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L A SITUA CI ON (,Et\EHAL 

Durante el período a que se refiere esta 
r e. cña se regi~traron mu.v prometedores 
avances en la recuperación del crédito ex­
terno nacional. En efecto, el 19 de los co­
rri entes el sefíor embaj aclor ele Colombia en 
';y áshington, en represent aci<'>n el el gobierno 
y d el Banco de la Repúbliea, su. cribió con 
el Export Import Bank de dicha ciudad un 
ton trato soun· 111 é-..tattw de C::-' ~ GO.OOO.OOO, 
destinados al pago d< atrc·encia~ comerciales 
vencidas a fct vor de firmas ~· ci ucladanos nor­
tPamericanos. Culminaron en l's1a forma las 
afortunadas y diligentes gestiones realiza­
das por el doctor Martín del C()rral, desig­
nado como representante especial por el se­
fior ministro de hacienda y créd ito público. 
Como es ele conocimiento general, el (~mprés­
tito de l Export Import Bank se complementa 
con las líneas speciales de crédito extendi­
das para fi nalidad semejante por un grupo 
de bancos estadinenses, por un total de US 
$ 27.000.000. Con los fondos provenientes de 
las dos operaciones a ludidas, el país queda 
en capacidad de pagar la totalidad de la 
deuda comercial contraída con acreedores 
norteamericanos y exigible con anterioridad 
al 19 de mayo último. 

Por otra parte se concluyeron acuerdos 
por más de US $ 70.000.000 sobre obligacio­
n es proven ientes de transporte, importación 
de combustibles y otras ele entidades ban­
carias, y nuevos arreglos en peso· al tipo de 
cambio del 4.9G. Continúan las autoridades 
r esponsables hac.:icnclo actiYas gestiones pa­
ra la sol ución de la cleuua todavía pendiente 
por capitales y dividendo. y por compromi­
sos comerciales con otros países. 

Según ~e había previsto al establecerse el 
nuevo réidmen cambiario, en los últimos días 
de este período se manifestó la demanda en 
el mt'lTHdo de certificados, que había sido 
practic:¡tn:ente nu la en el m es ant erior. En 
L'sta forn.a han comenzado a operar los dos 
factore~ e e demanda y oferta qu e deben den­
tro de u1. 1 ibre juego buscar ni\'eles real e~ 
de c.:ta bil iclad relativa. 

Se ha repetido en las dos últimas entn'­
va. d (' ~·~t a revista, pero de:eamos afirm~ rlo 
e 01 rnay< r claridad en la presente, que la 
mi~·ión del fon do de regulaeión cambiariu no 
< s la d1 fija r forzadament e un tipo ele c<. m­
l , ir¡ pn'< h·· !:'rmi nado. P or el contrario, el sis­
t(Jma (•ser ,g¡ do, con la soli citud ;.· apu~'O de 
la opinión g-eneral , es el d e la mayor lib~r­

tad cambi aria pos ible en cuanto ~J nivel de 
las cotizaciCJnes, y solamente ·e ha previsto 
la intervención del fondo regulador en cual­
<JUier momento en que sea n ecesario mode­
rar bruscas fluctuaciones especulativ' s o de 
carácter estacional, pero en manera alguna 
para oponerse a las tendencias verdaderas. 

Como lo anotamos en junio, la política eco­
nómica debe estar fundamentada sobre ba­
ses cu~·a consolidación buscan persistente­
mente las a utoridades; son ellas, es bueno 
repetirlo, una política de equilibrio presu­
puesta} que impone necesarios recortes en 
los gastos del Estado y una cuidadosa vigi­
lancia del crédito y la moneda. El Banco de 
la República ha venido siguiendo muy de 
cerca y con diaria atención estos dos últimos 
fact01·es, ~- cree que se han logrado resultados · 
alentaclores. Efectivamente, las carteras de 
lo~ be neos comerciales al cierre de operacio­
nes de j ulio último muestran con relación al 
balan~e de junio una ligera reducción de casi 

Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.



876 REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA 

$ 19.000.000. En otros términos, es notable 
la estabilidad de este renglón, máxime si se 
tiene en cuenta que en diciembre del año 
pasado las mismas entidades mostraban un 
total de $ 1.863.000.000 de crédito extendido 
a sus clientes, es decir, que en los siete meses 
transcurridos desde entonces la expansión ha 
sido únicamente de $ 29.000.000, o sea lige­
ramente menor del 1.7 %. En esta materia 
es importante la medida adoptada por la 
junta directiva del emisor en virtud de la 
cual la utilización del cupo extraordinario de 
redescuento de las instituciones afiliadas de­
be ser previamente informada a la misma 
junta o en casos urgentes a la gerencia del 
banco. Se ha eliminado así la utilización 
automática del mencionado recurso de cré­
dito. 

Los medios de pago en el mes pasado re­
gistraron también una aceptable estabilidad. 
Las especies monetarias en circulación dis­
minuyeron $ 56.000.000~ disminución que sin 
embargo fue contrarrestada por un aumento 
en los depósitos bancarios de $ 67.000.000, 
con lo cual se registró un ascenso de 0.4 % 
en los medios de pago totales. Si se recuer­
da que el incremento en el mes anterior fue 
de 2.6 7~ y en mayo de 3.8 ~ y que el mayor 
valor de depósitos bancarios se halla su­
jeto a un encaje esP€cial del 80 o/r , pare­
ce claro que el ritmo de expansión inflacio­
naria se ha modificado sustancialmente y 
permite abrigar la esperanza de que conti­
nuando cuidadosamente los lineamientos es­
bozados se podrán conseguir en los meses 
subsiguientes mejores resultados en el equi­
librio económico. 

Cabe advertir también que no sería pru­
dente, y podría causar mayores males que 
los que se pretende evitar, invertir súbita 
y bruscamente un proceso acelerado de ex­
pansión, cuyas causas venían operando de 
tiempo atrás y cuyos efectos todavía se pro­
longan. 

El volumen de licencias de importación de 
la lista libre muestra en los veinte días co­
rridos de agosto una sensible disminución 

· en el promedio diario comparándolo con las 
del mes anterior. En julio se introdujeron 
registros a un promedio de US $ 1.350.000 
diarios, mientras que en agosto han bajado 
a US $ 800.000. En las mercancías sujetas 

todavía al visto bueno de la superintendencia 
de importaciones el promedio autorizado ha 
sido de US $ 600.000 diarios. Debe anotarse 
que este ha sido el primer mes ele operación 
activa del nuevo organismo, durante el cual 
ha tenido que hacer frente a cuantiosas soli­
citudes pendientes de tiempo atrás para ma­
terias primas esenciales, por pedidos que 
cubren necesidades de varios meses hacia 
adelante. 

Con el laudable propósito de contribu ír al 
indispensable fomento de la producción agrí­
cola y al estímulo ganadero, el gobierno 
nacional expidió el decreto legislativo núme­
ro 166 de 1957 sobre préstamos con plazos 
y términos especiales para esos renglones 
básicos de la economía del país. Es necesario 
que la reglamentación y aplicación de tal es­
tatuto asegure la obtención rápida y eficaz 
de las finalidades propuestas. 

EL COSTO DE LA VIDA 

En el mes de julio subieron también los 
índices del costo de la vida tanto ele la clase 
media como de la obrera, alzas que en su 
orden representan el 2.1 % y 1.1 ';;, quedando 
los primeros en 122.4 y en 125.4 lo: últimos. 

LA SITUACION FISCAL 

El señor contralor de la nación en su in­
forme mensual, contabiliza para fines de 
mayo un déficit fiscal de $ 92.556.000. Re­
sulta así una baja de $ 59.728.000 con res­
pecto al de abril, que fue de $ 152.284.000. 

- Como factores de este descenso se señalan: 
acuerdos de gastos en los cinco meses corri­
dos, $ 474.025.000; cuotas por recaudar de 
liquidaciones privadas, $ 153.086.000, más el 
saldo negativo en 31 de diciembre de 1956, 
$ 43.358.000, a todo lo cual se le deduce el 
producto de las rentas ordinarias y recursos 
del crédito, $ 576.252.000, y los ajustes con­
tables, $ 1.162.000. 

Los fondos de la tesorería crecieron lige­
ramente en el mismo período, pasando de 
$ 58.525.000 a $ 66.376.000. 
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EL CAMBIO EXTEWOJ{ 

La entradas de oro ~ - girus llegaron en 
julio a US $ G6.0~ 3.00 ), completándose asi 
en los s iete mese:-- ·otTi el o~ de 1 aii.o, ing resos 
por un monto el,, T~ _ _._, .~ :30G.91 .000. Por lo 
que hace a la: autorizC: cionc: para adqu ir ir 
cam bio, mue:tran t 11 el mes l. $ 60.661.000 
y un acumulado de l .,' .. :123.002 .000; incl uye 
es ta cifra cuentn::-- ·aria:-:. para cancelar atra­
sos comerciales. 

Por su parte los r~.•g.stros de importación 
r epresentar on l: ' S -.t 6. 10.000. Del total 
en el año, US $ :2 ~:5.:>; 7 .000, co1 responde a 
los part iculares Sl.1 1 

r • y a oficiales y semi­
oficiaJe~ 1 8 . 9 ~; . Los contratos de exporta­
ción de ca fé alcan1.aron a 703. :) 2 (.") 8aco~ de 
60 kilo· . 

LA BA TCA y EL .\lEE< .\DO l\10 TETARIO 

Según comparal" 011 que· adt lantr> .-e inser­
t a, cuatro rcnglon <·: dP b cuc·nta de pré. ta­
mos ~· descuento..; dt·l nancu de la República 
avanzaron, a salH r: Bancos accionis tas $ 
5.876.000; Damnifl (•a do_, de 1 91~. $ 278.000; 
Ot ras en tidades ofi cialt• · .... :W.500.000 · Par­
ticulares, $ 69.01 iJ.( tOil; uno, Banco· no accio­
nis tas, clisminu ~-~-J ··n .,· 5.9H7.000; los otros 
dos, Da mnificados de 19:56 ~· Gobierno na­
cional, con ervaJ til1 r•] ~( lelo anterior, es decir, 
$ 14.192.000 y ., 1Sl.:312.000, respectiva­
m ente. 

(en milr•.: .¡,, ¡wso-;) 

J unro 

Préstamns ·" rll''''ll< 1 ... a ¡,,.1 r 

accionistas ... 

De:;ctu·nto:• a ltanco. ·, r1c 11; t:• J•a-

ra dnmnificados ,¡, : 1,, !r. 11 i 

Descuento~ a ltant·o~ ., ..- • n• !: 1'· • 

ra damnifi cado.- •• ~ r", !1.1!1~ 

Pri>s tnmos y rh~ru •n'n :, 1,, nr· • IH 

acc ioni sl.'l!< . . . 111.!•·17 

Descuc•n los .t han cn~ 1'1 a.t·•i• ni-.!:t" 
par:t d amnificad·•~ Ir• (,·,r. .... fi 000 

Pré~Ut OH).~ a ,. ras • n' 1 :11 1{}. ofi-

c iales . . . . . . . . . . . l.::!. ~.on 

Préstumos ~- d c't'tlt nt"s J>ar• c•r-
l nre· ¡;·¡ !11:! 

1957 
Jul o 

-1!10 . 754 

n.3!15 

!1.1 !12 

j i). %0 

5. 000 

156.312 

l l:l 000 

:!On. 027 

La Caj a agraria concurre con el 30.38 % 
' le los $ 490.754.000 a cargo de los bancos 
accioni ·tas. 

Dentro de la recuperación de las reservas 
rle oro y di visas observada de unos meses a 
e~-:.a J)hrte, julio terminó con un mayor valor 
~obre .i un io de US $ 10.939.000, situándose en 
~TS S 176.043.000; bajaron, en cambio, los 
· illete~ del Banco en circulación, para quedar 
e11 $ 931.426.000, con una disminución efec­
:iva de $ 22.632.000; el porcentaje de reserva 
:ef:"al pasó de 37.93 a 40.86; apreciable alza 
~ontab:lizó la cuenta de depósitos, al variar 
~u saldo de $ 1.131.814.000 a $ 1.301.771.000, 
~if ra e "'ta últ ima con que concluyó el mes. 

P;.ua Pl 16 de agosto, los guarismos co­
mr·ntados ofrecían los cambios s iguientes : 

Ht·:~•t·r' a~ ,¡, un y divisus ........... . .. . . US $ 139.563.000 

Pn···stumn: y de-. r ucnto:; . . . .... .. .... .... .... ~ 1.046.:32:3 . 000 

Hill·d•'-' •·n •· irrulac ió n .. . .. . . . ........ .... .. . . 940.318.000 

1 lr·¡ o~¡ !os . . ...... · · · · · · · · · · · · · · · · • • · · · · · $ 924 . 057. 000 

Con u n p romedio diario de saldos en 
u en ta ror r iente de $ 1.956.582.000 y un 

ca mbi (J t otal de cheques en el mes por 
S , .452.223. 000, cerraron operaciones los ban­
co•-3 comercia les en julio; la velocidad de 
circulación de los depósitos perdió 0.06 pun­
-:o~, quedando definitivamente en 3.81. 

En S 2.700.789.000, no incluídas las impo­
_::; icione. oficia les en el instituto emisor, se 
:; it ua r on los medios de pago; la tendencia 
alcista obser vada hasta junio, se atenuó con­
;;iderahlement e en julio como consecuencia 
de lc--.s ..;everas medidas monetarias de que se 
dit > cue nta en la entrega anterior. En el mes 
. u e comentamos exhiben tales signos un 
a\· ance . obre los del anterior de $ 18.932.000, 
bien inferior, por cierto, al que mostró junio 
·on re. pecto a mayo, que fue de $ 67.753.000. 
En ::-u. con1ponentes se notan cambios brus­
·o ~ 'JOr razones conocidas, ya que junio se 
,aracteriza por el retiro de depósitos y por 
tu men .. o de la s especies monetarias en circu­
lación, y en julio se registra el fenómeno 
\. 'WÜ :éL'iC • 
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EL MERCADO BURSATIL 

Un total de operaciones por $ 24.807.000 
muestra al concluír julio la bolsa de Bogo­
tá, para completar durante estos primeros 
siete meses del año $ 149.852.000 contra 
$ 122.986.000 durante la misma época del 
anterior. El índice mensual de acciones bajó 
de 202.8 a 201.7 y el de bonos y cédulas de 
116.1 a 115.8, sirviendo de base, como siem­
pre, el año 1934. 

EL PETROLEO 

Durante los siete meses del año en curso 
se han obtenido 2G.72G.OOO barriles, en los 
cuales se cuenta julio con 3.907.000. La ma­
yor cantidad, superando iguales períodos del 
año anterior, llega a 1.506.000 y 95.000, en 
su orden. 

LA PROPIEDAD RAIZ 

A $ 45G.961.000 en el renglón ele compra­
ventas, y a $ 208.855.000 en el de edifica­
ciones, suben de enero a julio las operaciones 
de propiedad raíz, según datos de los centros 
tradicionalmente investigados por el Banco 
de la República; Bogotá y las capitales del 
Valle y Antioquia, aportan a los totales an­
teriores las cifras que a continuación se ex­
presan: 

TRANSACCIONES 

Bogotá Cali McdcliÍn 

195 7- Julio .. . ...... $ 26.749.000 12.3Rl.OOO 13.58R.OOO 

Junio 26.161.000 7.958.000 12.861.000 

Enero a julio .. 158.938.000 76.678.000 80.878.000 

1956-Julio .......... 15.230.000 10.254.000 11.356.000 

Enero a julio .. 112.366.000 78.605.000 75.568.000 

EDIFICACIONES 

1957- Ju\io ......... $ 12.643.000 5.711.000 4.05R.OOO 

Junio 14.291.000 3.379.000 2.364.000 

Enero a julio .. 96 .1 99.000 32.294.000 24.877.000 

1956- Ju\io ···· · · · ··· 13.087.000 4.563.000 6.34 3.000 

Enero a julio .. 68.557.000 25.970.000 30 .373.000 

EL CAFE 

N o se advierte cambio alguno apreciable 
en la tónica que ha venido prevaleciendo en 
el mercado de nuestro producto en Nueva 
York; es así como el precio en centavos por 
libra en esa ciudad, para la fecha de este 
comentario, descendió a 62:Yt.· 

En vista de que las cotizaciones en las pla­
zas de ultramar no se recuperan, la Fede­
ración Nacional de Cafeteros ha sacado a la 
venta, de sus almacenes, cantidades aprecia­
bles del fruto, a tiempo que en Girardot, 
dentro ele alternativas en la oferta y deman­
da, a mediados de agosto se obtenía la carga 
de pergamino corriente a $ 515. 

Recolectada en su totalidad la última co­
secha, los observadores habituales del nego­
cio coinciden en pronosticar como bastantE: 
superior a ella la que se espera para meses 
próximos. 

A continuación se anotan las cifras del 
movimiento del grano: 

MOVILIZACION 

1 !l :57--J ulio 
Junio . ... .. ... ......... .. . 
Enero a julio ............. . . 

1956-Julio ..................... . 
Enero a julio ..... ... ...... . 

~acns de GO kilos 

5ü3.002 
33G.875 

2.518.543 

394.745 
3.142.976 

DETALLE DE LA MOVILIZACION 

.Julio de UJ57: 

Vío Atlántico ............ . 
Vía Pacífico ... ... ... ... . . . 
Vía Maracaibo ........... . 

EXPORTACION 

1957-Julio 
Junio .................... . 
Enero a julio .............. . 

1956-Julio ..................... . 
Enero a julio ..... ......... . 

79.703 
483.299 

648.109 
280.030 

2.655.487 

364.555 
3.177.631 

DETALLE DE LA EXPORTACION 

Julio de 1957: 

Para los Estados Unidos ... . 
Para el Canadá ........... . 
Para Europa y otras partes. 

567.170 
11.901 
69.038 
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EL MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK 

(Julio 19-ag-osto :Z de 1057) 

La primera de estas :>emana:-, reducida a cuatro 

días útil es por la fiesta de la independencia (jueves 

4) presenció una merma notoria L'n el volumen de 

los futuros. El contrato brasilcro ("B") traspasó 

32.250 sacos en vez de los 71.000 dl'i último ejc¡·c icio 

d e junio. El de suaves (''J\1") negoció 25 .000 contra 

60.500, en su orden. Los precios gozaron de firmeza 

con excepción del inmediato vencimiento de julio 

que decayó 154 puntos en el con trato "B". Las demás 

pos iciones de este a:scendicron 10-5-! puntes y el 

contrato "l\1" concluyn por ¡;anar 4-SO. 

El !l1ercado de opci,)m•s pe1·marwciú flojo dunmte 

la se111ana corrida ha~ta el 1~ de julio, moviendo el 

contrato "H" 31.750 ~acos y el ":\1" un poco más : 

51.500. Los precios bajaron y el contrato ''B'' perdió 

7-30 puntos, menos l'n julio quL' cerro ( on 90 de 

Vt· ntaja. El contrato .. :\1 '' 1 '' tl ocl'di/> ;,5 !!5 puntos (\n 

l'Ste lapso. L:~ s princi¡Jales 1·adenas m,.rrantilc s rcl>a­

jaron en ·1 c<•ntavos ]¡ bra 10. pr~'rir>s dl' sus prl)pias 

mezclas tostadas, esc:donúnd(!lo~ t nt 1 L' 7!l y !JS cc·n­

tavos según los ingrrdiPntc ·. TamLién SC' haJ,Jaba de 

una posible colaboración lus(,brasileña para cullivo 

del grano. 

Con tinuaron Lluictas las operaciones a término de 

la tercera semana, cuando 44.750 sacos cambiaron 

de dueño por el conb ato "B" y por el "::\!" 43.500. 

H abía en ambos irregularidad patente, aunque el 

período acaLó con firme tónica . El contlato ''B" 

marcaba al cerrar ·10 puntos favorables y 38 adver­

sos ; las posiciones m~ís quebrantadas fueron la ac­

tual de julio y la de mayo de 1!158. El contrato "l\1" 

cedió 15-40 punto·. En la lonja comenzaron a infil­

trarse rumores sobre daño- ca usados por he ladas y 

lluvias en el Brasil, rero fueron desmentidos. 

Toda la semana corrida hasta el 26 de julio anun­

ció la prensa helada- en el Brasil, y los precios, 

tras de ascender al principio estimulados por aque­

llas fáb ulas, languidc cieron después y se t Jrnaron 

il regulares. El contrato "B" quedo por fin entre 40 

puntos de pérdida y 15 de gananeia. y el "::\1" con 

10-100 puntos advcrs0s. El Yolumen comercial me­

joró un poco, moviendo el contnttv '·B" 50.f 00 y el 

"M" 48.250 sacos. Se .~ún e 1 Depm tamento Pana me-

rican•J del Café. el consumo promedio per capita en­

tre: p•er~onas mayores de di ez ai1os pasó en los Es­

tados l. ni ::los de 2.68 tazas diarias en 1956 a 2.82 

e~re .aiio. :,a cifra de 1950 fu e de 2.38 tazas al día. 

:Jurante la postrera semana vendió el contrato "B" 

3-!.001 ::;a e os y 45.000 el "l\1". Los precios de ambos 

L'r~1n conft.sos: e l "B" terminó subiendo 12 y bajando 

01 p .mtos; C'l ''l\1" registró 45 buenos y hasta 115 

mulo~. El n'ntrato "B" transfirió en julio 172.000 

sa~.:os., por comparar con los 423.500 de junio, y el 

":\: ·· 200.f)00 contra 313.250. 

Lo.s ¡ncv ios del mercado de futuros al fin de cada 

un:.1 dt· la~ s~..·manas que estudiamos, fu eron estos: 

CONTRATO "H" 

Julio Julio Jul io Jul io Agosto 

'> 12 19 26 2 

.lui 1 ~,;1 1 ' ::,.~ 15 :i6 . ;{~) 0G.00 

sl'l .. 1 ~1 , 7 ;¡.j fiO f) .J. ::o ;, 1. 70 :il.l:-. 54.60 
n¡( .. j ~1,, 7 :, ;! tl~J :í2 .6U ;;:;,()() ;;~.60 52.30 
~~ .. r., 1 !t .. }~ 5:! 50 52.40 ;,z. :;;; 52. ~o 51.70 
:\!;,y,, 1 ~1 ~~ .... 51 :J5 51.2 SO. !JO 51.00 50.35 
.Ju i 1 ~¡;,!\. .¡u. "5 50.00 49.09 

CONTRATO "M" 

Ju l. , ] ~I,S Í. 6.:; 65 64.70 64. 5!:i 
SerJ., HI;Ji . G::; .u 65. 15 64. !JO 64. b0 -64. 85 65.25 
Dir·., 1 !JG7. 62. JO 61.50 61. 30 60.95 60.73 
Mar., 1% • . 61 . !JO 61.35 60 . 95 60.30 60.50 
:\!¡;,y., 1 !J.~~ 60 95 60.30 60.45 59.65 59.45 
Jul., 1 !J,jS. 59.15 58.00 

El nivel d•! precios de los dos contratos opcionales 

durante el período, fue: 

Julio, 
S•"pticmbre. 
D Ici,,mb-e. 

Marzo, 
Mayo, 

Jwlio, 

J .Jiio, 

S•"pt1cmbrc 
D icicmb"c, 

Marzo, 

Mayl, 

J dio, 

CONTRATO "U" 

Máximo 

1~~57..... . .... .. .. . . 57 .25 
1 C<57. . . . . . . . . . . . . . . . 55.70 
1 é 57 . . . . . . . . . . . . . 54.00 
1 ~·5, . . . . . . . . . . . . . 53 . 50 
E<ó . . . . . . . . . . . . . . . . 52 . 20 
185b..... . . .. .. . ... . 50.98 

CONTRATO "M" 

1957................ 65.~10 

1~57 ............. . .. 66.00 
1957 .... ............ 62.35 
1 ~l 5S. . . . . . . . . . . . . . . 62. 00 
195, . . . . . . . . . . . . . . . . 60.20 
1 ~)5R. . . . . . . . . . . . . . . . 60. 7 5 

Mínimo 

54.61 
53.35 
52.00 
51.75 
50.30 
49.10 

63. 5 

64 .10 
60.60 
60.25 
59.45 

5R.OO 
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Los precios publicados del mercado de existencias 

fueron los siguientes: 

(centa,·os por libra) 

Brasil: 

Santos, t ipo 4 ......... •...... 
P aran á, tipo 4 ....• . ....••... . 

Colombia: 

Armenia 
Medellín 
Maniza les .. . ... .. ......... . . . 

República Dominicana: 

Lavado ... .. ....... . . . 

El Salvador: 

Lavado 

Venezuela: 

Maracaibo, lavado. 
T áchira, lavado .... 

México: 

Coatepec 

Africa Occidental Portuguesa: 

Ambriz (primera cal idad 1 ••. 

Ambriz 1 segu nda calidad J •• 

Africa Occidental Francesa: 

Costa de Marfil ........ . .. . 
Uganda ... ......... . . ... .... . 
M o ka 

Etiopía: 

Abis inia 

1957 

Agosto 5 Jun io 28 

55.00 
52.50 

64.00 
64 . 00 
64.00 

6 l. 00 

G:~. 00 

ü2. 7f> 

fi:L25 

63.25 

,¡:{.25 

42.25 

3:J. 2.5 
35. Oú 
63.50 

4U. 00 

57.50 
53 . 50-54 . 00 

66.00 
6G . 00 
66.00 

Gl. 50 

65.00 

G~ .50 
G-1. 00 

64.50 

41.50 
40.75 

~5. 00 
35.00 
64.00 

49 .00 

ESTADISTICA 
(en sacos de 132 libras) 

ARRillOS A LOS ESTADOS UNIDOS 

Del Brasil 

J ulio, 1957.............. 532. :~28 
Julio, 1956.... .. . . . . .. . . l. 072.236 

De otros 

590. G4S 
~1 1.292 

ENTREGAS A LO S ESTADOS UNIDOS 

Julio, 1957 .......... ... . 
Julio, 1956 . ...... ... ... . 

562. 84 4 
U57 .918 

550. 069 
828.200 

Total 

1.122 .976 
l. 8~3. 528 

1.112. 913 
l. 7S6 .11 8 

EXISTENCIA VISIBLE EN LOS ESTADOS UNIDOS 

1957 

Agosto lo. Julio lo. 

En Nueva Yot·k-Brasil ... 
En Nueva Orl eans-Brasil. 
En U. S. otras partes ... . 
A flote del Bras il. . . ... . 

Totales .. . ...... . 

242.546 
35. !!46 

675.300 
320.700 

.274.392 

279.529 
39. 379 

634.721 
226.300 

1.179. 929 
= ==-

CAFE EXPORTADO 

Del Brasil: Julio 19 57 

a Bstados Unidos ..... 606.000 
a Europa 323.000 
a otras partes ............ . 96.000 

Totales 1. 025.000 

u c Co lombia: 

a Estados Unidos .... . ...... . ... . 5Gi .170 
a Europa ............ . 6~. 39~1 

a otras paru-s. 12.540 

Totales ...... . 648.109 

1956 

Agosto lo. 

302.918 
95.423 

582.312 
571 .000 

l. 551.653 

Julio 1956 

!:104. 000 
490.000 

85.000 

l. 379.000 

31 4.725 
3H . 8!!7 
JO. 943 

364.555 

NOTA : Las opiniones y estadísticas publicndas en este 
articulo fueron tomadas de fuentes que nosott·o::; consider-amos 
responsables, pero no podemos asumir responsabilidad sobre su 
exactitud. 

SEPTIMO PERIODO DE SESIONES DE LA CEPAL- DISCURSO 

PREBISCH DEL DOCTOR 

Cuando en la conferencia de Bogotá los gobiernos 

miembros de esta Comisión aceptaron complacidos 

la invitación que se dignó extenderles el gobierno 

de Bolivia para r ealizar en La Paz el séptimo pe­

ríodo de sesiones, quienes formamos la secretaría 

ejecutiva de este organismo de las Naciones Unidas 

nos sentimos vivamente halagados por esta opor­

tunidad que se nos brindaba de asomarnos al esce­

nario de acontecimientos de tan profunda signifi­

cación como los que aquí se están desarrollando. 

RAUL 

Posteriormente, la secretaría recibió otra invitación 

más llena aún de sugerencias y posibilidades : la de 

destacar en Bolivia un grupo de economistas nues­

tros para que estudiaran los problemas del desarro­

llo económico boliviano y la orientación de sus gran­

des soluciones. A pesar de la carga excesiva de 

tareas que gravitaba sobre nosotros, no vacilamos 

en aceptar una nueva, en la que, por lo demás, 

la Administración de Asistencia Técnica nos prome­

tía una colaboración que siempre es muy grata y 
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valiosa para esta secretaría. :-tuestros •ce nomistas 

fu eron recibidos con encomiable defe:rcncia, se les 

abrieron generosamente todas las fuentes de infor­

mación del gobierno y la actividad privada, y en­

contraron siempre una po:-:itiva colah0ración en el 

desempeño de su labor. 

No podría pues pasar ack·lante en esta exposición 

mía sin pronunciar vivas pa labra de reconocimiento 

por la a mistosa cordialidad con que se no ha aco­

gido , a lo cual se unen ahora manifestaciones de 

hospitalidad cuya distinción no necesito ensalzar 

ante los señores delegados. En las tareas prepara­

t orias de orga nización de esta reunión hemos con­

t ado siempre C'On el apoyo ilimitado dt.! funcionarios 

bolivia nos eficaces y di li gentes. Vaya también a 

t odos ellos nuc·stro agradecimiento y en forma muy 

especia l al t>m inente • eñor rector de e~ta univt?rsi­

dad , que ha abierto gentilment1: su:; claustro~ a 

es te st'•ptimo período de sc'siones. 

EL CA~O DF BOLIVIA 

Bolivia está buscando mwvas formus de vida 

económiea y de eonvJVl'IH:ia ~uc·ial. El tJ,iÍS haLía 
crec ido siempre hacia afuera J eon rasgos de rudeza 

extrema. E sa forma pre1énta dv crecimiento dC' los 

países latinoamerican(,s, h(Jy ddinitivaml'ntc supe­

rada , les ha permitido s1n duda a algunos de Pilos 

desa rrollar ampliamente su...; t xportacio1.e~ y prcpa­

nuse así para la nueva fase dinámica en que ahora 

se encuentran. l\Ias no ha sido así t·n otros casos, 

ni con mucho en el caso concreto de Bolivia: desde 

viejos t iempos coloniales las riquezas de sus minas 

se espa rcieron por el universo, sin brindarle al pais 

los r ecursos indispen<:ables a su desarrollo econó­

mico. F ormas seculares de primitiva técnica agrí­

cola y un rég imen de tenencia de la tierra que sofo­

caba al hombre y frustraba la t•xpan::;ión productiva, 

constituían el obstáculo más grave al desarrollo de 

su economía. Pero la historia :;uele traer la solución 

de estos problemas por un curso accidentado y no 

podría asombrar que aquí también hayan ocur rido 

trastornos in iciales que son el co to social inevitable 

de las grandes mutaci nes . :Muchas veces ha venido 

a mi recuerdo la experiencia de México al reflexio­

nar sobre la de Bolh-ia: a l d isolverse all í fo rmas 

tradicionales de tenencia de la tier ra liberáronse 

nuevas fuerzas sociales a las que seguramente no 

es ajeno ese estupenco de::;arrollo que e tá alcan­

zando la economía de: país mexicano. 

México ofrece un fecundo ejemplo de cómo los 

países lat inoamericanos est.án aprendiendo a crecer 

:-,acia adentro. Hay que vencer grandes resistencias 

:; no hay que subest imar los impedimentos de 

car·ác:er menta l, que distan mucho de haberse 

des vanee id o. En ef ecto , son muy peculiares ciertas 

::"Ol"J~Ja:-: de upervivencia ideológica que siguen in­

::lu ye:-~dn todavía en las gra neles decisiones de la 

:::wl íti 2a económ ica, a p esar de las radicales trans­

:ormucionE's experimentadas en la r ealidad de que 

~n otro_ tiempos s urgieron. El objetivo de producir 

~Jri me ras m a b.>ria s para el mercado internacional 

:w·uc ría otras fórmulas , tenía otras exigencias que 

:<1.s q .1e se imponen cuando ese objetivo ha dejado 

le se::· objE-tivo en s í mismo para convertirse en uno 

]e lo.:; inst n&mentos -y ele g :ran importancia, cier­

:anente- para conseguir el desarrollo interno de 

:as fuerza:::; económicas a f in de cumplir aquel otro 

~)bj d1 vo primordial: la elevac ión del nivel de vida 

le va ~tas capas ele la población la tinoamericana. 

)· lu.::ho se ha ava nzado en todo esto, y s i echa mos 

·a vista l-acia at rás podremos comprobar que lo 

1uv ah0ra se va acep tando cas i exiomáticamente 

'ra aún nulteria muy cont rovertible al iniciar sus 

:H·i mna~ deliuc• raciones el Consejo Económico So­

·ia 1 de las 1'\acioJWS Unidas. También toca una parte 

~~n l'Fi to - -y ac~1so no sea pequeña-- a este órgano 

r·co¡:tio·wl del Consejo para Am érica latina, por el 

al t.> 'livel técnico que sus gobiernos miembros su­

;Jip J'od imprimir s iempre a sus di scusiones y r eso­

. ucinres. 

U, PROCESO DE ACUMULACION DE CAPITAL 

Pero no sea Psto razón ele f ácil complacencia . 

Ap·cnas se ha desbroza do el ca mino inicial. No se 

!1an encontrado ni en lo interno ni en lo interna­

cío na~ fórmulas eficaces de acción práctica que 

pcf'm : tan a los países la tinoamericanos pasar rápi ­

darncnt<: a aque lla etapa en que el desarrollo econó­

.11Í1.:o se genera a sí mi smo. Así sueede en los países 

n1á.s avanzados. Allí, g racias al alto ingreso por 

habitante y a un grado también muy alto de den­

sid.ad tecnológica , el proceso de acumulación de 

capital se real iza casi automáticamente, incorpo­

randc incesantes innovaciones en las formas de 

pwdt.:.cir que acrecienta n per sistentemente la pro­

dudividad y el bienestar. 

Esos países avanzados llegaron a esta etapa 

:ras un p!'oceso secular. El problema fundamental 

~n los paL es menos desarrollados es evitar peligro­

sas. dilaci nes, es asimilar y adaptar con celeridad 

esa t.;:cnología y llegar a un nivel de ingreso en que 

la acumut1ción constante de capital también pueda 
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generar espontáneamente un sostenido ritmo de 

crecimiento económico. Pero hay una constelación 

de fuerzas que se oponen a la transformación deci­

siva que todo esto requiere. Y ni la política 

interna de desarrollo ni la política internacional de 

cooperación -con todos los avances cumplidos­

han llegado aún a adquirir la amplitud y el vigor 

indispensables para romper esa constelación econó­

mica y social. 

Por donde se mire, el empresario es ya en Amé­
rica latina una realidad viva y pujante en el campo 

de la iniciativa privada. Sin embargo, y pese a 

encomiables esfuerzo , no tiene aún fácil acceso a 

las fuentes internacionales del capital y de la téc­

nica. Y el estado, carente también ele recursos, no 

le provee generalmente de las inversiones en capital 

social que requiere la expansión de la economía. 

No se concibe un programa de desarrollo sin 

atacar a fondo estas y otras fallas. Pero ello requie­

re combinar la acción nacional e internacional en 

fórmulas mucho más dilatadas, con. recursos consi­

derablemente superiores, tanto en lo financiero 

como en lo técnico, de los que ahora están en juego. 

Es indispensable una transferencia masiva en vasta 

escala del capital y de la técnica para romper esa 

constelación de fuerzas que decía. Y en esta urgente 

tarea no todo concierne a quienes han de brindar 

ese capital y esa técnica, sino también -y en muy 

alto grado-- a los países que han de recibirlos para 

utilizarlos con máximo provecho en la aceleración 

de su desarrollo económico. 

EQUILIBRIO ENTRE AGRICULTURA E INDUSTRIA 

Subrayo esta observación en lo que toca a los 

países latinoamericanos. No se ha creado aún en 

ellos una diáfana conciencia de los problemas del 

desarrollo y aquí también son poderosos aquellos 

obstáculos mentales que señalaba hace un momento. 

Prueba clara de ello -entre muchas otras- es la 

efervescencia con que suele aún controvertirse en 

varios países el problema de la industrialización. 

En verdad que se han dado ciertos desajustes, pero 

no se deben a la industrialización en sí misma sino 

más bien a la improvisación de la política económica 

o a su errónea orientación. Hay casos notorios en 

que las exportaciones tradicionales han sufrido un 

grave desmedro, ya sea por la sobrevaluación mo­

netaria, o por el expediente de la fijación de precios 

tan bajos que destruyen el estímulo de los produc­

tores, o porque se ha tomado prematuramente mano 

de obra de la producción primaria sin brindarle los 

recursos para su tecnificación. Pero mula de eso es 

inherente al proceso de industrialización. Más aún: 

uno de los obstáculos más serios que encuentra en 

algunas partes es que, precisamente por haber ·e 

afectado así a las exportaciones c. tas ya no bastan 

para proveer a la industria de los bienes ele capital, 

de las materias primas y productos intermedios quP 

requiere. 

Hay que llegar en todo esto a una noción hien 

clara y definida. Cada etapa en el desarrollo eco­

nómico de un paí exige una adecuada relación de 

equilibrio entre agricultura e industria. Es una rela­

ción cambiante, de equilibrio dinámico. Una de las 

funciones de la industria es absorber la mano de 

obra que el progreso técnico deja o podría dejar 

sin conveniente empleo en la agricultura. Esla 

redundacia real o virtual de mano de oura en L'l 

campo no depende solo de su grado de tecnificación, 

sino también de la demanda exterior o interior de 

sus produclos. Si hubiera demanda exterior tn me­

dida suficiente para absorberla completamente en 

la misma agricultura, no habría necesidad clr indus­

trialización. Mas no sucede así por lo que tantas 

veces hemos demostrado: que la demanda de pro­

ductos primarios crece mucho menos que la de pro­

ductos manufacturados. Y esta disparidad univer~al 

en el crecimiento de la demanda da a In industria­

lización su segundo papel dinámico en los paísl's t' n 

desarrollo: el de suministrar a la población lodos 

aquellos bienes que no podrían conseguirse a causa 

del desarrollo relativamente lento de las ex porta ­

ciones. 

En consecuencia, a cada grado de penet ración 

técnica en la producción primaria y de crecimientú 

de la demanda de sus productos, corresponde un 

grado de industrialización. En este sentido, una 

de las conclusiones más interesantes de nuestro 

informe sobre Bolivia es precisamente que la pro­

ducción primaria -por más que vayan abriéndose 

las tierras feraces de las zonas calientes- no bas­

tará a absorber todo el incremento anual de la po­

blación activa. Por lo tanto, la industria tendrá que 

cumplir cada vez con mayor amplitud su papel 

absorbente. 

LA DEBILIDAD DINAMlCA DE LA ECONOMIA 

En este punto qms1era hacer una digresión. Que 

la industria tenga ese papel absorbente y que así 

contribuya al proceso de urbanización de los países 

latinoamericanos, no significa que el fenómeno ca­

racterístico de concentración urbana que en todas 
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partes es lá ocurriendo ~- a vece'-' con in ¡uit't&.nt ,· 

celeridad- encuentre su <rigen primo!"dial er. h 

industrializac ión. Hemos abordado por rime::·a vez 

este a pecto en un estudio presentado a la L'( n~ich:­

ración ele es t e séptimo período de sesionP~ y quL n o 

obstante sus deficiencias por la preca.rindad df:·l 

matel'ial estad ístico. indica a lguno'- hechos q11e sin 

duda despertarán la at(•nción de lo· gol.ie1 no~ aqt í 

congregado . Ha~· una di~crepa ncia mhl'C~Hia -~nhre 

todo en alguno países- entre el crecin iento d<t.' 1 ·1 

ocupación e n las actividades directamentL• p roduc­

toras de bie nes y las que no lo son. E ta •·s un.·¡ 

característica del desarrollo econón. ico. Cuanto más 

crece el ingreso personal no solo crece la de.11and 'l 

el e birnes ; después dt• una ciL•rta etap.1. tiende a 

crecer m ás intensamentt• la d('manda de "L'l'VÍL io:::.. 

P e ro no es este t•l ft·nónw no dinámico a qt.(' nos 

l'stábmnos r efiri endo. sinn a l de unn H'r iadt•r.l l on­

gestión de gente en sPrvici\lS de e~casa p1 oci .1ct ívi­

dad, que son ex presit>n no de un alto co >fi ·ientt de 

desarrollo, s ino de un wrdadt•ro .;;ubdl sarr0ll<. F:-;t:.a 

r edundancia de gente t'll precnrins nll nl',;tt•rc - e 1 

la administraci ón del I'Stndn --qut• en a guna..; pat­

t e ha aume ntado fuera dt• toda prnp0rc• út -- l'S ll 'l 

s íntoma pn·monítono dt· que al).(o anda mal. Y nn 

es otra cosa c¡ue la d(•llilirlad dinámira ¡j¡. la •·co­

n omía, su ino;;ufícienh• 1m pulso dt> dcs~nro !lo 'l~\lt> 

no le perm i t e ahsnrllt•r ''n adecuada~ proporrione·s 

e n las act ividades dtt 'l'(' anwnb· produc v ¡.:; t'.'F-1 

m a no dt• obr a que tan adv,,r. amentt> influyl' ~oln··· · 

la productivid ad del conjunto de la ec Jllpi)I Ía , ~ po 

tanto, sobre el niv<' l de vida de la pohlacit~n. 

E ·o no e~ todo, JHH'~ c•n las mismas actividade·" 

productoras de bienes, ahÍ como en las actividade. · 

anexas de transporte y energía, se oi)serva con 

frecuencia que au n con la técnica prevalecitnlt.,. 

tienen un exceso de mano de obra de m u y fácil eli ­

minación. P er o que el sindicato se o;)ont· y no e::.; 

pos ible hacerlo, es la explicac ión que casi siempr(: St·' 

escucha. Hay aquí un problema mucho más difícil 

que la muy comprensible re si tencía _ inciical. ¿Que 

se va a hacer con esa mano de obra a í desa.ojada 

de sus ocupaciones? ¿Es que se va a engrosdr las 

filas de la población redu ndante en aquella:; r cupa­

ciones no productoras de bienes? 

Por lo tan to, el problema es fundamental"llentE:· 

un problema de inversiones dP capital. Haya .m Pr-

iones sufici entes pa ra ensa nchar rsa.;; 0cupa 'Íon<>~. 

productoras de bienes, para de env0lver nuevas ra ­

mas de las actividadt's primarias e indt st-ia t•s 

ty habrá f ér til campo de ab. orción de e~.l ·11ann d~ ­

bbra. 

L \ (:; JUSI. E.ST RC'CTURAL DE LA ARGENTINA 

Xo:: h1a .:ic!to cla.do observar de cerca las dimen­

~ iones nruclH. dte~<tle~1ab les de este fenómeno de redun­

dar,cia. du.: r.1at:1o ele obra e n la Argentina. Pero antes 

d<: cor siulerar es;te ca so, me :iento obligado a decir 

, lg-unas !Ja ... ab l'an; a eerca d e l informe que hemos pre­

parad() s;ob re la e r is is estructural de ese país, ya 

que n· e .he se,ntitdo vivam ente defraudado en mi in­

tl•neió 1 nle pr<:>se•nt.arlo a lo gobiernos miembro en 

t ~tl· ¡ emod o de se·sio nes. Falta ponerlo a punto , y 

t :-perc q1ue er. la stegunda mitad de junio se encuen­

t n· er nnanos dte las autoridades argentinas como 

prime-·a ins ta.ncim ¡por la índole que tiene el inform e . 

""ráta.: t' dl.'l rc:·~udta. do de la colaboración técnica que 

tl gob ie r ·no de· e~~e pa ís solicitó a l secretario general 

de las ~ ac on•e., L' n i d as y e n la cual, además d e la 

Comis tón,, ha .n pa r t icipad o activamente la Admi ­

nistra ·ióm de A~;istencia Técnica. la FAO, el Fondo 

.Ionctari,o InL er•nado nal, la OIT y el Instituto de 

Cienci :1 A!:ZrÍwollas de Turrialba de la Organización 

~~e Estadio· A nH:·ril-·anos. Por sobre todo ello conta ­

rnos e m la va,lio1sÍ:::; im a col aboración de funcionario ­

¡ rgl:nt in,f)s y <:le tét·ni co. y dirigentes de la activiclarl 

Pcon(¡r·l ic:a pri•va.da. 

I a ni~._¡~ e. :trntd ura l de la Argentina, no es solo 

P l n·sultnHir dte nm?.t p olítica económica determinada . 

"'inc' d.-• f.act.or ·s que de t ie mpo atrás vienen obrando 

¡, rofur da.nwnt.e .en el s en o de la economía y que 

r.o se 1a . a bidio ,dis.cer nir ni por tanto atacar eficaz­

rwnte E:llo h:a a\gr·avado s ensiblemente la amplitud 

(.e la crj¡:;i:. E.sos; f.a ct ores radican tanto en la tierra 

como ~n la imdUI t ··ia. En la ti erra, porque toda la 

que ti ~.! ne!n las: pmn'1pa s - de tan tradicional feraci­

dad- es;tá y a ocupada y, e n consecuencia, la 

f ·n·nul"> imvderada~ d e cultivo y tenencia del suelo 

no permi1ter a~crece ntar la producción para exportar 

mús . i n de~ m,~dr·o de un creciente consumo interno. 

Hace faltta u:na intensa r enovación técnica en la 

rroduccióm agTornec ua ria argentina y urge iniciarla 

para l«>vamt.ar el país. 

Si en el t r ·ab1ajo agrícola hay que transformar 

los m dms de prtod cir, en la industria es necesario 

e 1rrPg r seria.s fa las estructurales. La industria, 

que viene· des,en'Vo l viéndose gradualmente desde fi­

nes de ' sugk) p1as:ad·o , ya ha sustituído casi todas las 

import.aciton·e · de· ru rtículos de consumo propios de 

1:. inciu tr·ia liTvia.na, pero sigue dependiendo en gra­

d 1 ('XC >s i·vo ele las i rnportaciones de materias primas 

y proc uc•tos imtc rrnedios. Y corno estas no pueden 

aumen:ar P'orquc• t:• l descenso de las exportaciones 

n ,1 lo 1 t'l''mÍ t'. la. in rl u ~tri$1 ~P PnrnPnt.rS~ P~b:mr$1NSI . 
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Es indudable que el acrecentamiento de las expor­

taciones, que en cierta medida podría lograrse en 

poco tiempo, aliviará esta situación. Pero por mucho 

que puedan crecer las exportaciones -y hemos tra­

tado de ser muy prudentes en nuestros cálculos-, 

no basta con ellas para asegurar el crecimiento 

ininterrumpido de la industria. E s esencial que esta 

corrija también sus fallas estructurales para depen­

der solo en grado admisible de las importaciones de 

productos intermedios y materias primas. 

LA SUSTITUCION DE IMPORTACIONES 

Hemos estudiado una vasta gama de posibles 

sustituciones de importación en estos últimos, desde 

la siderurgia hasta la petroquímica, y hemos hecho 

cuidadosas estimaciones para determinar las posi­

bles dimensiones de este proceso. Las economías de 

divisas que así se obtendrían, más el incremento 

de la producción de petróleo y ese prudente aumento 

de las exportaciones en un mercado mundial poco 

promisor, podrán ir restableciendo gradualmente el 

crecimiento equilibrado de la economía argentina. 

Estas sustituciones de importación exigirán un 

intenso desenvolvimi ento de la industria tanto en la 

producción de aquellas materias primas y produc­

tos interm€dios como en bienes de capital. Y al 

cumplirse este proceso, podrá absorberse la mano 

de obra redundante en las ocupaciones no directa­

mente productivas de bienes. Porque la despropor­

ción que antes señalábamos ha sido muy aguda en 

la Argentina, a tal punto que en el incremento de 

la población activa en los últimos diez años solo 

una parte relativamente pequeña ha ido a la agri­

cultura y la industria y el resto a esas ocupaciones 

en que la congestión ha sido muy marcada en el 

estado, los ferrocarrile y la proliferación de acti­

vidades comerciales. 

Aparte del estrangulamiento exterior que impide 

crecer a la industria, la insuficiencia de capital 

constituye un obstáculo para la absorción produc­

tiva de la mano de obra. El capital por persona no 

ha aumentado prácticamente en los últimos veinte 

años, y su composición es muy defectuosa, pues ha 

descendido en servicios básicos como el transporte 

y la energía, con lo cual se presentan en la economía 

argentina fenómenos de estrangulamiento interno 

que se sobreponen a los ya señalados de orden exte­

rior. 

A todo esto hay que añadir los trastornos de 

la inflación y de las variadas formas con que se ha 

tratado de reprimir sus efectos provocando otros 

mucho peores. Entre estas formas represivas me 

refiero especialmente a los subsidios que a fin de 

proteger al consumidor han sustraído ·aliciente a 

las exportaciones, ya sea por los precios bajos pa­

gados al productor o por el excesivo consumo inter­

no que los subsidios provocaron en desmedro de las 

exportaciones. Esta política fue contraproducente, 
pues al disminuír las exportaciones se han compri­

mido también las importaciones, privando a la in­

dustria de los medios que requería para acrecentar 

su producción, esto es, para brindar al consumidor 

una masa creciente de bienes. 

Nuestro informe no se limita a esclarecer lo::; 

hechos. A requerimiento del gobierno, se ha procu­

rado ofrecer en él ciertos elementos de apoyo para 

que, si así se desea, pueda formularse un programa 

de desarrollo económico de vastos alcances. Hemos 

analizado así las posibilidades de desenvolvimiento 

de los diferentes sectores de la economía y calcu ­

lado aproximadamente las necesidades de capital en 

los próximos diez años y averiguado los medios de 

la economía argentina para proveer ese capital con 

cantidades crecientes de su propio ahorro, así como 

los requerimientos complementarios de capital <:'X­

tranjero. 

LA PROGRAMACION DEL DESARROLLO ECONOMICO 

En todo este trabajo hemos aplicado la técnica 

de análisis y proyecciones del desarrollo económico 

que se ha venido elaborando en la CEP AL, y esta­

mos más persuadidos que antes de que constituye 

un elemento muy valioso en la programación del 

desarrollo. Y puesto que toco incidentalmente este 

punto, creo pertinente formular una aclaración. El 

haber insistido en nuestros trabajos de secretaría 

acerca de la necesidad de programar el desarrollo 

económico, nos ha presentado ante algunos ojos 

como partidarios de la dirección centralizada de la 

economía mediante organismos de planeamiento 

autoritario del estado, que oprimen la iniciativa pri­

vada. Lo cual no ha sido óbice para que en otros 

casos, por haber señalado no solo la ineficacia sino 

lo perjudicial de ciertas formas de intervención es­

tatal se nos haya atribuído una fe imperecedera 

en las reglas tradicionales del libre juego de la 

economía. Los miembros de esta secretaría ejecu­

tiva no hemos participado como tales en polémicas 
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de esta na turaleza. Como funcionarios res ponsabl es 

de las Naciones Unidas, debemos conservar una 

estricta neutralidad en estos asuntos. cua lquieTa 

que sea nuestra particular forma ele pensar. Las 

Naciones Unidas dan asistencia técnica pero :10 

ofrecen este género ele asistenci a política. 

Con la Argentina, suman ya un buen nún:ero los 

países par a los cuales hemos rea lizado -después e 

cuidadosos análisis- esas proyecciones del desarro­

llo económico . Aparte de ~u valor en la programa­

ción interna de cada país. las proyecLione~ de la 

demanda futma y las posibilidades de satisfacerl as 

nos han convencido una vez más de la necesidad de 

estimular el comercio interlatin0americano. Los paí­

ses mús avanzados ele América latina deberán hacer 

un esfuer zo cada ve¡z mayor c>n la producción de 

bienes intermedios y le hic m s de capital, a~í como 

el e m ater ias primas derivadas dl' proce~os indus­

t riale!', y ello requiere ger er~1 l nwnte entrar en tt~c­

nicas muy cotnplejas, de alta d~._,nsidad de capital y 

el e m ercados de dimen~iones más dilatadas que el 

m ercado nacinnal. La únil a forma de Vt' ncer e~ te 

ob.-táculo es el merc.tdo regional. !\o ~e t~ata de 

un m <' reacio c-omún J' ara ~ odos los prnductns, si no 

para un nún1'~ro limitado dP f'J!o:· -P 3pr ci<.dmer te 

en esas industrias cor'lplcj?.s-- s in perj Jicio de con­

siderar tamhi{m caso ;)or Cd!"(, lrn; pn,ductrJS ¡ue S'Jn 

ahora olJjeto t:le un i '1tt'l'C?m ·>io que con freeu,~ncia 

encuentra con siderabl ns dific 1ltades. Ir. duda ,)le mE- n­

te esta idea dd merc:-~do rc-gi r)nal tendrá que w•ncer 

muchas dif icu ltades para preva lecer, si es que ha 

de hacer se pr~.icticablr:. Una de ellas ('5 la sigui12nte : 

en el conjunto latinoamericano hay también países 

más desarrollados y meno~ desarrollados. Pe:ro esta 

división no podría justificar la aplicación de aque]a 

vieja f órmula de la Jivisi ón del trabajo, según la 

cua l los más desarro liados podrían disfrut<:<r para 

sus industrias de l mercado de los que lo son menos, 

a cam bio rle los prorl uctos primarios de esbs últ i­

mos. Por el contrario, el mr:rcaclo regional deberá 

también estimular la inrlu~trialización de lo:=: países 

rl e . in ufic iente desarrollo :· no solo servir los int.e­

reses de los paises que est.án entrando en eFas eta­

pas más complejas de la técr_ica inclustTial. 

Todo esto será objeto de cuidadoso e~ tu dio, ~eg"án 

nos ha encomendado el cw11ité ele comercio . E l 

problema no podría encl rrar~e en una fórmula 

s impli st a. Hay aspectos muy importan:es qc~e co n­

sidera r y el que en modo alg-ur_o podría dejarse de 

a tender en un orgamsmo de las 1\aciones Unidas 

es el el e la rrlación e on lo.; gr:'"ndes t:<'nf ros indus­

t riales. 

EL MERCADO RE GIONAL LATINOAMERICANO 

);'o cr·eo qme el mercado regional vaya a afectar 

desfa vorrablennente el intercambio de recíproco pro­

vcchc q¡ue C<;)n elJos t ienen los países latinoameri­

canos. La ca1pacidad de importar de estos últimos 

depende esemcialrmente de lo que aquellos centros 

le e ormpren, y s i se utiliza toda esta capacidad 

como sitempr!e se Ihace -y aun en exceso- solo ha­

brá Ln camb1io en la composición de las importacio­

nes 1 ati.noamtenca.nas y no una restricción de ella. 

La di..fen·enciru está en esto. Si no se crea el mercado 

regiona.J, cada pl:ltÍs tratará de emprender por sí 

mismo esas fahri,.::aeiones más complejas, con todos 

los incomven,ien tes; de la dim ensión insuficiente del 

merc:;adc1, lo cu.al no sucedería si se creara el mer­

r:ado re~gionaJ, pues es t e apa r ejaría todas las ven­

tajas d!e! conne:rci'J recíproco. 

El., MElRCADO COMUN EUROPEO 

Ko v·eo po.r ;lhl f.1cto r es a dver sos a l comercio de 

.\ mé'"ÍC<H 1:1ti na cC'.n los gra ndes cen t r os industria les , 

<;in o :on la pr op 1a determinación de estos . E s notoria 

la pr eor·upac·iór que en a lgu nos países ha p ro vocado 

el pLan dd 1me rcaHlo común europeo. Conviene des­

lindar J,o qll<>' es d mercado común en s í m is mo de 

lo <· a•rr eglus p referenciales que puedan r ea lizarse 

para fatvr,¡·ec~e r a ciertos territorios de pr oducción 

prim;ari.a. En lo q·ue atañe a lo primero: ¿cómo po­

dría peTjudücar a los países latinoamericanos una 

organiz.ación rr ás racional de la economía europea 

que :;:¡ce Ir re s;u l·it''110 de desarrollo? ¿N o t r aerá con­

sigo est.e incTemento del ingreso europeo una mayor 

clema.nd.a ele productos latinoamericanos? Y aquí 

llega mo•s al segumdo aspecto, pues si esa mayor 

dcma nd.a se de:sví.a a r t ificia lmente a ot ras regiones 

prodLlct.oras, m eduan t e algún régimen discriminato­

rio, •es evidente que lo que podría ser fuente de 

venta,ja.s recí·pr ·1crus se transformaría en ins trumento 

perjwclicial aJ des.arrollo económico latinoamericano, 

qu~ t.an to ne.~ce .sit;a del intercambio con los grandes 

centr·os induS>tnales. 

Si as1 fuer·e, y las expor tacion es latinoamericanas 

a Eu:ro-pa sc1frieran un desmedro que sin duda se 

hará tNio lo posible por evitar, los pa íses latino­

amel"ica nos se ve:ría n precisados a emprender una 

políti•ca mucho maís intensa de sus titución de impor­

taciomes;, y em t al caso la necesidad de llegar a fór­

mulas decti vas de in tercambio r egional sería más 

imperio.sa aú.n. 
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EL PROBLEM DE LOS PAGO 

El comité de comer io ha vi to con claridad que 

in un buen arreglo d pagos que disuelva gra­

dualmente el régimen bilateral, no erá posible 

ncontrar esas fórmula ; y ha encomendado a esta 

secretaria e tudiar imultáneamente el problema de 

los pagos dividiéndolo en do etapa . La primera 

consiste en mejorar el régimen actual de convenios 

bilaterales e iniciar operaciones voluntarias ele com­

pensación multilateral. La segunda contempla la 

posibilidad misma de un régimen multilateral auto­

mático. 

La primera etapa ·<.: e ·tú cumpliendo a nuestro 

juicio en forma altamente sa ti factoría. Se ha efec­

tuado hace pocos días en Montevideo la primera 

reunión de experto en banco centrale para reco­

mendar la medidas pertinentes. A provecho esta 

oportunidad para agrade er al gobierno del Uruguay 

y a las autoridades del Banco de la República cuan­

to han lwcho para asegurar t•l dicaz cumplimiento 

del cometido de esta primera reunión técnica. Se 

trata de pasos pr ·liminan•., y hay aquí ·alifi('ados 

participanll•s en <.:sa reunión qu<.: podrán ilustrar a 

los señore~ delegados acerca de todo ello, comple­

mentando el informe re ·p(•cti vo que se hará llegar 

en seguida a us manos. 

Este informe abre per pectiva 

la segunda etapa. Contiene cifra 

promi ora· para 

muy ignificati-

vas que se han logrado por primera vez en América 

latina gracia a la colaboración de lo bancos cen­

trales de los paíse que tienen convenios de com­

pensación bilateral. Esas cifras demue tran que es 

realmente pequeño el re iduo de los pagos que hu­

bieran necesitado liquidación en dólar s. Por lv 

demás, esto re iduos no on en modo alguno defi­

nitivos. E po ible qu medidas dirigida a e timu­

lar el intercambio entre los países interesados, 

facilitando el pago en mercaderías, compriman más 

aún la cuantía de las liquidaciones en divisa.· libres. 

Sin embargo, no hay que perder la perspectiva 

del conjunto ni de las posibilidades futuras en un 

ámbito mucho má dilatado de transacciones inter­

nacionales. Convencidos como parecen estar los go­

biernos latinoamericanos de las ventaja~ del multi­

lateralismo univer al, no cabe duda de que abrán 

apartarse de expediente~ que, con el andar del tiem­

po, puedan estorbar su entrada en más amplios 

arreglos t·n materia de pagos internacionales. No 

ob. tantc. ·: ta preocupación no debiera llevarnos a 

v r en el multilaterali mo internacional un hecho, 

sino más bien una posibilidad. Mientras tanto, J a 

que no hay cómo procurar e suficientes divisas 

libres para satisfacer las crecientes necesidade de 

importación de los grandes centros, parecería pre­

ci o economizarlas en el comercio recíproco de los 

paí es latinoamericanos que ienten más agudamen­

te este problema, en tanto la circunstancias no 

aconsejen mejores soluciones. Hacerlo así, rom­

piendo el molde rígido de los convenios bilaterales, 

.-erá un paso muy efectivo hacia l multilateralismo 

universal, pasando prudentemente por el de carácter 

regional. 

En el e ·píritu que ha animado la ~ d eliberacione~ 

del comité de comercio no . e conciben a este re ·pcc­

to arreglos exclusivos, sino fórmulas que puedan 

abarcar a todos los países intere ·ados en el inter­

cambio regional. Y no dudo que ·n e te período d 

·esiones se fortalecerá más aún e. te principio le­

mentaL 

l.i\ LUCHA CONTRA 1.,\ lr\J· I.i\C'IOr\ 

A esta determinación de nH:jorar prugre:ivamelllc 

(.'1 régimen de las transaccione monetarias con el 

l'Xterior . e agregan ~ igno . a u:- picio o. en el campo 

monetario interno . La inflación ha llegado en algu­

no paí es a proporcione. inquietante -, y lo gobi r­

no e han decidido a combatirla con enérgicas 

medidas. Los obstáculos a vencer son normes, por­

que entre los muchos tra torno que la inflación 

trae consigo, los de carácter ·icológico uelen et 

extremadamente agudos. Hay en esto una confusión 

infortunada. Pese a toda la exp •riencia contraria, 

sigue prevaleciendo la idea de qu el aumento ma­

sivo de remuneraciones má allá el lo que permiten 

la productividad o la compre ión razonable de la 

ganancias, e· el medio de elevar el nivel ele vida de 

las masas. Pero la inflación no ha sido nunca ins­

trumento de ju ·ticia distributiva. Cuando ha tenido 

algún efecto positivo ha sido mayorando el ingreso 

de algunos grupo de trabajadore a expensas de 

otros. El ejemplo de la Argentina e· concluyente. 

Los empresario: no han . ufrido e11 general la: con­

secuencias de la inflación, y no ~o lo han sabido 

defenderse y mantener en el peor de los casos la 

proporción de sus beneficio.- en el ingreso nacional, 

. ino que lograron acrecentarlo en gran medida en 

aquella fase eufórica d<' la infla('i<'m qu<· lrat1scurn• 

t•ntrc 1946 y 1949. 
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Son otros los in:::trumentos ele justicia distributi­

va, y los paises socialmente más avanzados e n ('1 

régimen que vivim os nos lo están demostrando. 

Mediante una acción sindical r esponsable e inteli­

gente están logrando las fu erzas del t rabajo una 

participación cada vez mayor en e l incremento del 

ingreso proveniente de la mayor productividad, en 

tanto que el poder político de las masa s les permite 

manejar el instrum ento impos itivo con una eficacia 

antes insospechada en la distribución progres iva del 

ingreso. 

N o háy que engañarse. La inflación no es in .... tru ­

mento de justicia distributiva, pero sí pu ede serlo 

para otros designios. Si lo que se persigue con ella 

es trastornar el ~ist.ema económico, di sloc·u· sus 

fuerzas dinámica ~ y arrastrarlo a la contracción y 

el e!:itancamif'nto, la inflación es un excelente ins­

trumento, un instrunwnto eficacísimo de reg-rcsivi­

clad social, p uc:s disminuye los bienes dt- consumo a 

disposición de la s masas populart's con innegable 

desmedro d ~_, su nin~ l ck existencia. 

Pero la lHcha c·ontt;¡ la inflación no S~)lo es ardua 

t· ingnüa por c>so~ oktáculc,: sicológic(IS si1~o por­

qUf' cuundo t·slt f, lltJJrlt I11J, t' tddtJ ;-;lJl l, itl'tJ11 Lt•ecr, 

a más de SI'!' l:! l'L ·u !tarl() dt· aumentos nHtsiVO'S de 

r emuneracionl':-; C'S consecur·ncia de una de s1r esura­

da dilatación del c·rédito, hay tamhi(·n para C:cJntr·­

nerlo que r cstring:ir los préstamos bancari<¡:;, Y aquí 

se dan muy lamentnbles consectH::ncias, pues sobr~'­

viene la desocupación en las activi dades d irecta­

mente afectadas y se extiende al resto de la econo­

mía con el ef ecto contraproducente de disminuír el 

consumo y la inversión, cuyo acrecentamiento es de 

importancia primordi a l en el desarrollo económico. 

l'L 1\N DE INVERSIONES EXTRANJERAS 

En la s~ tuaci ón presente de los países aquejados 

por lJ infLación. no veo otra forma práctica de con­

jurar esta lamentable contracción de la economía, 

qtk' un plan hi en concebido de inversiones extran­

jcr as que llenc:n e l vacío provocado por la restric­

ción ~red it ici a. Y esto solo como medida temporal, 

hasta que el crecimiento del ingreso permita capi­

tal iza r mis c•m lo. recursos de la propia economía. 

_·b: pues, la ucha antiinflacionaria requiere enér­

gicas medidas internas combinadas con el aporte 

oportuno y eficaz de recursos exteriores. Esta con­

ju~ac ión <:le lo interno con lo internacional no es 

fúc:il dP c ... )nccrta r. No :olo eso; hemos visto más 

de una ve z que rnedidas internas bien concebidas 

no pt.dieron ;wanzar en la práctica porque la buena 

int •m:· ión, d pr\) p ó~ ito sincero y bien inspirado ter­

mÍ'1al'OI1 el .s ipándose en la embriaguez inflacionaria 

de la colectividad. 

Lt Iuch ._.1 cont ra la inflación exige una enorme 

flll rz~t mot·al. una convicción muy profunda e inque­

'm·\nLable y un espíritu abnegado para sacrificar al 

, lJ(, 1 d,; atlU 111 Ít J y perdurl'lble de las masas la fácil 

r·or•1pl ac:r·ncia dr· pcligrosísi mos expedientes. Rindo 

f lllt s t e:o · hon1bres recios y esclarecidos que supie­

nn e mprcnrlerla. el homenaje espontáneo de mi 

::idrnir aC'ión y mis fervientes esperanzas de que su 

acCJor ~e comp renda, prevalezca y triunfe final­

mentE- con· o ejem plo confortativo y luminoso para 

qui enPs er otras tierras también atribuladas en­

cue: nL··en e '1 s í e-sa misma energía, esa misma abne­

gación en ~1 áspero camino de la lucha antiinflacio­

naria. 

LA INDEPENDENCIA DEL SL TE~LA DE Li\ RESERVA FEDERAL 

POR KARL E. A LLE -

Presidente cld Banco de la Reserva Fedcrrul de Chicago 

(Traducción dl' l Bankers :\fonthly, número dc.· junio 

15 de 1957) . 

La independencia de la autoritlad muneta1·ia ha 

s ido tema el(• discu~iún de~dl' el adn•nilllll'll to del 

sis tema central hanl'al io. la hie,;toria fi1wnci::ra de 

c. ada país que tiene u ha tenido un banco central, 

lo que quie r e decir casi todos los países del mundo, 

incluye por- lo menos un capítulo sobre este tema. 

Ha ·e poco le uí decir al señor Per Jacobsson , ahora 

e: i n'et Jl' ge renLc del Fondo Monetario Internacional 

< ut orida d reconocida sobre banca internacional, 
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que la recuperación económica de las naciones de la 

Europa Occidental había estado en proporción di­

recta a la independencia de los bancos centrales en 

los varios países; cuanto mayor el grado de inde­

pendencia, tanto más rápida había sido la recupe­

ración económica. 

En los Estados Unidos, el Sistema de Reserva 

Federal tiene rasgos de independencia que lo hacen 

vi!·tualmente único entre los bancos centrales del 
mundo actual. O bien las autoridades monetarias en 

muchos paí e. son directamente parte de la rama 
ejecutiva del gobiemo, o bien están íntimamente 

bajo su influencia, con raigambres que penetran 

profundamente en la arena política. Pero los auto­

res de la política de la Reserva Federal están aisla­
dos de grupos presionadorcs y de consideraciones 

políticas partidistas. Son libres de obrar según su 

leal saber y entender, y se les han dado instruccio­
nes para que actúen en interés de la nación consi­
derada en conjunto. Podemos, pienso yo, atribuír 

esta diferencia entre los desarrollos aquí y los del 
extranjero a dos proposiciones. Primero, a lo largo 
de toda nuestra historia, el pueblo, representado por 

el congreso, reiteradamente ha rechazado la idea de 

que a la autoridad monetaria deberían controlarla, 
o bien el Ejecutivo o bien los intereses privados. 

Segundo, cuando el congreso estableció la Reserva 
F ederal con amplios poderes de fideicomiso sobre el 

suministro nacional de numerario, nos proporcionó 
una institución que se ha comprobado suficiente­

mente flexible para afrontar las necesidades varia­

bles de una economía dinámica en crecimiento, mien­
tras que, simultáneamente, dispuso la ininterrum­

pida integridad de gestión que es tan necesaria si el 

fideicomiso ha de manejarse adecuadamente en inte­

l'és del público. 

La necesidad de independencia de la Reserva Fe­

deral se reconoció al organizar el Sistema. Carter 

Glass, en el informe del comité bancario y moneta­

rio de la cámara sobre la primitiva Ley de Reserva 
Federal, expresó: "N o es posible ponerle demasiado 

énfasis a la declaración de que el comité considera 

la Junta de Reserva Federal como una organización 
definidamente no partidi sta, cuyas funciones deben 

e tar por entero divorciadas de la política". Hoy, los 

miembros de la Junta, nombrados por el presidente 

y confirmados por el congreso, sirven períodos esca­

lonados de 14 años. Deben ser típicos representan­

tes de los intereses financieros, agrícolas, industria­

les y comerciales del país; y también deben repre­

sentar las divisiones geográficas del país, pues no 

más de uno puede escogerse en cada uno de los doce 

distritos de la Reserva Federal. Luego de servir su 

período completo de 14 años, un miembro no puede 

ser designado de nuevo. Así las consideraciones de 

conservación del cargo que pudieran inclinar a tor­

cer criterios sobre problemas de la política de la 

Junta han sido eliminadas de manera deliberada. 

La Junta de Gobernadores, núcleo de la Reserva 

Federal, sirve como eslabón entre el Sistema y el 

congreso. La autoridad para el funcionamiento del 
Sistema converge en los gobernadores, siete indivi­

duos nombrados, como lo he dicho, para períodos de 

catorce años. P ero alrededor de este núcleo, los doce 
bancos regionales de la Reserva Federal con sus 

directores, funcionarios y personal, suman fuerza y 
aliento al Si tema para la comprensión y el dominio 

de los desenvolvimiento· económicos. Con raíces que 

se extienden a muchas comunidades grandes y pe­
queñas , los banco de la Reserva observan en sus 

territorios el e tado de la industria, el comercio y 
la agricultura. De este modo, a tiempo que el Sis­

tema es independiente de pre iones políticas o de 
intereses de grupo, tiene las características estruc­
turales que aseguran su sensibilidad a las necesi­

daclcs de la nación, ya vean ellas la luz rn Wáshing­

ton o entre las gentes del común. 

Antes de :eguir adelante, qui ·iera ser más espe­

cífico en cuanto a lo que yo entiendo por indepen­
dencia de la Reserva Federal. Tanto a amigos com0 

a críticos del Sistema de la Reserva Federal los he 
oído hablar como si ella fuera independiente del 

gobierno. Con toda certidumbre, no es independiente 

del gobierno. La constitución ordena que el congre­

so decida sobre el sistema monetario, y por lo tanto 
es el congreso el que tiene la autoridad final. He 

oído decir que el congreso es celoso de sus prerro­

gativas en este campo. Yo creo que debe ser celoso 
de ellas porque son prerrogativas anexas a aquella 

responsabilidad que la constitución coloca sobre el 

congreso. 

Podemos llegar a la adecuada conclusión de que 

la Reserva Federal está concebida para tener inde­

pendencia dentro del gobierno más bien que del go­

bierno. Deberíamos tener en mente que la autoridad 

ele clestruír o ele cambiar la organización, las fun­

ciones y las re:sponsabiliclade:s del Sistema le corres­

ponde al pueblo por medio de su representación en 

la rama legislativa del gobierno; asimismo, la auto­

ridad para asegurar la independencia continua y la 

efectividad de la autoridad monetaria le corresponde 
al pueblo por mrdio rlc los mismos representantes 

electos. 
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PUEDE DESATENDER LAS PRESIONES 

Vale la pena mirar más de cerca el significado 

de la palabra "independencia" cuando se la aplica a 

la gestión monetaria. Una definición breve y correc­

ta sería que el Sistema recibió por una ley del 

congreso la delegación de llevar a cabo cier tas fun­

ciones de interés público con relación a la cantidad, 

la disponibilidad y el co to del crédito; que desem­

peña estas funciones vitaJe~ dentro de un ambiente 

concebido de tal manera, que el Sistema pueda im­

punemente desatender todas y cuale quiera presio­

nes y coerciones de grupos de intereses especiales 

sean ellos del comercio, las finanzas , la agricultura, 

el obrerismo o el gobierno . 

El mandato legislativo que el congreso ha dado a 

la Reserva Federal hace una obligación del Sistema 

la utilización de sus poder('s como autoridad mone­

taria de la .1ación para proteger el poder de compra 

del dólar manteniendo un sistema solvente bancario 

y crediticio, y al mismo tiempo, para promover un 

alto nivel de ocupación y de crecimiento económico. 

En el cumplimiento de este mandato la Re. erva Fe­

deral debe dar atención ll las necesidades totales de 

crédito de la economía. 

Inevitablemente, la política dPl Sistema entra a 

veces en conflieto con los intere::.ei' individuales. La 

Reserva Federal reconoce r¡ue para particulares lí­
neas de actividad o áreas del país su. actividades 

pueden parecer impropias. Después de todo, inde­

pendencia no c. sinónimo de indiferencia. Empero, 

la expansión del crédito, por ejemplo, hasta el grado 

de inundación en que las exigencias de los sectores 

más pedigüeños serían totalmente sati. fechas, se­

guramente resultaría en excesos malsanos para la 

economía en conjunto. 

En tiempos como estos, algunos segmentos de la 

economía están continuamente exhortando al Siste­

ma y al congreso en favor de una expansión del ya 

amplio suministro de numerario y de crédito. Pues­

to que no están preparados para competir en el 

mercado por una parte que les satisfaga el apetito 

del pastel crediticio disponible, ellos de ean que se 

aumente el tamaño de ese pastel. Pero lo vital es 

que la posición de la política de la Reserva Federal 

se base en consideraciones generales y no en las que 

provengan de grupos económicos particulares. Con­

descender a la presión que busca un pastel más 

grande significaría indigestión inflacionaria para la 

economía toda. 

MONEDA ~JARATA - COSTOS INCREMENTADOS 

Los gobiernos estatales y locales, por ejemplo, 

cuando :mscan empréstitos en el mercado actual, se 

quejan ie que las tasas de interés son más altas 

que las pagadas por ellos en muchos años. Algunos 

sugierer. que el suministro de numerario y de crédito 

se aume'1te a fin de que sus cargos de intereses sean 

comparable a los de las décadas de los años 1930 

y 1940. Ahora bien, estoy seguro de que ninguno de 

r~o~otros goza pagando 5% o 6 por ciento de interés 

por una hipo eca de propiedad raíz cuando recorda­

mos tan bien que pagábamos 4 o 4% por ciento en 

años pasados. 

Pero sé que gozamos todavía menos pagando 

" 20.000 o $ 30.000 por la mano de obra y los ma­

teriales para construír una casa cuando hacemos 

me noria de que iguales mano de obra y materiales 

' 10~ habrían costado solo $ 10.000 y $ 15.000 en 

aquellos años pasado . Sugiero que nuestras autori­

dactes municipales tomen nota de que el crecido cos­

to de con trucción de una nueva escuela o de un 

'1UPVO ayuntamiento es el renglón más importante, 

J no el mayor costo de los intereses, y recuerden 

t ambién que el incremento substancial en los costos 

de cons+ rucrión ocurrió en tiempos de abundante 

~mt1inist ro d<' moneda y bajas tasas de interés. 

La política de restricción del crédito puede en el 

rnr,mento parecerles a algunos gravosa, pero es parte 

esencial de nuestro esfuerzo para evitar la recurren­

( ia de la inflación que experimentamos cuando no 

hubo refo'tricción. 

A partir de ese acuerdo, la Tesorería se inde­

pe dizó de las muletas del programa de apoyo de 

la Reserva Federal. Y el comité de mercado abier­

to de la Reserva Federal reanudó su eurso indepen­

diente . Comp uesto de siete miembros de la Junta de 

Gobernadores y los presidentes de cinco de los ban­

cos de :a Reserva Federal, el comité de mercado 

abierto es responsable de todas las decisiones de 

poi ítica sobre compras o ventas de valores del go­

bierno por el Sistema. Repetidamente ha sentado 

los principios básicos que guían sus actuaciones. 

A partir del final del programa de apoyo, el co­

mité no ha mantenido ningún patrón de precios y 

réditos n el mercado de valores gubernamentales, y 

sus compras o ventas de valores gubernamentales 

han sid únicamente para ejecutar los objetivos de 

la políti ~a monetaria y crediticia. Además, durante 
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períodfis de financiación de tesorería, es política de­
clarada del comité abstenerse de adquirir privile­

gios de compra de la emisión próxima. 

Ahora, como he dicho, la Tesorería y el Sistema 

de la Reserva Federal han atendido independiente­

mente sus responsabilidades en los últimos años. 

:~ sto no significa que cualquiera de las dos sea 

insensible o indiferente a los problemas de la otra; 

existe y debe existir consulta constante entre ellas. 
No hay júbilo en el Sistema de la Reserva Federal 

cuando la prosecución de objetivos monetarios y cre­

diticios significa que la Tesorería, y el resto de 

nosotros en consecuencia, pagamos más altas tasas 
por préstamos. Y estoy seguro de que no hay júbilo 

en la Tesorería cuando sus operaciones de financia­
ción crean problemas al comité federal de mercado 

abierto. Pero es de máxima importancia que se 

conserve la independencia mutua de ambas agencias. 

Que el Sistema de la Reserva Federal comparta 
responsabilidades por las decisiones de la Tesorería, 

o que la Tesorería influya en las determinaciones 
de la Reserva Federal, pondría en peligro la sana 

gestión monetaria y crediticia y la independencia 

tanto de la Reserva Federal como de la Tesorería. 

Los intereses peculiares de los utilizadores espe­
ciales de crédito no son la única amenaza potencial 

permanente a la independencia de la Reserva Fe­
deral; se adelantan sugerencias indirectas y, a ve­

ces, sutiles. De cuando en cuando, por ejemplo, se 

hacen propuestas de circunscribir la autoridad de 

la Reserva por merlio de una presunta política eco­

nómica integrada gubernamental que sería es­
tablecida por una propuesta agencia "en el más 

alto nivel". También tenemos sugerencias en el 

sentido de que el criterio de la autoridad monetaria 

debería reemplazarse por alguna fórmula rígida que 

haría automáticas adiciones al suministro moneta­

rio, sin tener en cuenta las condiciones económicas 

del momento. Probablemente casi todos vosotros ha­
béis oído también la idea propuesta de que la Reser­

va no debería pretender hacer frente a la amenaza 

de inflación moderada, y que sus políticas, en el 

hecho si no en la ley, deberían permitir y aun sus­

cribir una continua tendencia inflacionaria "mode­

rada" en la economía. 

Ahora bien, si cualquiera de estas tres propuestas 

se adoptara, la autoridad y la independencia, y lo 

que es más importante, la efectividad de la Reserva 

Federal se menoscabarían seriamente. Por tal mo­

tivo quisiera gastar unos pocos momentos en discu­

tirlas con vosotros. 

LA PROPUESTA AGENCIA EN "EL MAS ALTO NIVEL .. 

Estoy seguro de que todos nosotros hemos oído 

propuestas para el establecimiento de lo que se ha 
llamado agencia "en el más alto nivel". Una pro­

puesta que ha sido frecuentemente sugerida propi­

ciaría algo como consejo económico nacional. Se ha 

propuesto que tal consejo podría estar compuesto 

por el secretario del Tesoro, el presidente de la 

Junta de Reserva Federal, el presidente del consejo 
de asesores económicos, y otros planteadores de po­

lítica económica del más alto grado en la adminis­

tración. El consejo determinaría "las políticas eco­

nómicas básicas del gobierno". Informaría directa­
mente al presidente, quien tendría la responsabili­

dad final de sus decisiones y "de resolver los con­

flictos en asuntos básicos que comprometan dife­

rentes agencias del gobierno". 

Es claro que la independencia de la Reserva Fe­

deral se comprometría si es que no se destruiría 

bajo una tal propuesta, que obligaría al Sistema a 
compartir sus responsabilidades en el área del cré­

dito y de la gestión monetaria. 

He tratado de mostrar en mis anteriores obser­
vaciones que la independencia de la autoridad mo­

netaria significa algo más, como un crítico lo ha 
expresado, que la autoridad de "decir al jefe de su 

propio gobierno que gire un cheque sin respaldo". 

La independencia de la autoridad monetaria es im­
portante solo porque permite una mejor gestión mo­

netaria. Por su propia naturaleza, exige la atención 

concentrada de expertos cuyo único propósito es ma­

nejar el suministro monetario en el interés público. 

No puede sin riesgo de seria pérdida de efectivi­

dad en el funcionamiento compartir sus responsa­

bilidades con otros cuyas áreas principales de res­

responsabilidad se sitúan en otras partes o cuyas 

acciones están expuestas a presión política parti­

dista. En este sentido, la independencia concedida 

a la autoridad monetaria simplemente reconoce las 

realidades políticas. Creo que el congreso en su sa­

biduría sería en extremo renuente a destruír este 

baluarte de defensa contra grupos de intereses espe­

ciales. 

Otra amenaza potencial a la eficiencia de la Re­

serva Federal mencionada por mí es la sugerencia 

de que la autoridad monetaria se dirija a incremen­

tar el suministro monetario a una tasa anual cons­

tante: 3 por ciento es la cifra con más frecuencia 

mencionada. Si esta propuesta se adoptase, ello 
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significaría el final de una política de c:rédito flexi­

ble; se terminarían las posibilidades de ajustar el 

suministro monetario a los cambios de corta dura­

ción en la demanda de dinero y de crédito. El su­

ministro de dinero y de crédito aumentaría conti­

nuamente a una tasa fija, artificial, compuesta, sin 

consideración a las necesidades de la econom ía. 

¿CUAL TASA ''ADECUADA" DE EXP \~~lON'? 

Sobre la base de nuestra historia PConóm ica pa­

sada, es inconcebible que pudiera ser apropiada una 

tasa fija de aume:nto en el suministrü monetario. 

Por ejemplo, todos nosotros hemos Yistl) que el mo­

vimiento y la tasa dt' utilización del suministro de 

dinero han sufrido cambios substanciales en perío­

dos de tiempo mús bien cortos, y obviamente tales 

cambios lll~)difican el suministro del d IIH'l o y crE!­

dito nt•cesa ·ios. Quienes abogan por la proput>sta qLH­

rnencipno gustan de t·onjeturar que la adopción de 

su sug·cren~ia eliminana todos los errores humanos 

de criterio en áreas relacionadas con la gt'stión mo­

netaria. Pero ¿quién es capaz de detPrminar una 

"adecuada" lu::.u dt t:JI.pun:;i6n Jd . UllliiJÍstlu de mu 

neda a lo largo de un período de ti¡·mpo futuro, o 

que ella debería sC'r u ni forme en su a pi icacii)n? Se­

ría impo. ihle cumplirla ¡•n tiempos dC' guerra, cuan­

do sobrextendernos el crrdito, y muy no(·iva en años 

posbélicos cuando la contracción e-; necesaria y 

oportuna. Si la ta:a fija de expansión fallara en 

producir la estabilidad de precios supuesta, el tema 

estaría continuamente ante el congre~o para la con­

sideración de cambios futuros. 

La tercera sugerencia, indirecta o sutil, cuya 

adopción amenazaría la independencia y la eficien­

cia del Sistema de la Reserva Federal, es que la 

autoridad monetaria debería animar o suscribir una 

permanente tendencia inflacionaria "moderada" en 

la economia. Existen personas de fuste y de larga 

experiencia en los negocios -algunas de ellas bue­

nos amigos míos- que abogan por una inflación 

"moderada" de, digamos, un 2 por ciento anual. 

Sostienen que un nivel de precios en constante 

ascenso es la mejor garantía contra la rctrogresión 

y la depresión. 

Ahora bien, nosotros debemos comprender que no 

puede existir esa tal inflación controlada que se li­

mite a un pequeño porcentaje anual. En primer 

lugar, la palabra "controlada" necesanamente im­

plica que ello sería el designio anticipado del gobier­

no. ¿Habéis pensado en lo que haría 1s y harían 

vt.estros clientes si el gobierno fuera a anunciar 

semejante política? ¿Pensáis que vuestros depósitos 

de ahorros continuarían aumentando corno el año 

pasado . ¿Continuaríamos vosotros y yo economi­

zando en la forma de seguros de vida y otras for­

mas de ahorro de un dólar estable? Y ¿quién com­

praría los bonos gubernamentales? Estoy seguro de 

que conocéis la respuesta, y si obráramos como 

sugiero que obraríamos después de un tal anuncio, 

puedo aseguraros que no sería posible controlar la 

inflación. 

Ahora estos reconocidos proponentes de la infla­

ciün ahogan por una "moderada" tanto como "con­

trolada., inflación. En gracia de discusión, demos 

por sentado que una inflación controlada de, diga­

nws, un 2 por ciento anual podría proseguirse con 

éxito. ""i la calcularnos, ella no sería moderada. 

Equivaldría a una erosión del poder adquisitivo del 

dólar de cerca de la mitad en el curso de cada gene­

ración. Por ejemplo, un trabajador que se retire a 

la eclacl de 65 años con una pensión de $ 100 men­

suaks t endna el equ ivalente de solo $ 82 mensuales 

a la edad dl' 75 años, y de solo $ 67 rnen uales si 

ll( gut a a lus 85 años. Si viviera hasta lo 100 años, 

su pen ión entonces estaría reducida a la mitad. 

SH·ía ( 1 equivalente de solo $ 50 a los precios co­

rriente .. 

UNA ANALOGIA CON LA CORTF. SUPREMA 

Tengo la esperanza de que la independencia y la 

dignidad de la autoridad monetaria no se compro­

meterán por las idénticas razones que me harian 

deplorar profundamente tal acción con referencia a 

la Corte Suprema. El control de nuestro mecanismo 

monetario, al igual que el control de la interpreta­

ción de las leyes, puede ser una fuerza poderosa 

tanto para el mal como para el bien; y al igual que 

la interpretación de la ley, la política monetaria 

tiebe ser en extremo impersonal si ha de estar en 

armonía con nuestros ideales nacionales de libertad 

y de justicia. 

Del mismo modo que la interpretación de la ley, 

la gestión monetaria es por su propia naturaleza 

un trabajo para expertos de tiempo completo, sin 

interés privado en el resultado de sus decisiones, 

consagrados al servicio público y aislados de la 

presión política partidista por nombramiento a lar­

go plazo. Si no, ¿a quiénes o a qué cuerpo político 

o de otra manera predispuesto deberían referirse 

para tomar medidas las decisiones vitales involu-
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eradas, medidas que deben basarse en la experiencia 

y el estudio y que, sin embargo, deben ejercerse o 

modificarse cada semana y a veces cada día? 

Me he extendido sobre lo que qui ere decir inde­

pendencia porque hondamente siento que la conti­

nuada independencia de la autoridad monetaria tal 

cómo la contemplaron quienes redactaron y mejo­

raron la ley de la Reserva Federal es vital para la 

continuación de nuestra forma de vida; ella es par­

te entrañable de nuestra economía de empresa pri­

vada y de todo lo que esta significa en el camino 

de las libertades civil y económica. 

Deberíamos mantenernos alerta en todo tiempo 

para combatir y contrarrestar a aquellos que por 

falta de comprensión de los complejos factores en­

vueltos, o por propósitos políticos o porque no gu -­

tan de la disciplina de una economía ele empresa 

privada, proponen, ya sea abiertamente o por me­

dios indirectos, que se destruya la independencia 

del Sistema. Como banqueros, estáis excepcional­

mente bien calificados para comprender el sign ifi­

cado y la importancia de la independencia del Sis­

tema de la Reserva F ederal. Serviréis a vuestra 

profesión y al país s i ponéis todo vuestro esfuerzo 

en r esguardarla. 

EQUILIBRIO MONETARIO Y FUNCIONES DE LA BANCA CENTRAL 

POR FERNANDO GA VlRlA 

(Especial para la Revista del Banco de la República) 

Texto de la conferencia dictnclu el dl11 7 ele 
agosto del presente año por la emisora H . J. C. K ., 
dentro del ciclo "Lo:; grundes problemas de la 
economia nacional", auspiciado por Se~uros Te­
quendamn. 

El tratamiento del tema que se me ha asignado 

puede ser un poco menos complejo en su desarrollo 

si se adopta un orden inverso al que indica el título. 

Er. otros términos, es más fácil comenzar la discu­

sión hablando de las funciones de la banca central 

para luego tratar de concretar lo que pudiera enten­

derse por el término de equilibrio monetario. 

Las funciones de los bancos centrales ciertamente 

han evolucionado en forma muy considerable desde 

que se establecieron los primeros. Es bien sabido 

que los bancos centrales más antiguos del mundo 

son los de Suecia e Inglaterra, que datan de media­

dos del siglo XVII. Dichos institutos se denominaron 

con el término de centrales únicamente por el hecho 

de prestarle servicios al gobierno, principalmente 

de carácter crediticio. Todas sus otras caracterís­

ticas eran las de un banco privado, y por ejemplo, 

en el caso de Inglaterra, solo hasta 1844 se esta­

bleció la organización de este banco otorgándole 

los atributos de institución central y dándole una 

estructura que ha permanecido en forma casi inal-

terada hasta la fecha, a pesar de su nacionalización. 

Fue entoncc: cuando se le dio al banco el derecho 

exclusivo de emisión, función esta que posiblementt.~ 

representa la característica más importante de un 

banco central. 

Pero en realidad, la función de emisión, a pesar 

de su esencialidad, no se consideraba tampoco como 

la más indispensable de las funcio nes de un banco 

central en el siglo pasado. Una de las tareas más 

importantes que debían cumplir los bancos de esta 

naturaleza era la de servir de oficinas de compen­

sación, particularmente en países como los Estados 

Unidos, en donde debido a la extensión del territorio 

y al gran número de oficinas bancarias, el canje de 

cheques y las transferencias de fondos representaban 

problemas de una magnitud extraordinaria. 

Fue la creación del Sistema de la Reserva Federal, 

por medio de una ley firmada el 23 de diciembre de 

1913, la que vino a dar a los bancos centrales una 

nueva modalidad y su función más importante, refe­

rente a la regulación de los flujos crediticios y al 

control del medio circulante adoptando un criterio 

que constituyera una garantía de ocupación plena 

para los habitantes, y que al mismo tiempo exclu­

yera los fenómenos inflacionarios excesivos. 
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Entonces, además de las funciones de emisor, lo 

mismo que de oficina de compensación que habían 

sido características casi exclusivas de los bancos 

centrales durante el siglo XIX, al Sistema de la 

Reserva Federal se le otorgan amplios poderes para 

el manejo de la política monetaria, poderes que in­

cluían principalmente la variación de las tasas de 

interés, la regulación de los instrumentos de deuda 

en el mercado de capitales y la modificación de los 

encajes de los bancos miembros. 

Debido a la teoría monetaria imperante en ese 

período, el énfasis principal de la regulación de los 

bancos centrales estuvo siempre dirigido hacia la 

variación de los tipos de interé . Esta teoría mone­

taria de carácter cuantitativo, relacionarla íntima­

mente con la institución del patrón oro, fue también 

la que influyó en 1923 la filosofía básica para la 

creación del banco central colombiano, el Banco de 

la República. 

A nuestro banco centra l también se le dieron po­

deres para la regu lación de la política monetaria, 

aunque más tard, vino a comprobarse que dichos 

poderes eran insuficientes. Se referían casi exclu­

sivamente a la variación del tipo de interés que 

puedan cobrar los bancos al público por sus obliga­

ciones redescontables. lo mismo que a lo: márgenes 

que deberían ex istir entre dicho: Lipos y los que el 

Banco de la República cobraba a su turno a los 

bancos miembros. 

Inicialmente la función reguladora del Banco de 

la República se tradujo en la organización del mer­

cado crediticio colombiano resultante tanto de la ley 

25 como de la ley 45 del año 23. Las tasas de interés 

que entonces se cobraban al público eran de magni­

tudes que hoy pueden considerarse como usurarias , 

hasta el punto de que el Banco de la República fijó 

su tipo de descuento inicialmente en un 12 S{- , el que 

en el término de menos de un año se redujo al 7%. 

En 1929, con motivo del auge económico, se hizo 

uso de este instrumento elevando el tipo de interés 

hasta el 9~/r . Nuevamente con la iniciación de la 

crisis, durante los años de 1930 y 32 se redujo en 

cuatro puntos, hasta que por último en julio de 

1933 se fijó en el 4% , que es el que rige hoy día 

para la mayor parte de los rede scuentos del banco. 

A pesar de las l>ajas en el tipo de interés, tanto 

de Colombia como de la mayoría de los otros países 

realizadas por intermedio de sus institutos de banca 

central, la crisis del año 30 se presentó en la forma 

tan aguda que es conocida, de tal manera que a 

partir de esa época comenzaron los economistas a 

preocuparse por una revaluación de la teoría mone­

taria cuya efectividad era ya probadamente ineficaz 

para la solución de los problemas económicos. 

La aparición de "La Teoría General de la Ocupa­

ción, el Interés y el Dinero", en el año de 1935, 

marca posiblemente la fecha más importante en lo 

que se refiere a la apreciación de los f enómenos 

económicos. Los conceptos expresados por John May­

nard Keynes sirvieron de base para la modificación 

de la política económica que sacó al mundo de la 

d~presión. 

En Coloml>ia, la adopción de las tesis económicas 

modernas se demoró un poco, por lo menos en lo 

que se refier e a la parte teórica, puesto que en la 

práctica se tomaron muchas medidas que indicaban 

un conocimiento intuitivo de los fenóm enos y de sus 

causas. En lo que se refiere al Banco de la Repú­

blica, solo vinieron a dársele poderes más amplios 

para la regulación de la política monetaria en el 

año de 1951, con motivo de la expedición del decreto 

756. Entonces, además del poder que tenía para 

modificar la s tasas de interés, se le otorgaron los 

de operar sobre los encajes que los bancos accionis­

tas deben tener para hacer frente a sus exigibili­

dades para con el público, y el de la modificación 

dr los cupos de redescuento que los mismos bancos 

tienen en el instituto emisor. No obstante, en los 

años 30 muchos de los bancos centrales latinoame­

ricanos se hicieron cargo del manejo de la cuestión 

cambiaría, estableciendo controles en el sector de las 

transacciones internacionales, instrumento que fue 

de una gran eficacia, por lo menos para el eminora­

miento de la crisis. Colombia adoptó el control de 

cambios en septiembre de 1931 abandonando al mis­

mo tiempo el patrón oro y la convertibilidad. Este 

ha sido un instrumento que en muchas ocasiones ha 

operado con las herramientas monetarias, para la 

rE;gulación de la política económica de la banca cen­

tral del país. 

A partir de 1951, no obstante, en el sector mone­

tario se ha hecho un énfasis muy especial en el uso 

del procedimiento r eferente a modificación de los 

encajes para el control de la política económica. 

Dicho instrumento, pudiera decirse, ha sido usado 

con exceso, a tiempo que en muchas ocasiones no 

ha producido los resultados deseados. La causa prin­

cipal del fenómeno ha radicado en que el instru­

mento de los encajes controla exclusivamente una 

de las fuentes de expansión monetaria, o sea aque-
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lla que los bancos están en capacidad de realizar 

por sí solos, pero excluye la creación de moneda que 

puede realizar la banca central, tanto por concepto 

de solicitud de crédito de los bancos miembros mis­

mos, como por razón de la concesión de crédito al 

gobierno nacional o a otras entidades que tienen 

acceso a nuestro instituto emisor. Dentro de e tas 

otras entidades está principalmente la Federación 

Nacional de Cafeteros, que cuenta con el crédito del 

Banco de la República para la regulación interna 

de los precios del café, la que a su turno tiene una 

influencia importante sobre las fluctuaciones en los 

mercados foráneos. Siendo Colombia el mayor pro­

ductor de café suave y produciendo en conjunto 

volúmenes similares a la totalidad de los otros 

países cosechadores de la misma calidad del grano, 

debe hacerse cargo del control de las ventas en el 

exterior y para ello es indispensable el recurso al 

crédito en el Banco de la República. 

Muy cierto es que la teoría estrictamente cuan­

titativa se vio rebatida por todos los f enómenos que 

ocurrieron durante el ai1o 30, principalmente en cuan­

to asignaba al tipo de interés una influencia pre­

ponderante sobre el ritmo de los negocios. Pero no 

quiere ello decir que la cantidad de la moneda no 

tenga influencia y u regulación no sea un elemento 

valioso en el man ejo de la política económica. Ello 

es particularmente cierto en países en proceso de 

desarrollo como Colombia, y en general en casi to­

das las naciones latinoamericanas. En estos países, 

donde la oferta se caracteriza por su inelasticidad , 

es decir, en donde los incrementos de los precios no 

son contrarrestados prontamente por un aumento en 

la producción, el control de la política monetaria 

pudiera sostenerse que tiene efectos mucho más vi­

sibles que en los países desarrollados. De allí que 

el término de equilibrio que fue asignado para el 

título de esta discusión puede ser, por lo menos en 

principio, aceptable cuando se trata de un país en 

proceso de desarrollo. N o hay duda de que los in­

crementos cuantiosos en la cantidad de la moneda, 

se traducen en estos países casi inexorablemente en 

ascensos de precios. 

Esto es todavía más cierto en cuanto a la cuasi­

moneda, o sea aquellos depósitos bancarios de carác­

ter no monetario (como es el caso de los depósitos 

a término y los depósitos de ahorro) revisten una 

menor importancia porcentual en los países más des­

arrollados. En otros términos, este volumen de la 

cuasimoneda que está íntimamente ligado con el 

mercado de capitales representa un factor atenuante 

de las variaciones en la cantidad de la moneda mis­

ma evitando que ellas se reflejen directamente en 

fluctuaciones de precios. 

En Colombia los instrumentos para el control mo­

netario no han logrado detener la expansión, excep­

tuando posiblemente un ejemplo. Dicho caso fue el 

del segundo semestre de 1950 y el primero de 1951, 

cuando la medida del tope de cartera sí representó 

un freno efectivo a la inflación de los años de pos­

guerra. Cierto es que la medida se prolongó por un 

período un tanto excesivo, pero hay que admitir que 

la reforma cambiaría de 1951 pudo transitar por 

senderos más fáciles debido a la existencia de un 

clima moneta rio moderado en que la demanda estaba 

por lo m c>nos exenta de los factores especulativos, 

que siempre acompañan los períodos de ascensos en 

los precios. 

A pesar de lo dicho anteriormente, hablar de un 

equilibrio monetar io r epresenta, si no un erro r, por 

lo menos una utopía. Los incrementos en los precios 

son deseables y por lo tanto estos incrementos des­

cartan a primem vi~ta •l concepto de equilibrio. Lo 

importantt> es que los ascensos no sea n exce ·ivos 

sino que únicamente mantengan un ritmo de aumen­

to para ofrecer un atractivo a la inversión, sin qu<' 

por otra parte s~an tan grandes que dirijan lo s 

capitales hacia sectores especulativos en detrimento 

de la inver ión verdaderamente productiva. Cuando 

en 1949 la misión del Banco Internacional de Recons­

tJ ucción y F0mento dirigida por el doctor Lauchlin 

CmTie escribió un informe que después fue amplia­

mente estudiado por el Comité de Desarrollo Econó­

mico, se estimaba que para el ritmo de desarrollo 

que lleva el país, por otra parte muy alentador con 

respecto al resto de las naciones latinoamericanas, no 

eran aconsejables incrementos en los medios de pago 

que excediesen de un 10 % anual. El país se mantuvo 

dentro de esa norma, más o menos hasta el año de 

1953, y el sistema cambiario implantado en el 51 

operó sin necesidad de recurrir a los cambios múlti­

ples en el lado de las importaciones, habiéndose 

llegado a una convertibilidad casi completa del peso 

colombiano. N o obstante, a pa1·tir del año 54 se ini­

ciaron incrementos excesivos en los medios de pago 

que promedian cerca de 17'/r para los últimos tres 

años, y así se rompió el supuesto equilibrio, llevando 

a la nación colombiana hacia una nueva devaluación. 

Dentro de este proceso de incrementos excesivos en 

los factores monetarios se vieron beneficiadas mu­

chas actividades de la producción nacional, pero al 

mismo tiempo se produjo un desajuste, principal-
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mente como resultado del manténimiento de un tipo 

de cambio ficticio. Ahora, cuando se vue lve a lo. ca­

minos de la sensatez, ha habido necesidad de efec­

tuar reajustes, reajustes de los que se encarga au­

tomáticamente la e tructura de precios que debe 

llevar a los f actores del mercado a una nueva situa­

ción de equi librio. Sin embarg-o, para la pre ente 

reforma cambiaria no f: ha contado con un c}ima 

de aust eridad o de freno monetario como fue en 

el caso de 1951, y de allí que hayan ocurrido in<:re­

mentos apreciables en los precio , que en a lguno~ 

casos revisten carácter e. peculativo. 

Pero de otro lado, la situación actual también 

contiene caracterí ticas esencialmt..!nte diferentes a 

las de 1951. En e a ~poca, la devaluaciún del cam­

bio oficial no fue mas que del 30'~, a tiempo que 

la actua l t uvo que llegar a límites ~uperiorcs al 

100 % . E n el año 51 no se increml'ntarun los ingre­

sos de los caf eteros con la deva luación, sino en una 

muy pequeña cuantía; en junio de e tP año los in­

gresos del sector caf tero asct>ndieron rn má de 

un 30 'ij. Todo estos facton•s e ·tan ocasionando un 

reajust e en la e tructura intt>rna de la economía, y 

pasará a lgún tirmpo nntP · dP qtH' ptH'lht ])pcrarsC' a 

una situación ordenada y Pquilibrada. 

Para el futuro ~on dos los peligros y obstáculo" 

principales que se t·ncontrarún en el mant•jo de la 

cuestión monetaria. E:-; ya un hc·cho eomprohado que 

el sector bancario privado egtá dispuesto a mantener 

una pol ítica a ustera que resultará al imponérsele 

restricci ones sobre el crédito. Pero la creación de 

moneda no proviene exclu ivamente del crédit o al 

sector privado sino que como ha ocurrido especial­

mente durante los últimos año·, se origina en el 

crédito al sector oficial. Entonces, la efectividad de 

la política monetaria dependerá en gran par te del 

logro de presupuestos equilibrados para el futuro . 

Sería, inclusive, aconsejable para un período no in­

ferior a un año, que la nación operara con un ·upe­

rávit fi scal destinado a sustraer parte del ingreso 

monetario adicional que se le ha otorgado a l sector 

cafetero. 

Y al habla r del sector cafetero se encuentra el 

segundo peli g ro con repecto al futuro de la estabi­

lidad moneta ria colombiana. La defensa de los pre­

cios del grano en el exterior puede obligar a las 

autoridades colombianas a realizar compras exce­

sivas <'n el interior del país. Y este fenómeno en 

rt'alidad tiene un doble efecto, que se va acentuando 

poi el mi~mu nuévo régimen de cambios. E! pro­

blema radica en que con el sistema de cambio libre, 

ei Banco de la República debe operar sobre el mer­

cado para ev itar fluctuaciones violentas en las coti­

zaciones del dólar. Entonces en el moment o en que 

el país no esté exportando café con el objeto de 

mantener lo precios a niveles razonables en el ex­

terior, t'l Banco de la República debe utilizar sus 

re· ·ervas y venderlas para evitar elevaciones en el 

ca mbiu. Pero a l mismo tiempo la F ederación N acio­

nal de Cafeteros deberá comprar café en las plazas 

interioi es de 1 país, para lo cual tiene que hacer uso 

del crédito del Banco de la República. En esa forma 

la dem nda monetaria que se absorbe a través de 

la· Yentas de dólares , se inyecta nuevamente en la 

circuhwión eon el crédito del Banco de la República 

a la Federación Nacional de Cafeteros, creándose 

ut ctrculo vic io o que pudiera llegar a t ener conse­

cucneia ~ íuneslas sobre el mantenimiento de un t ipo 

de can• bio razonable. 

Entonces para mantener ese supuesto equilibrio 

monetario habrá necesidad de controlar otros sec­

túres d·~ la economía, restringiéndoles el flujo mone­

tario. E aquí donde llegará a ser muy eficaz e 

importante el aná lis is de los sectores distintos eco­

n0micos d.el pa ís , que deberán diferenciarse indi s­

pensablemente por medio de una política de estricto 

'ontrol selectivo del crédito. El análisis de los flujos 

:nonetarios por sectores r epresenta, en efecto, uno 

d :os si~temas de técnica económica más modernos, 

sir. que por ello pueda decirse que sea simple. El 

B8.nco de la República, por medio de su departa­

mento de investigaciones económicas, podrá tener 

como mira pr incipal, el extremo cuidado de estos 

fenómenos, con un análisis que muestre medidas 

para evitar aquellas situaciones que el país ya ha 

vivido y que pueden repetirse en el futuro. 
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HISTORIA DE ALGUNOS INDICES DE PRECIOS EN COL01v1BIA 

l DICES DE PRECIO DE Vl\ 'ERL DEL DEfARTA:-..IE TO AD~il l TRATI\ '0 1 ACIO AL 

DE E T ADISTICA 

INTRODUCCION te a la dirección nacional de estadística, es decir no 

se usaban formularios de remisión de lo: datos. 

La má antigua inve ·ligación ello precios de 

víveres en distintas ciudades de la República ha ta 

1933, la adelantó el mini terio de agricultura, y dc·:­

pués el de industrias - hoy ministerio de fomento- . 

Posteriormente la recolec ·ión de los precio· pasó 

a la contraloría general de la República. Abarcaba 

la estadística precios de 47 artículos en las ciudades 

de más de 10.000 habitantes. La recopilación era 

mensual, y probablemente los resultados debieron 

ser poco satisfactorios, pue, nunca se di eron a cono­

cer las cifras al público. En l!J:n se !:'uspendio estt· 

trabajo. Para entonces, la estadística nacional or­

ganizó una investigación de precios de ~O artículos 

en un grupo extenso de 100 ciudades. Eran precio:" 

semanales de artículos de t'OIJsumo, al por mayo¡· 

(Resolución número 128 de 1D:37 del conlralur g·t:­

neral -Cartilla de Estadí:tica JI-). El anuario 

general de estadí tica d 1934 publicó por primera 

vez una relación de precios y consumos, con infor­

mación de los precios men suales en dicho año de 1G 

artículos de la alimentación: arroz, azúcar, cacao, 

carne de cerdo, carne de re , fríjoles, harina de trigo. 

huevos, leche, maíz, manteca de cerdo, panela, pa­

pas, plátanos, sal y yuca. El anuario rlel año si­

guiente incorporó el precio del maní y registró los 

promedios de los precio de 1933; en el de 1938, e 

interrumpió la serie y dejaron de publicarse e to 

datos. Reanudaron la información los anuarios de 

1939 a 1941, presentando los precios por libra en 

lugar de arroba. La síntesis estadística de H)4~, 

volvió a exponer los precios por arroba. 

Esta información la obtenían los oficiales munici­

pales de estadística o los alcaldes. Las normas deta­

lladas eran muy imprecisas. Se decía en los regla­

mentos respectivos, que en todos los casos se inves­

tigara la clase de primera calidad y de mayor 

consumo. Los precios se r eferían al día de mercado 

de la tercera semana de cada mes. Las autoridades 

municipales informaban los precios telegráficamen-

La re olución raglamentaria de la t:~tadístita 

(número 633 de 1944), pre. cindió de la reglamen­

tación estadí:tica de precios de los víverc:-. 

Con estos datos la e tadística nacional no intentó 

E:ntrar a elaborar ninguna clase de índic<?s. 

La antes citada resolución 128 de 1937 eontempló 

una e tadística trimestral de precios al por mayor; 

la número G33 de 1944, in . istió sobre el propó. ito 

para las ciudad s de Bogotá, Medellín, Barranquilla, 

Cali y Cúcuta, dispo ición que llegó a cumplirse 

solamente para las dos primeras ciudade.. Sin em­

bargo, la inve. tigación referente a M dellín se sus­

pendió a partir d<?l mes de enero de 1951. 

Para reunir informaciones más remotas de pre­

cios de víveres e: necesario acudir a los registros y 

antiguas publicaciones de las direccione: departa­

mentales y municipales de e tadí tica, en donde, in 

esperar la reglamentación nacional po ·terior dictada 

por la contralol'Ía, recogieron, con algún sistema, 

datos de precios de los artículos más esenciale de 

la alimentación. A ·í, como ejemplo, tenemo · la es­

tadística municipal de Bogotá, la cual en su ''Bo­

letín Semanal de Estadística de 1933" presentaba 

precio , e incluso preparaba índice· de lo mismos, 

para 35 artículos de con umo en el mercado de Bo­

gotá, de dP J 923, con ha e en el promedio de los 

años de 1923 a 1925 (1). 

Al margen ele esta reglamentación general, para 

un gran número de poblacione , la dirección nacio­

nal de estadística dispu ·o, en 1937, el aprovecha­

miento de los datos de precios del mercado de Bo­

gotá con el fin ele elaborar índices de precios de 

víveres, y encarg·ó al profesor Paul Hrrnherg la pro­

yectación de tal trabajo (2). Al año siguiente am­

pliaron la información extensa al mercado central 

(1) Boletin número 3\l de 1933. 

(2) .Juan ti Di0S HiJ.{uita. E s tudi os Espcdalt•,; dv la Contrn­
Jorln. Boletín mensual de Información Eronúmi<:a y J:stadíst ica 
de Colombia. Noviembre de 1\!37. 
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de Medellín y comenzaron a construír un índice si­

milar. Por último, en 1940 ensancharon la estadís­

tica nueva de precios de víveres, al por mayor y 

menor, para cálculos de índices, a las capitales sec­

cionales, sin que hubieran emprendido el trabajo de 

elaboración de índices fuera de Bogotá y Mede­

llín (1). 

En resumen, la estadística nacional estuvo reci­

biendo dos grupos de precios de víveres: 

a) Precios de 20 artículos en 100 ciudades para 

su publicación en cifras absolutas, desde 1934. 

b) Precios de 35 a 45 artículos en muy diversas 

clases según las plazas, desde 1930 Bogotá, 1938 

Medellín y 1940 las otras ciudades capitales, con 

destino a la elaboración de índices. Se han calculado 

los de Bogotá y Medellín. 

LAS INVESTIGACIONES DE LOS DEPARTAMENTOS Y 

MUNICIPIOS 

Corno ya hemos anotado, algunos departamentos 
y municipios, por su cuenta y según su criterio, aun 

antes de que la ley 82 de 1935 centralizara la esta­

dística nacional, adelantaban y publicaban anota­

ciones de precios de víveres que pueden encontrarse 

en los anuarios y boletines regionales. Barranquilla 

y Cali han aprovechado esas cifras para calcular 

índices de sus ciudades; Medellín y los demás muni­

cipios de Antioquia los utilizaron en los índices del 

costo de la alimentación de una familia de la clase 

media, según el método López (2). 

Los índices de los mercados centrales de Bogotá 

y Medellín (este último calculado hasta diciembre 

de 1950), son los dos principales ejemplos de núme­

ros indicadores de las variaciones del mercado de 

alimentos, adelantados por la estadística nacional. 

Del primero, la estadística oficial ha suministrado 

claras explicaciones (3). Del de Medellín no ha ex­

puesto al público su estructura y método de cálculo. 

Los de Bogotá, como ya se dijo , fueron proyectados 

por el profesor Paul Hemberg. Abarcan 35 artículos 

11) Ver Anales de Economía y Estadística números 3 y 4 del 
tomo IV y sigu ientes , cuadro de los Indíces del Movimiento 
Econ ómico de Colombia y artículo 149 de la resolución 633 
de 1944. 

12) Revista del llaneo de la República. Marzo de 19fi7 . Pá­
g-ina 264. 

1 ;¡) Boletín Mensual de In fo1·mació n E conómica y E s tad ísti­
ca. Noviembre de 1937 . Página 56. 

que comprenden 54 variedades, puesto que de 16 de 

ellos, se toman 2 y 3 clases. Los de Medellín, proyec­

tados por el profesor Francisco de Abrisqueta, abar­

caban 29 artículos con 56 variedades; 14 artículos 

participaban con 2, 3, 4, 5 y hasta 6 clases. 

Los dos índices se dividieron en cuatro grupos, 

por especies: !-Productos vegetales. U-Productos 

animales. III-Dulces. IV-Productos diversos. Al 

primer grupo se le subdividió a su vez en A) Ce­

reales y granos secos y B) Tubérculos, granos ver­

des, legumbres y frutas. 

INDICE DE PRECIOS DE BOGOTA 

Los datos básicos para el caso de Bogotá, han 

procedido en su mayoría de la información estadís­

tica obtenida por empleados oficiales en la admi­

nistración de la plaza central de mercado y en va­

rios expendios de víveres situados en düerentes 

sitios de la capital. Son precios por arroba, carga o 

libra, registrados durante cada mes. La mayoría 

son precios por arroba. Se toman por cargas, la 

arracacha, arvejas, fríjoles verdes, habas verdes, 

plátanos, yuca y panela; por libras, la mantequilla; 

por sacos, el azúcar; por latas, la manteca vegetal; 

por cientos, los huevos y por 25 botellas, la leche, 

etc. A pesar de estas unidades, no puede decirse que 

el índice sea estrictamente de precios al por mayor. 

Quizás es uno de los inconvenientes que cabe atri­

buírle. La arroba para algunos artículos no es 

unidad exclusivamente al por mayor. En esta unidad 

compran los intermediarios y comerciantes, y tam­

bién, muchos consumidores. En el caso de Medellín, 

por ejemplo, se procuró evitar ese problema de con­

fusión, haciendo intervenir tan solo precios de uni­

dades al por mayor. 

RECOLECCION DE PRECIOS 

Se han presentado las siguientes alternativas: 

1 ~) Que se utilicen los boletines de precios que 

rinde la estadística municipal o la administración de 

las plazas de mercado de Bogotá. 

2~) Que un empleado del DANE (1) acuda pe­

riódicamente a la plaza central del mercado y me­

diante visitas a los puestos de venta y a los expen­

dios de la ciudad, anote los datos respectivos. 

(1) Departamento Administrativo Nacional de Estadí ·tica. 
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En cuanto a este aspecto del personal, no es ne­

cesaria la unificación estricta del sistema. Los dos 

pueden ser procedimientos aceptables con tal que la 

recopilación se haga técnicamente y haya seguridad 

de ello. Por ejemplo, en nuestra capital la informa­

ción proveniente de la administración de la plaza 

central suministrada a la oficina municipal de esta­

dística, se puede considerar como bastante buena en 

su origen. 

FUENTES DE INFORMACION 

La recolección de los precios tiene lugar exclusi­

vamente en los comercios de víveres. Pero aquí 

tampoco se aplica una norma uniforme, como se 

anotó antes. Algunos productos se investigan en 

expendios mayoristas, otros en expendios que lo 

mismo venden por grandes unidades como al menu­

deo y también en expendios de ventas al por menor. 

Este es un aspecto que importa distinguir muy cla­

ramente. 

En cuanto al número de expendios, para algunos 

a1·tículos se limita a muy pocos o en ocasiones a uno 

solo, lo que resu lta un tanto in suficiente. Es natu­

ral que existan diferencias de precio entre unos co­

mercios y otros y que no s iem pre las a lzas o bajas 

se produzcan simultáneamente en todos ellos. 

No hay que prescindir de la buena situación geo­

gráfica de las tiendas, dentro del perímetro urba­

no, de modo que se localicen en sectores distantes 

unos de otros pero que abarquen toda la urbaniza­

ción. Ni hay que olvidar la condición social de los 

comercios. Conviene que en ellos entren los más im­

portantes y algunos de volumen medio de negocios. 

Si se toman exclusivamente los más importantes, se 

llega a conseguir solamente precios extras; se de­

jarán de un lado las pequeñas tiendas de los consu­

midores obreros, sobre las cuales se adelantan las 

estadísticas de índices de costo de la vida. 

Debe procurarse, por todos los medios, la mayor 

permanencia de las fuentes informativas. Que siem­

pre sean los mismos comercios los que den el dato. 

La constancia en esta condición es básica para el 

buen éxito de la investigación. 

FECHA DE RECOLECCION 

"La elección del momento estadístico para una 

investigación ele precios ele víveres es otro de los 

aspectos importantes y delicados. En principio, la 

regla a que hay que ajustarse, teóricamente, es co-

nocida ele todos: una fecha normal y una periodici­

dad de la r ecolección suficiente para captar bien los 

cambios del hecho económico" ( 1). 

La elección de la fecha concreta, como la fijación 

del período, se hace más fácil cuanto menos variables 

sean los precios. En los víveres, no es necesario 

recoger todos los días los precios. Bastará una re­

colección bisemanal. Así, se dispondrá de ocho o 

diez días investigados en el mes. De mercado a mer­

cado semanal es como se notan los cambios funda­

mentales. Pero en el resto de la semana el mercado 

adquiere sus características especiales , más que en 

el mismo día del mercado, pues en este, unas veces 

por la mayor demanda, otras por razones de mayor 

oferta para toda la semana, los precios tienden a la 

baja o al alza, circunstancialmente. Así que la in­

vestigación se ha realizado durante el día de mayor 

movimiento y el día más normal. 

ARTICULOS: SU NUMERO, SUS CLASES, SUS 

DENOMINACIONES 

La determinación del número y de la clase de 

artículos con todas sus especificaciones de origen, 

nombres, unidades de medida en el comercio, sen­

sibilidad a las variaciones de la economía, importan­

cia en el comercio y consumo, destino, etc., cons­

tituyó uno de los puntos más cuidadosamente 

atendidos en la investigación de que nos venimos 

ocupando. 

La cantidad y clase de los artículos que deben 

entrar en el índice de precios, dependió de los fines 

que se perseguían con dicho índice, los cuales eran: 

19 Que reflejaran, ante todo, las variaciones 

generales del mercado, de utilización principalmente 

monetaria. 

29 Que correspondieran a las variaciones particu­

lares del mercado, de utilización principalmente co­

mercial. 

Para conseguir un índice revelador de los fenó­

menos monetarios y de las tendencias generales del 

mercado, interesaba un número relativamente gran­

de de artículos, cuyo promedio de variación elimi­

nara suficientemente las que procedían de causas 

especiales, localizadas en las particularidades de 

cada artículo. La resultante de dicho promediú 

debería ser el nivel y variación de causas generales 

que por igual afectaran a unos precios y a otros. 

(1) Francisco de Abrisqueta. Sexto Informe de organi7.ación 
del Departamento de Investigaciones Económicas del Banco de 
la República. 
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Per o no bastaba <.Lt•!Hit: r so lo a l núme ro s ino 

ta mbién a la va r iedad d· • a rt ícu los . Que tomaran 

pa rte r eprese ntaciones de t c,c!os lo::; sector es del mer­

ca do, y aquellos que n'almen t e part icipa ba n en las 

t ran sacciones , por su fn.'<. uenci a ha bit ual y p or su 

mismo volumen. Art íu do::= insi gnificantes nada ha­

ría n en un íncli t.:c d e prc cios de v íver es , f uera dé 

dar u na ponderación . a su ,g- rupo. que no le cones­

ponder ía . No ha y d da , por t odo lo expu esto, que 

pa ra los fine s de reflejar las variaciones de los 

p recios de víveres en Bogo tá , es muy suficiente la 

compos ición que se le din a l ín dice que venimos 

an al izando . 

El doctor J ua n ch.' Di os Higuita, en u informe 

mencionado ante riorm ente, a nota qu e '' El índice pa­

ra los precios del me reacio de vív eres en Bogotá, se 

ha establec ido en un prin cip io, como promedio geo­

métr ico simpl e mcn::;u al del nH·vimiento de 63 precios 

del mer cado al por ;m•not·, de prefe r enci a, elegidos 

dentro de la lista d ~ lus 78 artículos el e consumo, 

cuyos precios i nvest i~a el munici pi o dP Bog otú. Los 

precios correspon c!i e·1tes n los e! ive r sns meses han 

si do fijados a ba ~e de las a notaciones semanales 

hechas en el mercado cl'ntral dt- Bog\)ta . Co mo estas 

anotaciones sem ana!,•s de J(Js precios cor responden 

solamente a la mrno •· pa r te del tiem po que se toma 

e n c: o n s id ~? ra c ic)n, sr han uti lizado er1 toci os es tos 

casos los datos m~·n~ ual<>s. tal como a parec(·n regi ~ ­

trados p or el mu nici '1ir. de Bog-ot á . E s m u y posi ble 

que las anotaci on('S de una -;ema n a se ha ya n consi­

der ado en muchos ca ..;us t<J mo ca r act e r ístir a s de t odo 

el mes rcspectiv0 ; y au n cc¡¡1 alg u n a frecu encia se 

nota que se hici eror promedi os a r itméticos de las 

anotaciones sema nal e: " . 

t: NID:\ DE!" DF: M EDID A 

E n cuanto a las uni dades de medida partieron, 

como es sabido, de la im posi!J ilidad de u n iforma r 

las u nidades de los di stint os productos. Para efecto 

del índice no im port r:. que lc. s prec ios de un artículo 

vengan en arrobas y de ot ro l'n c arga ~ . porq ue todo 

ello se convierte en n únwros relat ivos. qUl' unifican 

las variaciones. Lo c uc• ideresa es que en e l índice 

de qu e se trate t uda s las unidad es sean l a ~ qu e se 

empl ean eo múnnw ntt· al por ma yo r o a l por m enor. 

FORM U LA RIOS Y REGISTRO S 

-oa¡ooal sop~a¡dmJ so T sos"R ;) so¡ ap ~pe .\tn u ~~ u :q 
tor es de precios anot a n le s datos de cada expendi o 

en las hojas correspondientes , en cal idad d e registros 

en borrador. Son in clivi du a les por ex pc•Hiio y día 

d e investigación. P )ster iormcn tt' son t r asladadas 

c~ · ta-; cot zaciones a los libros de r egi t ro en donde 

se- calcula n luego los prom edios e índices r espectivos. 

CONTROL Y VE RIFICACION 

H ast a a hora el co ntrol y verificación de los datos 

ha s ich e xclusivamente personal de los empleados, 

su jeto a su cri t erio y a su distinto interés por este 

tr·a baj o. P or ej emplo , algunos investigadores ma­

n fe:o;ta r o 1 que contr olan los datos con los precios 

dt::• l mercado casero p ropio, y en otros ca sos se con­

CE·de alta calidad a la información p orque el emplea­

d· ' de l DAKE, o la persona encargada de la recolec­

ción es ven.-ad a en el desarrollo ct e las cotizaciones 

d t.~ l me r cado de \'Íver es. 

P t' ro f u era de esto no hay normas precisas de 

c< •nfi r ma<:ió n de los datos . En la mayor parte de 

la la bor s.e l imitan a l traba jo m ecánico de p regu ntar 

Y tra~l ad a r los dalos a los li br os el e r egistr o. 

PROME DIO DE LOS PRECIO S 

C' AI.f'lTLO DE LOS INDI CES 

E ~ist ' tna de prom f•dio de los precios a bsolutos y 

la deC'ci{,n rie la f órmula cte cálcu lo de los índ ices 

fi .H':-on ck las cu estiones que más cu idado requi­

rieron. 

S( tuv •> en cu enta que el promedio semanal es 

u- il para seguir la t endencia general del m ercado 

d'' ~ema1 a en semana. Pero en ningún ca so debe 

p~ rticipar e n la obtención del promedio m ensual. 

E sü· 110 p ue de se r promedio de los promedios sema­

nales, si ·1o prom ed io ci e los promedi os orig inales 

t e ma dos e n t oda s las semanas y en todos los expen­

d;os, para cada a 1t ícu lo y clase. Los promedios de 

promed ios , cuando el númer o de r eng lones cambia, 

pueden n(J s er los promedi os de las can t idades pri­

m itiva s , q ue son los que se buscan. 

P a ra la elaboración de los índices se utilizó el 

promed io geométrico s imple de los p recios, proce­

d:endo de a cuerdo con la siguiente f órmula: 

, r / n P •~ P t3 P 11 
V --X--X--X-- X 

p p .. ~ p .. , p .. , 

e~ d onde: 

p , = representa los p recios en el período qu e se 

estudia, y e l segundo sub-índice, tanto del nu­

m erador como d el denomina dor, indica e l or­

den de los diferentes artículos que se están 

analizando. 

p se r efiere a los precios en el período base o 

de r eferencia. 
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n número de artículos de los cuales se están 

calculando los índices. 

Para facilitar estos cálculos e procede así: 

"Se busca el logaritmo del precio de cada artícu­

lo; se suman los de todos, y el total se divide por 

el número de artículos. De esta manera se obtiene 

el logaritmo de la media geométrica de los precios. 

A este logaritmo se le resta el de la base, obtenido 

por los mismos procedimientos sobre los precios del 

mes base y se le añade el logaritmo de 100. Al 

resultado, basta hallarle el antilogaritmo, para en­

-contrar el índice del mes correspondiente". 

La ponderación de los índices no fue factible rea­

lizarla y pudo haberse hecho mediante coeficientes 

de la distribución porcentual de las cantidades ofre­

cidas (entradas) a toda la ciudad o a un sector 

suficientemente grande, como puede ser la plaza del 

mercado central, por lo general distribuidora del 

resto del centro urbano. El ideal hubiera sido cono­

cer las cantidades de la oferta total, para tener una 

cifra del volumen de transacciones en cantidades 

absolutas -pesos-. pero como eso no estaba al 

alcance fácil de los investigadores, tuvieron que con­

formarse con los cálculos sin ponderación porque no 

era posible conocer convenientemente el porcentaje 

que representaba cada artículo en el conjunto de las 

ofertas. Por otra parte, el profesor Hemberg anota 

en su informe inédito de organización de este ser­

vicio que "Un índice de precios del mercado no 

puede contemplar cantidades fijadas como normales 

para los artículos. El índice tiende a presentar la 

oscilación media o típica de los precio del mercado. 

Por consiguiente, carecería de sentido apreciar las 

diversas fluctuaciones según las cantidades negocia­

das o consumidas, porque si para los efectos del 

número índice se procediera a ponderar distinta­

mente las fluctuaciones de los precios de los diversos 

artículos, debía establecerse el peso de cada fluc­

tuación, según la influencia que esta ejerza en las 

fluctuaciones de otros precios no incluídos en el 

índice, y este procedimiento no es aceptable, sin in­

currir en arbitrariedades manifiestas". 

El procedimiento de cálculo para Bogotá y Mede­

llín y para cualquier índice y subíndice fue, pues, un 

promedio geométrico de los precio o de los artícu­

los y clases por separado. Para Bogotá, el índice 

total, por tanto, es un promedio geométrico de 54; 

y para Medellín un promedio geométrico de 56 pre­

cios. El promedio a emplear para el índice mensual 

no fue el aritmético, puesto que no se trataba de 

buscar un nivel medio de las cantidades absolutas, 

sino de la intensidad de sus variaciones relativas. 

Porque ''en cuanto a la naturaleza o la clase de 

promedios que se deban emplear para la agrupación 

sistemática de los precios, hay que buscar aquellos 

que aseguren a todos los movimientos de los precios 

una influencia pareja o igual en la estructura del 

número índice, y de ninguna manera se debe dar un 

peso distinto a los diversos movimientos. En tales 

circunstancias estaba desde luego descontado el pro­

medio aritmético de los precios y solo era posible 

conseguir una influencia pareja en los movimientos 

de los precios considerados, representando el movi­

miento típico, como un promedio geométrico de los 

distintos movimientos relativos" (1). 

Estas circunstancias hicieron de los índices de la 

contraloría -hoy del departamento administrativo 

nacional de estadística- los mejores con que contó 

el país. La revista del banco los presentó en sus 

páginas durante largo tiempo. 

Las bases no son iguales para las dos ciudades. 

Bogotá, en un principio, tuvo por base los precios 

de enero de 1930; más tarde, en vista de la adopción 

general para los índices, de la base de enero de 1933, 

se cambió la de los índices de precios a esta última. 

Medellín tiene como hase mayo de 1938 porque a 

partir de esta fecha la estadística departamental 

empezó a recolectar los precios en forma adecuada 

para su conversión a índices . 

A este respecto el doctor F. de Abrisqueta anota 

que, "un lapso de un mes no es período normal para 

referencia básica. Cualquier mes del año y espe­

cialmente enero conlleva alguna anormalidad pro­

pia de este mes. En cambio el promedio anual 

elimina niveles excesivamente elevados o bajos, dan­

do nivel de tendencia central" (2). 

El artículo cuarto de la ley orgánica ( 82 de 1935) 

de la estadística nacional, dispone que "el contralor 

creará una junta técnica, encargada de formar los 

números índices" que hayan de servir para inves­

tigaciones económicas y fiscales. El sistema que 

escoja la junta técnica para fijar los "números ín­

dices" deberá ser aprobado por el consejo nacional 

de economía. 

La reglamentación estadística oficial sobre nú­

meros índices de precios en los últimos veinte años 

ha variado repetidas veces. En 1937 todo el trabajo 

de los números índices se confió al asesor técnico 

de la estadística nacional. Desde 1938, al ser creado 

(1) Juan de Dios Higuita. Información Económica y Esta­
distica de Colombia. Noviembre de 1937. 

12) Sexto informe de organización del Depat'tamento de Inves­
tigaciones del Banco de la República. 1945. 
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el grupo de investigaciones económicas (resolución 

reglamentaria número 3-1.938), se le dio la función 

de adelantar estos cálculos. 

Una importante dispo ición reglamentaria de la 

estad ística dice que a la sección IV de investiga­

ciones económico-sociales le cor r esponderá la elabo­

ración de l0s números índi.ccs, entre otros, de pre­

cios y costo de la vida. Especifica luego la confec­

ción de los "índices ele precios de víveres al por 

mayor en los mercados de las capitales de los de­

partamentos", de acuerdo con las informaciones que 

rinden mensualmente la: direcciones departamenta­

les de estadística, según t.•l formulario número 110 

de la estadística nacional". La r esolución 632 de 

1944, establec ió que "los métodos de el aboración de 

los índi ces y de las fechas básicas que se emplearán 

será n los que determinará el consejo nacional de 

estad ística'' , existentl' en l:sc entonces. 

FINALIDAD DE LOS INDfCF:S DE PRECIOS DE VIVERES 

Un índice de precios de los víveres tiene por 

objeto medir las flud uaciones y t endeneias, tanto 

de los cambios de corta duración como de la incli­

nación genera l del fpnc'Hn(>no dd comercio, según el 

proceso de la economía. :\11 ~e buscan en particular 

las variaciones de uno o de dl'terminado grupo de 

p recios sino el ft·nónwno global del mercado en su 

síntesis de alzas y baja~. Eso no impedirá Sf·guir de 

enea las fluctuacion es d(' cada artículo, pero la 

finalidad ese ncial, sobre todo desde el punto de vista 

monetario de la economía general, es la trayectoria 

del mercado como tal, la conjugación de las subidas 

y descensos de los diferentes renglones promovidos 

por causas particulares. ~o se trata de buscar las 

modificaciones de los precios de determinada zona 

\' E I ~ T I C I ~ C O 

AGOSTO DE 1932 

Más que la situación interna preocupaba la inter­

nacional en agosto de 193:2 a la revista del Banco 

de la República, que en su número 58, correspon­

diente a ese mes, inició sus notas editoriales con un 

comentario sobre el Clmflicto del Chaco entre Boli­

via y Paraguay, que "agrava la delicada situación 

de con :;umo o de cierto grupo social, sino del con­

jt:nto :ie todos los sectores y categorías, prescin­

dí en do más bien de la condición de los consumidores. 

A sí, pues , con un índice general de los precios se 

atiende:, antes que a las necesidades del comerciante 

y del C"CO:lomista, al interés del consumidor. 

Se r retende con un índice de esta naturaleza 

captar las influencias del mercado sobre el poder 

adquisitivo de la moneda, ocuiTidas debido a las mo­

dificac:ones del total del medio circulante o de las 

variaci .)11t:S de las fuerzas de demanda y oferta en 

el comercio. Un índice de los p r ecios en general, 

además de tener un interés monetario, es un instru­

mento de a nálisi s de la coyuntura y de los ciclos 

ec·onóm ic< s y un principio de orientación de la polí­

ti~a interventora en los mercados. Tiene, resumien­

do todo lo anotado, un interés privado para todo 

hc.mbre d~ n egocios que mire al progreso general de 

los precios o al particular de un sector, y un interés 

pnblieo par 1 el dirigente de la economía nacional 

qlle di~·<· y cambia la política económica. Los índices 

abstraen las variaciones absolutas en unidades de 

m oiwd8., y nos las ofrecen en porcentajes, permi­

ti~~ndo asi la comparabilidad entre variaciones de 

precios df~ artículos de muy diversas naturalezas y 

cu antí" s, y los cambios en el espacio entre una 

ci 1dad y otra, por ejemplo. 

Crd1 'o· n .ímeros índices de los precios de víveres 

se pcrs~ gu e, pues, la observación medida de dos clases 

d(· variaciones: de los precios de una misma especie, 

y del mercado en general. Los primeros serán índi­

ces sin· pies, y los segundos, índices compuestos re­

sultantAs de la promediación de los simples. 

DOMINGO SOLER M. 

A-\ Ñ o S A TRAS 

de la América Latina", aunque "la amistosa inter­

ve:-~ción de las naciones neutrales del Continente ha 

logrado e..-itar hasta ahora la guerra, que además 

de arruinar a ambos contendores, ya tan duramente 

af~ctados por la crisis, tendría muy desfavorables 

repercusiones para la tranquilidad y el prestigio de 

toda la Arnérica Latina". 
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A la inversa, el sostenido movimiento de reacción 

que en la bolsa de Nueva York se ha presentado en 

las últimas semanas lo c0nsidera la revista como un 

motivo de optimismo, "como síntoma de un cambio 

de tendencia en la situación de los Estados Unidos, 

la que a su vez influye decisivamente en la de los 

demás países. En efecto, se recuerda que fue el 

gran desplome en las cotizaciones de esa bolsa en 

el otoño de 1929 lo que inició la crisis mundial -y 

eso da importancia especial a la reacción que allí 

mi smo ·e esboza-, y que son los valores bursátiles 

los que inician el movimiento de los precios así de 

alza como de baja. Pueda ser que la reacción que 

ahora se presenta no resulte tan efímera como otras 

que la precedieron haciendo nacer esperanzas seme­

jantes". 

En cuanto a la s ituación interna, dice la revista 

que poco hay que señalar, salvo "el haberse acen­

tuad o la firmeza en los valores bursátiles, especial­

mente en bonos de deuda pública, cédulas hipoteca­

rias y acciones bancarias, y la nueva alza que en las 

últimas semanas ha tenido el café en los mercados 

consumidores, que rcpre ·en la como un centavo en 

libra para la s cla .:;es colombianas". 

LA SITUACION FISCAL. T.A RANCA. F:L CAMBIO 

Y F:L CAFE 

Gracias a los dividcnd0s que recibió el gobierno 

nacional por sus acciones en el Banco de la Repú­

blica y al ingreso de la participación oficial <>n la 

producción petrolera, las rentas nacionales monta­

ron en julio $ 3.20D.OOO, con aumento considerable 

sobre la cifra de junio que fue de $ 2.543.000. 

Los préstamos y descuentos del Banco de la Re­

pública a sus afiliados disminuyeron nuevamente, 

pasando de $ 8.425.000 en junio a $ G.256.000 en 

julio, a tiempo que los préstamos a entidade~ ofi­

ciales y avances al gobierno permanecieron sin cam­

bio durante el mes. 

En las oficina~ de compensación se registró en 

julio un nuevo aumento, puc el movimiento pasó en 

todo el país de $ 21.844.000 en junio a $ 23.152.000, 

contra $ 27.523.000 en julio de 1931. 

El cambio continuó . in modificaciones al 105 % 

para cheques por dólares. 

En cuanto al café, la firmeza de que atrás se 

habló "indudablemente hay que atribuírla a la clau-

sura del puerto de Santos , en el Brasil, por causa 

de la revolución que estalló en el estado de Sao 

Paulo, el mayor prociu ctor de café. Ojalá estos su­

cesos, agrega la revista, no perturben de manera 

definitiva el plan de clestrucción del exceso de café 

que ha venido cumpliéndose con tan buen resultado. 

La última cotización d0 • rueva York es de 12% ~ 

la libra para el .Medellín y de 11 11.! para el Bogotá. 

En Girardot se cotiza la carga de pilado a $ 27 y 

la de pergamino a $ 21. 

EL BANCO CE NTRAL HIPOTECAHIO 

"Se oyen, dice la revista, frecuentes críticas a las 

actuaciones de este nuevo in sti tuto de crédito, cuyo 

capital aportó en su mayor parte el Banc0 de la 

República y al que contribuyeron los principales 

bancos nacionales y algunos accion istas particulares. 

Tal es críticas son inju;-;tas e infundadas. La junta 

directiva ha distribuíclo los limitados recursos de 

que va a poder disponer entre las diversas regio­

nes del país y entre los bancos hipotecarios y las 

in stituciones afiliadas, cuyas acreencias son las úni­

cas que pueden cubrirse con tales recursos". 

"También e. evidente que el capital del nuevo 

Banco, con todo y ser con s irlerable, s i se atiende a 

la s circunstancias actuales, va a resultar insufi­

ciente para las exigencias que habrán de presen­

túrscle, y ese problema, hien arduo por cierto, es 

motivo rle constante estudio para buscar la manera 

de ampliar los recur::;os dt' la institución y dar ma­

yor eficacia a sus servicios". 

ALGUNAS CIFRAS DE TNTERES 

El medio circulante en Colombia, sumando el nu­

merario en los bancos particulares con el que es­

taha en manos del público y ron los depósitos a la 

vista en el Banco de la República, era en 30 de 

junio de $ 56.209.000, contra $ 50.456.000 en di­

ciembre del año anterior y $ 51.074.000 en junio 

de 1931. 

El tipo de descuento del Banco de la República 

era en esa época de G<Jc contra 2% 1o en los Estados 

Unidos, 11 o/c en Grecia y 27r en Inglaterra. 

El movimiento de la bolsa de Bogotá en julio fue 

de $ 984.493.89 contra $ 793.975.02 en junio. El 

papel de mayor movimiento fue durante el mes el 

bono nacional del 8 % , que tuvo durante el semestre 

Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.



REVISTA LJEL BA.VCO ú E ! f. REPUBLICA 903 

un promedio de $ 60.42. En las acciones las que 

mayor volumen registraron, como en los meses an­

teriores, fueron las de la Colombiana de Tabaco, 

con un promedio semestral de $ 13.93. En julio se 

negoció un puesto en la Bolsa por $ 2.482.50. 

El índice promedio de precios de algunos artículos 

alimenticios, co11 ba se en el pr~mer sem€stre de 

1923 = 100, marcó en Bogotá en julio 8or; contra 

12G r( en igual mes del año anterior. 

Durante julio se efectuaron en Bogotá cien com­

praventas de fincas por un valor de $ 1.137.000, 

contra ciento doce operaciones en junio por$ 667.000. 

COMENTARIOS 

''LOS PROBLEMAS A CTUALES DEL 

CO~ERC!U 1 N'J' ~ RLA'J'I NOA Mh.Hl CANO '' 

Comi ~ i ó n Ec on<>mica para AmfTi ca La tina . 

Los prohlL•ma s actu a l0s de comercio ínterlati -

noamericano. :Mt•Xi C'O ( ~. i.] , 1957. 

\ ' Í, 11 ~ JI .. ! h . ru acl s. 2R cm . lE CN . 1 2/ 1 2~i. 

l . Co m ercio Intc rnacion ¡¡ l. 

382 

Cli5 p . 

Presenta esta publicación un resumen muy com­

pleto de las actividades desarrolladas por el comité 

de comercio de la Comisión Económica para la 

América Latina ( CEPAL)), reunido en Santiago 

de Chile del 19 al 29 de noviembre de 1956. Este 

comité, establecido en Bogotá durante las sesiones 

de la CEPAL de 1955, tuvo como principal e inme­

diata finalidad el análisis de los problemas plan ­

teados en el " E studio del Comercio Interlatinoame­

ricano" elaborado por la secretaría de la org-aniza­

ción, así como los relativos a política comercial, 

pagos, transporte marítimo e intercambio de deter­

minados productos. Debía procurar, asimi smo, el in­

cremento de las condiciones necesarias a un mayor 

tráfico interlatinoamericano, en armonía con una 

expans ión del comerc io de eg tas regiones con el r es-

1. :\ SITUACI'J N EN LOS ESTADOS UNIDOS 

Seg:LÍ n el acostumbrado informe del agregado co­

mer cia l de la legación de los Estados Unidos en 

Eogota, "e:-1 julio la situación de los negocios en 

e se pa ís mejoró visiblemente y los precios de los 

p roduL tos tuvieron una estimulante alza. El mer­

cado ~e va:or€s mostró animación y lo3 precies de 

h..>nos y a cc iones subieron de manera constante. La 

activ ir:. ad i·1dustrial no mostró el aumento corres­

po ndi e nte, pero se detuvo el movimiento decadente. 

La ind ustr ia del acero trabajó en un 16% de su ca­

pa cidad y la producción automoviliaria sufrió el 

descenso natural en esta época del año". 

BIBLIOGRAFICOS 

t ) del mundo. Se estableció entonces que en la pri­

rrte t a .!'eu nÍ t)n se abordara de preferencia el proble­

ma dE' los pagos. La conveniencia de tal estudio, 

CJ u e e~ prer~ i samente del que ahora nos ocupamos, 

v in o a r eafirmarse por las reformas cambiarías in­

l rod uc idas por algunos países latinoamericanos con 

¡ o:-ter or ina d a los acuerdos ele Bogotá. 

Para contribuír a lo:s ti·abajos del comité de co­

mer ci e , la ~ ecretaría ejecutiva integró una comisión 

e ·peci a l de tres experto~, asignándoles la misión de 

v is ita r dura nte mayo y junio de 1956 los siete paí­

ses la:in oamericanos más vinculados con el tráfico 

in t erregional. Las conclu. iones a que estos expertos 

ll ega ron en materia de pagos e intercambio de pro­

c1 ucto~ ~i rv ieron de base a las deliberaciones del co­

mité . Nos interesa destacar en esta reseña única­

m ente lo relativo a la "interpretación objetiva de 

las conclusi ones a que llegó el comité en sus delibe-

1 aciones". Esta parte del informe se divide, a su 

\·ez, en dos capítulos: el primero, "Los pagos y las 

ú lt imas r eformas cambiaría~", empieza con una bre­

Ye s ín- esis de la situación que prevalecía hasta agos­

to de 1955, para examinar en seguida las reformas 

posteriores y sus consecuencias tanto en general co­

mo so'::Jre los renglones de productos intermedios y 

ma nufac t uras; el segundo, "Búsqueda de soluciones 

pa ra p roblemas actuales", fundándose en la infor­

m ación y juicios recogidos por medio de la encues­

u. aru.liza las bases ele algunas medidas que están 
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estudiándose en círculos competentes con el fin de 

salvar los entorpecimientos que aquellas reformas 

crearon al comercio interlatinoamericano. 

Aun cuando en el capítulo V del "Estudio del 

comercio interlatinoamericano" presentado en Bo­

gotá se analizan a fondo las circunstancias que du­

rante años predominaron en los pagos provenientes 

del movimiento regional de mercaderías y servicios, 

se ha juzgado procedente hacer un breve recuento 

de la situación anterior a agosto de 1955. 

Bilateralismo y cuentas de compensación.- La im­

portancia de este si stema queda establecida con solo 

mencionar las siguientes cifras: las transacciones 

de los países latinoamericanos alcanzaron en 1955 

un valor de 737 millones de dólares, de los cuales 

corresponden alrededor de nueve décimas partes a 

operaciones efectuadas en la América del Sur; si se 

exceptúa lo referente al petróleo, puede decirse que 

prácticamente el 85 por ciento del tráfico surame­

ricano se realizó bajo el si stema de cuentas de com­

pensación. Entre las causas principales de esta 

considerable ampliación se señala muy particular­

mente la que hace relación al control de cambios. 

En efecto, conforme a los propios términos del in­

forme, bajo el régimen del control de cambios, que 

establece a menudo para cada importación el requi­

sito de un permiso previo, por lo general este se 

otorga siempre que al darlo existan tenencias en 

la divisa con la cual se efectuará el pago al país 

abastecedor. Si se opera bajo el sistema de com­

pen saciones -agrega-, el permiso puede darse aun­

que no existan cambios disponibles, pues otorgarlo 

no significa autorizar una transferencia de mone­

da extranjera que deba cumplirse en forma más o 

menos inmediata o a muy corto plazo. De momento, 

es solo una anotación en cuenta corriente, cuyo efec­

to recae sobre el monto del saldo por liquidar al 

cabo del respectivo período convencional o después 

de que el mismo saldo sobrepasa cierto nivel crítico 

prefijado. 

El hecho de que en estas repúblicas el comercio 

exterior obedezca a controles directos ha ocasiona­

do tropiezos de diversa índole. La dificultad pro­

veniente de la escasez de divisas convertibles pue­

dt~ obviarse o aminorarse mediante el sistema de 

las compensaciones, el cual sirve, incluso, como es­

tímulo para el tráfico de productos semielaborados 

y manufacturas. Frente a "la homogeneidad de los 

móviles que influyeron en la amplitud alcanzada por 

el sistema de compensaciones en América del Sur", 

surge, sin embargo, el carácter heterogéneo de los 

acuerdos comerciales y de pagos en que se a p oya 

el sistema. Los países contratantes no tienen un cri­

terio uniforme respecto de puntos tales como la con­

cesión del tratamiento cambiario de más favor, ob­

servancia de paridades, créditos recíprocos, liquida­

ción de saldos, reexportaciones, inclusión o exclusión 

de rubros invisibles ; y aun en el modo de registrar 

y contabilizar las operaciones se carece de unifor­

midad, ya que "la situación de los saldos en las 

cuentas aparece a veces en una misma fecha con 

grandes diferencias en cada uno de los países con­

tratantes". 

Aparte lo anterior, es corriente en estos paí­

ses el aislamiento casi absoluto en que funciona cada 

cuenta en relación con las demás. Lo cual ha im­

pedido conocer, en un determinado momento, o en 

forma periódica, la situación general de los balan­

ces, así como efectuar transferencias de saldos en­

tre más de dos países, "pese a la repetida acumu ­

lación de saldos en ciertos conductos bilaterales. La 

iniciativa privada logra descongelar a veces estos 

saldos mediante difíciles combinaciones. Así, pues , 

cabe afirmar que el régimen de compartimientos 

estancos de la actual estructura de las cuentas no 

es evidentemente el más propicio para lograr una 

ampliación sustantiva del mercado". 

De tiempo atrá s se han venido estudiando estos 

problemas, en un afán permanente de darles ade­

cuada y definitiva solución. En este sentido, la idea 

de mayor aceptación, o al menos la más debatida, 

es la que busca implantar un régimen de compen­

sacion es multilaterales, al que por fuerza se uniría , 

según el comité, cierto grado de liberalización mu­

tua en el tráfico de mercancías y servicios. A este 

régimen habría de llegarse paulatinamente, previas 

algunas condiciones. Causa de entorpecimiento del 

mecani smo compensador es, por ejemplo, la magni. 

tud de los desequilibrios registrados en las última s 

décadas en su comercio interlatinoamericano por al­

gunas repúblicas, la corrección de los cuales puede 

lograrse mediante acuerdos comerciales adecuados 

y en un plano de incremento del tráfico, fijando a 

las exportaciones tipos de cambio realistas y no so­

brevaluados. En el empeño de superar el rígido bi­

lateralismo existente, en las sesiones de Bogotá se 

sugirió la adopción de algunas medidas de transi­

ción que consistirían, más que todo, en lograr un& 

conveniente coordinación de las cuentas, como pri­

mer paso obligado "hacia su integración futura en 

un sistema orgánico de pagos extendido a toda Amé­

rica Latina o a un sector de ella". Y ya como me­

didas complementarias, pero acercándose siempre a 
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reformas más vastas, se insinuó: a) la transforma­

ción del sistema de intercambiar productos dentro 

de la compensación mediante acuerdos de corto pla­

zo -que cuando no se renuevan con oportunidad 

ocasionan lagunas en la continuidad del intercam­

bio- y b) el establecimiento de algún mecanismo 

que permita transferencias de saldos entre más 

de dos países sobre bases voluntarias, a partir de 

determinados niveles, con el fin de realizar pagos 

dentro y fuera del territorio regional. 

Todo lo hasta aquí expuesto corresponde, en lí­

neas muy generales, a la situación existente en el 

momento en que algunos países introdujeron severas 

reformas en su política monetaria y cambiaría. En 

capítulo aparte del que nos ocupa se hace un por­

menorizado estudio de tales reformas, referido a las 

repercusiones que ellas tuvieron en el campo del 

comercio latinoamericano en compensación. Entre 

las características comunes que presentan esas re­

formas, no obstante el diverso alcance que particu­

larmente ofrecen, se evidencia la que señala "tasas 

de cambio más realistas, que puedan ajustarse en 

forma rápida a la evolución de la estructura de los 

precios en el plano interno. Con estas medidas se 

modificaron o abandonaron los sistemas anteriores 

basados en tipos de cambio notoriamente sobrevalo­

rados en general y que se alejaban de la realidad 

casi al mismo ritmo que la expausión del movimien­

to inflacionario". Algunos de estos países elimina­

ron o disminuyeron los tipos de cambio múltiples, 

los cuales, según afirma el comité, habían estimu­

lado el crecimiento de los mecanismos administra­

tivos destinados a resolver caso por caso las innume­

rables solicitudes particulares de exportación e 

importación, dentro de procedimientos en que a me­

nudo la decisión no respondía solo a factores pro­

piamente económicos. Se trataba, fundamentalmente, 

de unificar las tasas múltiples y de llevar "el poder 

adquisitivo externo de la moneda nacional a un 

nivel de paridad aproximado al de su poder de com­

pra en la economía interna". 

Se ha dicho que estas reformas cambiarías crea­

ron problemas al tráfico interlatinoarnericano. El 

principal de ellos consiste en que, al suprimir los 

permisos previos corno instrumento para determinar 

el mercado de procedencia de las importaciones, el 

importador puede adquirir las mercaderías indistin­

tamente en diferentes mercados, inducido únicamen­

te por factores tales corno precio, calidad y prestigio 

de la marca. El comité resume así este aspecto: 

"En las exportaciones interlatinoarnericanas de pro­

ductos intermedios y manufacturas, el interrogante 

principal proviene de la libertad recién establecida 

(Argentina, Brasil, Chile) para importar desde cual­

quier origen la mercadería permitida. A diferencia 

de lo que ocurría antes de las reformas, el compra­

dor o usuario puede ahora adquirir a su voluntad 

un determinado artículo en Europa, los Estados 

Unidos o cualquier país latinoamericano. Resulta na­

tural que se prefiera el mercado en que el precio y la 

calidad sean más atractivos. En condiciones iguales, 

es probable que se decida en favor del proveedor 

de mayor prestigio o de aquel que tiene mejor orga­

nizados sus contactos con la clientela. De ahí el 

fenómeno -advertido en forma bien patente en los 

últimos meses- de cierto desplazamiento de las 

compras hacia los grandes mercados tradicionales". 

En el breve capítulo dedicado a la "Búsqueda de 

soluciones para problemas actuales", se estudian la 

posibilidad y los medios de armonizar la marcha del 

sistema de negociaciones multilaterales con los nue­

vos regímenes cambiarios. En todo caso, las nego­

ciaciones colectivas que estructurarían el siste­

ma multilateral habrían de acordarse con un criterio 

uniforme respecto de la paridad entre las monedas 

de cuenta y las transferibles, el régimen para el 

comercio invisible y la reexportación, los créditos 

privados y la concertación de medidas capaces de 

mantener y ampliar las corrientes del tráfico latino­

americano. Pero poco o nada se conseguiría, afir­

ma el comité, al intentar establecer prácticas multi­

laterales dentro de los regímenes de comercio en 

cuenta, si sus saldos en conjunto no ofrecieran un 

margen sustancial de compensación recíproca, o, al 

menos, perspectivas de lograrlo dentro de un plazo 

prudencial. 

JArME DUARTE FRENCH 
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