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BOGOT A, 20 DE DICIEMBRE DE 1954 

EL BANCO DE LA REPUBLICA SALUDA 

CORDIALMENTE A TODOS SUS AMIGOS Y 

A LOS LECTORES DE LA REVISTA Y SE 

COMPLACE EN DESEARLES FELICES 

PASCUAS Y PROSPERO AÑO NUEVO. 

NOTAS EDITORIALES 

LA SITUACION GENERAL 

Como es bien sabido, en la situación gene
ral de la economía al finalizar el año ejer
cen acción entre nosotros variados factores 
de características estacionales, que impiden 
apreciar con claridad la dirección predomi
nante. 

Los medios de pago, por ejemplo, registran 
niveles inusitadamente altos, cuyo origen se 
encuentra en el ascenso del numerario en 
poder del público. Además de prácticas que 
aún no ha sido posible corregir del todo, en 
este fenómeno influyen por lo regular una 
larga clausura bancaria y las cuantiosas 
transacciones en dinero efectivo de las fies
tas navideñas. 

Aquella expansión ha sido ahora más in
tensa, por la vigencia de nuevas formalida
des sobre remesa de giros al exterior, a que 
aludimos en la pasada entrega. 

Sin embargo, siendo propósito de las auto
ridades colombianas normalizar el servicio 
de los pagos corrientes internacionales, es de 

esperar que en las primeras semanas de 1955 
decline en forma notoria el volumen de la 
circulación. 

A este resultado se llegaría, bien sea me
diante la utilización de reservas del banco 
emisor, o con aportes de crédito externo pa
ra el mismo instituto, pues en ambos casos la 
succión de fondos del público, genera igual 
efecto restrictivo sobre las disponibilidades 
monetarias. 

N o coincide la opinión de expertos respe
tables acerca de cuál de dichos caminos de
biera seguirse en el inmediato futuro. Juzgan 
algunos que el monto de las reservas del ban
co central podría descender hasta los límites 
legales previstos en materia de encaje para 
billetes y depósitos, al paso que otros esti
man prudente conservar márgenes más am
plios que garanticen la estabilidad de la mo
neda, acudiendo con tal fin a préstamos 
foráneos de mediano plazo o a los servicios 
de organismos internacionales. 

Adherimos sin vacilación a esta segunda 
tesis, defendida por el señor ministro de' Ha
cienda y la cual desde luego no es absoluta en 
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sí, pues de todas maneras se impone una cui
dadosa vigilancia sobre el curso de los medios 
de pago y simultáneamente estricta cautela 
en la política de importaciones. 

Al respecto podemos anticipar las cifras 
del balance cambiario de 1954 -que sufrirán 
apenas enmiendas leves en la liquidación de
finitiva-, a saber: 

COMPRAS DE ORO Y DIVISAS 

(millon es ' de US $) 

Exportaciones de café...... . .. .. ... . .. . ............. 520. O 
Otras exportaciones.. .. ... ... ... . ... .... . ... ....... . . 29.0 
Capitales ..... . ........... .. ... . ..... ...... ...... ... 61.6 
Oro, residentes, servicios y varios.... .. .. . ........ ... 18." 

Totales.. . .. . . .. . .. . . . . ... . .. .. 629.0 

AUTORIZACIONES PARA VENTAS DE CAMBIO 

Importacionea . . .. . . . . .... . ... . .......... . .. . ..... . .. 419. O 
Serv icios oficiales ... .......................... . .... . . 8S ... 
Deuda externa.... . . . .... . ..... . ..... . ............... 81. O 
Reintegro de capitales................................ 7." 
Estudiantes . .. ... .. .. . .. . ........ . ......... . ........ 7.0 
Residentes . .. ...... . ...... . ...... . .................• 5. O 
Servicios ...... . . . ................ . .......•.......... 68.2 
Saldo positivo. .. . . . .... .. ... . ... . ...... . ... .. ... .. . .. 68.0 

Totales..... ..... . . . . . ... . . .. . . 629.0 

Sobre el indicado saldo de US $ 63 nlillo
nes pesa el equivalente de los giros por re
mesar, en armonía con las normas atrás men
cionadas. Desde otro punto de vista, queda 
él sujeto a incrementarse por la eventual uti
lización de recursos externos en los últimos 
días del presente año. 

Incidentalmente hacemos notar que en el 
renglón de exportaciones, los estimativos de 
meses anteriores, en lo referente a precios, 
no marcan las diferencias que el público su
pone. Si bien el saco de café de 60 kilos se 
calculó a US $ 101, superior en US $ 4 al 
promedio de los despachos efectivos, la alte
ración sustancial de aquellos cómputos pro
viene de las menores ventas. 

Volviendo a los medios de pago, es obvia la 
urgencia de graduar su volumen de acuerdo 
con la posición actual de nuestra econonlía. 
Sobrarían aquí nuevas disquisiciones técnicas 
en relación con el tema, bien trajinado ya. 
Se comprende que el país no puede continuar 
su marcha al ritmo de las exportaciones acci
dentales de mediados del año que termina. 
Algo ocurrió en los mercados mundiales de 
café, que obligadamente vulnera proyectos 
ambiciosos de la gestión oficial y del sector 

privado. Como ha sucedido siempre, en la 
tarea de detener presiones inflacionarias, el 
gobierno y los organismos rectores de la mo
neda y el crédito hallarán implacables resis
tencias. Por fortuna disponen, de un lado, de 
adecuados instrumentos para cumplir su pro
pósito, y cuentan por otra parte con el apoyo 
de vastas zonas de opinión. 

El avance de los medios de pago entre ene
ro y noviembre fue de $ 256.079.000 sin in
cluir depósitos oficiales en el Banco de la Re
pública, y aunque explicable, es manifiesta la 
desproporción de este índice con factores 
básicos de la producción. 

Respecto de importaciones, las dificultades 
presentes hallarán asimismo razonables fór
mulas de solución en un criterio de austeri
dad para acomodar nuestra demanda al pro
ducto de las ventas externas. A su realización 
contribuirá, por parte del comercio, un seve
ro análisis de las perspectivas del mercado y 
el consiguiente efecto moderador sobre los 
registros. Igualmente surgirán en este campo 
reacciones contra providencias que las cir
cunstancias reclamen con apremio, llegado 
el caso. El problerna podría ser, sin embargo, 
menos complej o de 10 que las apariencias se
ñalan. 

Si se logra reducir las erogaciones distin
tas de la compra de mercaderías, al ingreso 
de divisas que no proviene de las exportacio
nes, se atendería con éstas exclusivamente a 
la adquisición de toda clase de bienes. El año 
de 1954 registra por tal concepto pedidos 
que ascienden a US $ 631 millones. 

Descontando gastos extraordinarios del 
gobierno; la maquinaria de grandes ensan
ches industriales, ya concluídos; importacio
nes de ciertos productos de la tierra, . como el 
algodón; muchos artículos que la manufac
tura autóctona dará pronto a la venta, y 
numerosos elementos introducidos en exceso 
de los requerimientos ordinarios del consumo, 
sería posible economizar la suma necesaria 
para equilibrar la balanza en 1955, sin me
noscabo de las materias primas y mercancías 
de uso imprescindible, que seguirían vinien
do en condiciones normales. 

En los términos del Decreto 3572 de 14 
de diciembre en curso, trasladáronse al se-
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gundo grupo de la clasificación de importa
ciones, los automóviles pequeños, que esta
ban exentos del pago del 80 % del impuesto 
de timbre. Ninguna otra modificación im
portante ha sido acordada recientemente a 
este respecto. 

Es oportuno aclarar versiones inexactas 
relativas a la forma como el despacho de re
gistro de cambios atendió el cumplimiento de 
los pasivos externos, con posterioridad al 15 
de agosto, fecha inicial de las vicisitudes del 
mercado cafetero. Una simple enumeración de 
las sucesivas pérdidas de reservas del banco 
central en las diez semanas inmediatas a la 
quiebra de los precios del grano, demuestra 
la lealtad del país en el servicio de sus com
promisos, y justifica las medidas adoptadas 
más tarde sobre el particular. Las cifras 
mencionadas son como sigue: 

V ARlACION SEMANAL 

DE LAS RE ERVAS DEL BANCO DE LA REPUBLICA 

AgOf:lto 
lO 

Septiembre 
lO 

Octubre 

(en miles de US $) 

20 ..................... . 
27 •....• ... ..........•.. 
3 ..................... . 

10 ....... . ..•........... 
17 ...• .•.. .•.•.......•.. 
24 ........•.....•....... 
19 .................... .. 
8 .................... .. 

15 ....••..•.•....••..... 
22 ..................... . 

- 4.902 
- 24.014 
- 4.826 
- 11.188 
- 7.912 
- 10.266 

6.895 
8.708 
4.789 
8.728 

El costo de la vida en Bogotá, que investiga 
el departamento administrativo nacional de 
estadística, señaló para el índice de la clase 
media (julio de 1940 = 100.0) alza de 2.7 
puntos -0.7%- y para el del gremio obre
ro (febrero de 1937 = 100.0) descenso de 
0.5 puntos -0.170-. Los cambios fueron res
pectivamente de 365.9 a 368.6, y de 449.5 
a 449.0. 

LA CONFERENCIA DE RIO DE JANEIRO 

Informamos adelante acerca del desarrollo 
de la conferencia de ministros de hacienda, 
celebrada en Río de J aneiro, del 22 de no
viembre último al 2 de diciembre en curso. 

Por la importancia de lo temas que fueron 
materia de deliberación y el prestigio de las 
delegacione de todos los países del con ti-

nente, el resultado de dicha asamblea ejer
cerá, sin duda, vasto influjo en el inmediato 
futuro de las relaciones económicas de los 
pueblos de América. 

Presidió brillantemente la representación 
colombiana el ministro de Hacienda, doctor 
Carlos Villaveces, y durante su ausencia in
gresó a la junta directiva del Banco de la 
República, como encargado de aquella carte
ra, el señor ministro de Fomento, doctor Ma
nuel Archila, quien prestó al instituto emisor 
el inteligente concurso de su preparación y 
larga experiencia en materias económicas y 
financieras. 

LA SITUACION FISCAL 

El señor contralor general de la república, 
en su último informe mensual para el j efe del 
Estado, establece a 31 de octubre un supe
rávit fiscal aproximado de $ 147.005.000, in
tegrado por el superávit de ejecución presu
puestal de $ 119.484.000 obtenido en los diez 
primeros meses del año -diferencia entre 
ingresos por $ 957.970.000 Y egresos por 
$ 838.486.000- Y el saldo no aplicado del su
perávit de 1953 -$ 27.521.000-. 

El mismo informe anuncia que los fondos 
en poder del tesorero nacional montaban en 
aquella fecha $ 175.510.000. 

EL CAMBIO EXTERIOR 

Los registros de la oficina de cambios 
marcaron en noviembre entradas de oro y 
divisas por US $ 54.815.000 Y autorizaciones 
para ventas de moneda extranjera por US 
$ 45.323.000, Y en el conjunto de los once 
meses corridos, US $ 581.860.000 de las pri
meras por US $ 554.506.000 de las segun
das. La diferencia entre las dos últimas can
tidades representa un superávit de US 
$ 27.354.000. 

En el mismo período se extendieron licen
cias de importación por un total de US 
$ 584.180.000, utilizado en proporción de 
16.6 % por entidades oficiales y de 83.4 % por 
el público. 
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LA BANCA Y EL MERCADO MONETARIO 

Los préstamos y descuentos del Banco de 
la República terminaron el mes de noviembre 
con incremento de $ 993.000 en el renglón de 
particulares, y descensos de $ 37.629.000 en 
bancos accionistas, $ 200.000 en bancos no 
accionistas, $ 5.611.000 en damnificados de 
1948 y $ 9.500.000 en otras entidades oficia
les, y conservando el g'obierno na,ciona] su an
tiguo saldo. 

Tanto los referidos cambios como la dis
minución total, que alcanzó a $ 51.947.000, 
resultan de la siguiente comparación: 

(en miles de pesos) 

Octubre 31 Novbre. 30 

Préstamos y dedcuentos a bancos 
accionistas .......... .. ...... . .. 263.754 

Descuentos a bancos accionistas pa-
ra damnificados de abril de 1948. 17.275 

Pr ·tamos y descuentos a bancos 
no accionistas .................. . 

Préstamos nI gobierno nacional .. . 
Préstamos a otras entidades ofi-

11.800 
31.676 

ciales .......................... 9.500 
Préstamos y descuentos a par-

tiCU\(ll'CS 168.186 

Totul~.. .............. 491.641 

226.125 

11.664 

11.100 
31.676 

169.129 

439.694 

El 57 rc del saldo por $ 226.125.000 de la 
relación que antecede, e taba constituído por 
obligaciones a cargo de la Caj a Agraria. 

La re erva de oro y divisas del banco y 
los billetes en circulación se elevaron respec
tivamente US $ 16.186.000 Y $ 15.630.000 so
bre las cifras del 31 de octubre; nlovimiento 
inver o marcaron los depósitos al descender 
$ 36.854.000. Tales renglones cerraron el 
mes de noviembre con US $ 203.913.000, 
$ 657.452.ÓOO y $ 468.423.000, en su orden. 
El encaje legal de billetes mejoró 4.59 pun
tos, quedando en 50.75%. 

Las cuentas aludidas presentaban la posi
ción siguiente el 17 de diciembre, fecha de 
la última consolidación de balances: 

Reservas de oro y divisas ................ . us $ 213.74.1.000 

Préstamos y descuentos ....................... $ 479.070.000 

Billetes en circulación ........... ............. ~ 720.704.000 

Depósitos .................................. .. 463.456.000 

Encaje de billetes ........... ....... .......... % 48.98 

Excluídas la exigibilidades oficiales en el 
Banco de la República, los medios de pago 
llerraban el 30 de noviembre a $ 1.801.727.000, 

suma de $ 614.587.000 en numerario y 
$ 1.187.140.000 en depósitos bancarios gi
rabIes a la vista. Con relación al 31 de oc
tubre, se registró un aumento total de 
$ 66.132.000, que incluye $ 4.945.000 en es
pecies y $ 61.187.000 en depósito. 

Los depósitos en lo banco ~5 comerciales 
mostraron una velocidad de 3.11 --contra 
3.15 en octubre-, que corre pondió a che
que pagados por valor de $ 3.027.717.000 
sobre un promedio diario de cuenta corrien
te de $ 1.216.011.000. 

RL MERCADO BURSATIL 

La bolsa local liquidó en noviembre tran
sacciones por valor de $ 16.133.000, o sea 
$ 3.342.000 más que en octubre, con avance 
del índice general de precios de acciones 
(1934 = 100.0) y ligera disminución para 
el de valore de rendimiento fijo. El prime
ro pasó de 153.3 a 158.7 y el segundo de 116.7 
a 116.6. El volumen total de transacciones 
durante los últimos once meses aventajó en 
$ 11.878.000 el del lapso correspondiente 
de 1953. 

EL PETROLEO 

Los diversos pozos en explotación produ
jeron durante el mes de noviembre 3.162.000 
barriles de petróleo crudo, con los cuales as
ciende a 36.939.000 barriles el rendimiento en 
los últimos once meses. 

LA PROPIEDAD RAIZ 

Según datos suministrado por las oficina' 
notariales y de registro de la ciudades má. 
importantes del país, las tran acciones de 
inmuebles efectuadas de enero a noviembre 
montaron $ 572.816.000, contra $ 447.354.000 
en igual período de 1953. En las mismas 
ciudades e autorizaron con truccione du
rante lo lapso respectivo por valor de 
$ 246.874.000 Y $ 187.270.000. La compara
ción de la cifras que preceden señala incre
mentos de 28.04 % en las compraventa y 
31.83 % en las construciones. 
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En tales cifra está incluído el movimiento 
de Bogotá, Cali y Medellín con las cantidades 
'iguientes: 

COMPRA VENTAS: 

19154- N oviembre .... . $ 18.369.000 8 .185.000 11.359.000 
Octubre ... . ...... 23.237.000 9.599.000 8.904.000 
Enero a novbre .. 178.382.000 87.882.000 120.051.000 

195:~-Noviembre ...... 14.383.000 4.633.000 8.963 .000 
Enero a novbre .. 120.065.000 51 .738. 000 113. 064.000 

EDIFICACIONES : 

1964- Noviembre .... . $ 17.044 . 000 1.732.000 1.687.000 
Octubre .... . .... 7.1í29.000 2.227.000 4.760.000 
Enero n novbre .. ] 15 .659.000 32.324. 000 33.661.000 

1!l63-Novicmbre ..... . 6 .036.000 4.004.000 4.017.000 
Enero a novb,'c .. 69.284.000 27.829.000 30.288.000 

EL CAFE 

A razón de 731ti centavos de dólar la libra 
'e cotizan hoy las existencias del café colom
biano en Nueva York. Para los embarques 
de diciembre rigen márgenes ligeramente 
más bajos -721;2 centavos de dólar la li
bra-. Sin embargo, las perspectivas inme
diatas del mercado se jl:lzgan satisfactorias. 

Dentro del país, en la plaza de Girardot, 
el valor de la carga de pergamino oscila al
rededor de $ 343, siendo escasas las compras 
que efectúa la Federación de Cafeteros, cuyos 
precios no han sufrido modificaciones en las 
últimas senlanas. 

La cosecha actual ha resultado inferior a 
lo que se esperaba. Los productores estiman 
una merma de 30 a 40 %, limites al parecer 
exagerados. Investigaciones de servicios ofi
ciales señalan en 12 ro la baj a, originada por 
las fuertes lluvias, que según informes no 
confirmados todavía pudieron afectar asi
mismo la florescencia de los meses de sep
tiembre y octubre. Ello tendría repercusio
nes inevitables sobre la recolección en mayo 
del año próximo. 

La movilización y exportación del grano 
marcaba los iguientes niveles estadísticos 
ha ta 30 de noviembre: 

MOVILIZACION 

1954-Noviembre ............... . 
Octubre .......... . . ..... . 
Enero a noviembre .. ...... . 

Sacos de 60 kilos 

461.783 
174.904 

4.817.053 

Sacos de 60 kilos 

1953-Noviembre ........... . . . . . 535 .391 
Enero a noviembre. . . . . . . . . 5 .528. 252 

DETALLE DE LA MOVILIZACION 

A) - Noviembre dc 1954: 

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

B) - Enero a noviembre de 1954: 

53 .738 
404.545 

3.500 

Vía Atlántico .. . . . ........ 1.128.587 
Vía Pacífico .. . ..... .. . ... 3 . 585 .979 
Vía Maracaibo ......... . •• 102 .487 

EXPORTACION 

1954-Noviembre .. ... ... ........ 443.117 
Octubre.... .............. 179.641 
Enero a noviembre. . . . . . . . . 5.218.780 

1953-Noviembre ... . . ........... 576 .298 
Enero a noviembre. . . . . . . . . 5.929 .938 

DETALLE DE LA EXPORTAClON 

Noviembre de 1954: 

Para los Estados Unido .. . 
Para el Canadá ........... . 
Para Europa y otros paise~ . 

LA FERIA DE GIRARDOT 

420.909 
6.860 

15.348 

Del 5 al 10 de diciembre se desarrolló la 
94~ feria semestral de ganados de Girardot, 
y en el curso de ella, la 6l¡1 exposición y remate 
de animales de selección. 

Ambos eventos tuvieron cumplido éxito, 
habiéndoles comunicado especial solemnidad 
e importancia la presencia del Excelentísimo 
Señor Presidente Roj as Pinilla -quien inau
guró la exposición- y de otros altos digna
tarios, así como de expertos ganaderos, tanto 
colombianos como estadinense . 

Contribuyeron a realzar estos actos los 
bien acondicionados pabellones de la exposi
ción y su amplia pista de remates, modernas 
instalaciones con que en buena hora los or
ganizadores de la feria-exposición semestral 
han dotado a ésta. 

Como a todos los concursos de tal género 
y de alguna significación que se suceden en 
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el país, el departamento de investigaciones 
económicas del Banco de la República envió 
en este caso un observador, encargado a la 
vez de asesorar a los funcionarios locales de 
estadística. 

El número y valor de las transacciones se 
encuentran pormenorizados en los cuadros 
estadísticos que van adelante. A continuación 
anotamos un resumen de ellos: 

VacunOl! de alta selección .. ...... . 

Vacunos de selección ... . . 

Vacunos criollos ..... ............. . 

Caballos .... ... . . 

Mulas ... ....... . 

As nos .... .. .... ........... . ..... . 

Cerdos ... . .. .... . . 

Corderos 

TolaJeR . . ... . 

No. de cabezas Valor 

vendidas $ 

156 513.650 

a.800 1.831. 768 

3.432 1.421. 955 

39 306.566 

625 300.487 

82 5.660 

236 32.132 

480 

9.179 4.412.598 

DIRECTORES DEL BANCO 

Tuvo lugar en esta fecha la reunión e tatutaria 

de los bancos afiliados nacionales y extranj ros 
-accionistas de las clases "B" y "C"-, para elegir 
los tres directores y suplentes que les corresponde 
designar en conformidad con normas vigentes para 
el período bienal que comienza el 1 Q de enero de 1955. 

Al acto concurrieron la totalidad de los accionis
tas con derecho a participar en las respectivas vo
taciones, cuyo resultado fue la confirmación de los 
doctores Ignacio Copete Lizarralde y Martín del 
Corral en sus cargos de miembros principales de la 

junta directiva y la elección del doctor Antonio AI
varez Restrepo, también como director principal, en 
reemplazo del doctor Jesús M. Marulanda. 

Las suplencias correspondieron en su orden a los 
señores doctor Francisco José Ocampo, don Jorge 
Obando Lombana y don Jorge Williamson, el pri
mero de los cuales reemplaza a don Gonzalo Cór
doba y el último al doctor Francisco de Paula Pé
rezo El señor Obando Lombana, gerente del Banco 
de los Andes, tenía la misma posición en el período 

próximo a terminar. 

Son bien conocidos los antecedentes e idoneidad 
de los directores principales y del suplente que fue-

ron reelegidos, a í como su vinculación a importan

t est bl cimiento banc rios. 

El per onal nuevo también está formado por r -
levantes per onalidades representativas del gremio. 
El doctor Antonio Alvarez Restr po, gerente en ej r
cicio del Banco Cafetero y antiguo ministro de Ha
cienda y Crédito Público, volverá a prestar a la 
junta la contribución insuperable de us capacida

des y va ta cultura. 

Los ciudadanos legidos por primera vez como 
directores suplentes del instituto, doctor Francisc 
Jo é Ocampo y don Jorge Williamson han ocupado 
notables posiciones entre los dirigentes bancario 
del país, siendo en la actualidad gerente general del 
Banco del Comercio el primero, y miempro de la 
junta directiva del Banco Cafetero, el segundo. 

Los doctores Marulanda, Pérez y Córdoba tienen 
una larga tradición al servicio de la economía del 
país. El primero de ellos ocupó el cargo de mienl
bro de la junta del Banco durante los dos último 
años, y aportó el inteligente concurso de su prepa
ración y experiencia a la dirección del instit~to, que 
recuerda agradecido sus eminentes .:ervicios. 

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



REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBUCA 1409 

Mr. H. M. ]EFFERSON 

La muerte de este buen amigo de Colombia, ocu
rrida en fecha reciente, ha ido justamente lamen
tada, no solo en su patria, lo Estados Unidos, sino 
fuera de ella. 

Entre nosotros el nombre del eñor J efferson ha
brá de perdurar con particular reconocimiento, ya 
en razón de su sabio concurso como miembro pro
minente de la misión Kemmerer de 1923 en la refor
ma financiera y bancaria cuya fundamental estruc
tura persiste aún para fortuna del país, ya por sus 
espontáneas manifestaciones públicas y privadas fa
vorables a Colombia en una época -la tercel'a dé
cada del siglo- cuando el crédito de muchas nacio
nes naufragaba en medio d la crisis económica 
mundial. 

Entendemos como un homenaje a la memoria de 
Mr. Jefferson el reproducir, como 10 hacemos a con
tinuación, el artículo con que él mismo honró e tas 
páginas, hace varios años. Servirá a la vez esta re
producción para refrescar, a través de pluma sobra
damente autorizada, alguna ideas acerca de nues
tro banco central. 

Dice el señor J efferson: 

EL BANCO DE LA REPUBLICA 

Su fundación y su desarrollo. - Saneamiento y uni
ficación de la moneda. - Estabilidad del cambio 
exterior. - Préstamos y redescuentos. 

COMO NACIO El.. INSTITUTO 

Después de verificar, en 1923, un intenso estudio 
de las leyes que regulaban los bancos comerciales 
en Colombia; de hacer un análisis de los balances 
bancarios que pudieron conseguirse, y de haber par
ticipado en todas las conferencias que tuvo la misión 
de consejeros financieros para darse cuenta de las 
condiciones económicas y financieras del paí , lle
gué al convencimiento de que era necesaria una re
organización fundamental de los bancos comerciales, 
para que el proyectado banco de emisión y l'edes
cuento pudiera funcionar debidamente. Resultado 
de este estudio fue la ley general bancaria. Otra 
conclusión importante a que se llegó, fue la de que 
los bancos en aquella época no estaban capacitados 
para afrontar una crisis. 

N os habíamos ido a Medellín, a decir al pueblo 
de Antioquia algo sobre el trabajo. en que estába
mos empeñados, y sobre la inmediata mejoría que 
de él resultaría en las condiciones económicas del 
país. La sequía del Magdalena demoró nuestro re
greso, y al llegar a Beltrán el telegrafista nos avisó 
q e el presidente Ospina había estado por varios 
días tratando de comunicarse con nosotros, mientras 
estábamos varados en el do. Arreglamos con el ca
pitán de un buque del Alto Magdalena, para que sa
liera inmediatamente con nosotros y navegara toda 
la noche. Al llegar a Ambalema supimos la suspen
sión de pagos de Pedro A. López & Cía., y compren
dimos al momento que el Banco López tendría tam
bién que cerrar sus puertas. Pensamos en el gran 
número de personas que habían depositado sus aho
rros en aquel establecimiento, e inmediatamente 
principiamos a considerar la manera y los medios 
conducentes a salvar la situación, 

Cogimos el tren de la mañana en Girardot; llega
mos a Bogotá en la tarde, y encontramos la ciudad 
sufriendo los primeros síntomas de un pánico finan
ciero. Después de una rápida averiguación de los 
hechos, y de un estudio que duró parte de la noche, 
propusimos en la mañana del día siguiente, 18 de 
julio, que el Banco de la República fue e organizado y 
principiara a funcionar inmediatamente, para salvar 
una situación que se hacía más grave con cada hora 
que pasaba. Recomendamos y urgimos que el banco 
se abriera en la mañana siguiente, pero tuvimos que 
luchar contra tántoS' obstáculos y objeciones, que 
en la tarde propusimos los memorables cuatro días 
de fiesta, que principiaron en la mañana del jueves, 
19 de julio. 

Es muy reducido el espacio de que dispongo para 
contar detalladamente cómo se trajeron de Medellín 
los esqueletos de certüicados de la casa de moneda, 
por hidroaviones y trenes especiale~, y cómo se ha
bilitaron para billetes provisionales del banco; cómo 
pagó el gobierno una parte de sus acciones de ca
pital, mediante la venta en Nueva York de $ 
3.000.000 en bonos a corto plazo de los Estados Uni
dos, de cuyo producido se depositaron $ 1.500.000 
en monedas de oro, en una bóveda especial del Banco 
de la Reserva Fedel'al, sellados y marcados como 
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de propiedad del Banco de la República; cómo se 
abrieron, con el resto de aquel producido, cuentas 

en otros banco de Nueva York, en el nombre del 
Banco de la República; cómo se abrió la suscripción 
de acciones entre los bancos de Bogotá, cuyo oro se 

recibió en pago; cómo se redactaron la escritura 
pública y los estatutos, aprobados por el Consejo 

.de Estado y registrados; cómo se eligieron junta 

directiva y funcionarios; cómo e aceptaron y apro~ 
baron peticiones de préstamos de los tres principales 

bancos de Bogotá, a los cuales se proveyó de bille
tes pequeños en gran cantidad para pagar a sus de
positantes; cómo, finalmente, se abrió el banco en 

la mañana del lunes, 23 de julio, conjurado ya el 
pánico. Principió así la era del Banco de la Repúbli
ca y de la reforma bancaria. 

% % 
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EL DESARROLLO DEL BANCO 

Las importantes cifras que componen el siguienl~ 

cuadro, tomadas del balance del banco en el primer 
día de sus operaciones y comparadas con las que 
arrojan sus balances en 31 de diciembre de 1923 y 
31 de diciem,bre de 1928, demuestran cómo ha cre

cido el instituto central, en los pocos años de su 

existencia. 

1923 1923 1928 

Julio 23 Diciembre 31 Diciembre 31 

Oro en bóveda y en el 
exterior .. .. ........ 3.632.000.00 7.905.000.00 64.658 .199.18 

Préstamos y descuentos 1.490.000.00 2.457 .000.00 13.250.765.17 

Billetes del Banco en 
circulación ......... L 02.500.00 2.244.000.00 !)6.182.504.00 

Depósitos ...... ... .... 120.000.00 2. ·Hí.OOO.OO 9. :3 L163.ófi 

Capital, reservas y uti-
lidades ............. 3.328.500.00 5.822.000.00 1 :~. 69.127.98 

SANEAMJENTO y UNIFICACION DE LA MONEDA 

El día en que el banco abrió operaciones, circula

ban en el país $ 23.400.000 en moneda de papel. Este 
papel moneda era una abigarrada miscelánea de 
billetes nacionales, modernos y de antiguas ediciones; 

cédulas de te orería; bonos del tesoro; bonos ban
carios, y una gran cantidad de cédulas hipotecarias 

1923 1924 1925 1926 1921 1928 
V.J.S 

de pequeña denominaciones, emitidas por 13 ban
cos distintos, y que hacían el papel de moneda. Hoy 
están ya retiradas de la circulación aquellas diver
sa emisiones, con excepción de unos $ 8.231.000 en 
hillet s nacionales, y este último vestigio del papel 
moneda sin re, paldo c:e está amortizando rápida

mente con las utilidade del Banco d la Repúhlica 

que corresponden al gobierno. 

ESTABILIDAD DEL CAMBIO EXTERIOR 

Al aneamiento del medio circulante siguió rapl

damente la estabilización del cambio. La compara
ción gráfica que se inserta al frente de esta página 

obre las fluctuaciones del cambio en los cinco. año 
antcriore a la apertura del banco y en los cinco 

postel'iore a ella, no requiere explicación ni comen
tario. El banco ha cumplido bien su tarea de man

tenerlo dentro de los límites de importación y ex
portación del oro. i Cuán grandes son los beneficios 

recibidos por el país, durante estos cinco año y me
dio, mediante la estabilidad de su cambio exterior! 

REDESCUENTOS A LOS BANCOS ACCIONISTAS 

Una nueva era principió para los bancos del país 
el día n que el de la República abrió us puerta, 
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porque ahora tienen el privilegio de pre ental' sus 
pagarés líquidos al instituto central y obtener su 

rede ~cuento, cuyo producido les es acreditado en los 

libros del banco, y se les computa inmediatamente 
como reserva para respaldar sus depósitos. Pueden 

girar sobre e te crédito, o l' cibir billetes para pa
g'ar a sus depositantes. Haci ndo uso de este privi

legio del rede cuento, pudieron los bancos atender 
la demanda extraordinaria d u clientela durante 

la larga cquía de 1925 y 1926; Y cuando aquel pe
ríodo terminó e hallaban capacitado, gracia al 

respaldo del Banco de la República, para prorrogal' 
a sus deudores por tiempo mucho má largo. j aque

llo hubiera sido necesario. 

MILLONES DE $ 
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El correspondiente gráfico muestra el sano uso 
que de este privilegio se ha hecho, desde los comien
zos del ban o. Incidentalmente, quiero observar que 

la calidad de las carteras de los banco accionistas 

ha mejorado, no solamente porque la ley genel'al 

bancaria restringe sus préstamos a los que ean fá
cilmente liquidables, sino también porque s esen

cial para su seguridad el que la mayor part posible 
de su cartera sea redescontahle en el Banco de la 
Rep·ública. 

PRESTAMOS AL GOBIERNO NACIONAL 

A la mi ión financiera le fue expresado, con mu

cha .frecuencia y por colombianos muy eminentes, el 

temor de que el gobierno, o las influencia oficiale 
y políticas, pudieran llegar a dominar el banco, o 

a debilitarlo, mediante préstamos excesivo y con

tinuos que se le pudieran exigir. La experiencia de 

los cinco años largos de vida del establecimiento, 
prueba de manera concluyente que el gobierno de 

Colombia jamás ha intentado ejercel' una influencia 
perjudicial para el banco, y que por el contrario, ha 

cooperado ampliamente con éste en todo sentido, 

Un ejemplo de esta cooperación lo encontramos en 

la amortización de $ 3.206.881 en cédulas emitidas 
a favor del banco cuando su fundación, y que eran 

el respaldo de una igual cantidad en cédulas de te
sorería, que entonces circulaban como moneda y de 

las cuales el banco se hizo cargo. Nunca se demoró 

el gobierno en el pago de las cuotas, y la suma total 
fue amortizada siete meses antes del plazo fijado 
en la ley orgánica del banco, la cual autorizó tam

bién la emisión de aquellas cédulas. La mayor suma 
que en bonos del gobierno y de otras clases de las 

p rmitidas ha tenido el banco en su poder, du
rante el período que estoy examinando, fue la de 

$ 769.420. Estos hechos y el gráfico que sigue, son 
prueba suficiente y abundante de la conclusiones 

arriba expresadas. 
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LA "REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA" . \ 

Para quienes vivimos en el ' exterior y estamos in

teresados en el desarrollo de Colombia, la revista 
mensual del Banco es como 'una . declaración autén

tica de las condiciones económicas y financieras del 

país. Vive ella en esta atmósfera de' imparcialidad, 

que es tan esencial cuando se trata de formar una 

opinión. Los cambios y mejoras que frecuentemente 
se han hecho en ella y el nuevo material que se le 

va agregando, nos hacen esperar que con el correr 
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de los meses la iremos recibiendo en forma cada día 
más útil. Es también, sin duda, una valiosa fuente 
de información económica dentro del país mismo. 

SUMARIO 

El pueblo de Colombia está justamente orgulloso 
del Banco d la República y de sus realizaciones, al-

gunas (le las cuales he querido destacar en este 
corto escrito. El banco se fundó bien, y ha funcio
nado bien en estos primeros seis años: esto le augu
ra un buen porvenir. Estoy seguro de que conti
mIará desempeñando las importantes funciones que 
se le han confiado, de acuerdo con el espíritu y la 
letra de las leyes que lo gobiernan. 

EL MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK 

Noviembre 1Q - 26 de 1954 

El mercado de opciones tuvo moderada actividad 
en la semana acortada por una fiesta que expiró a 

9 de noviembre, pues el contrato "S" movió 287.500 
sacos contra los 452.500 del pa ado ejercicio. El pa
trón mercantil era completamente irregular: los 
tres meses cercanos mostraron progresos, sobre to
do en los primeros días, mientra flaqueaban los dos 
compromiso remotos. Tal hecho se podía imputar 
en parte a los traslados de cubrimiento que se ob
'ervaban en las posiciones próximas junto con si-
multáneas ventas de compensación en meses apar
tados. En la inmediata entrega de diciembre fueron 
absorbidas sin tropiezo unas pocas liquidaciones 
tardías. También se advirtió regular cantidad de 
traslados para más adelante. Lo precios del viernes 
oscilaban entre 130 puntos más y 155 menos que 
los del que le antecedió. "La m jor olución posible 
de los problemas fundamentales que hoy arrostra 
la industria cafetera es una campaña univer al 'n
caminada a acr 'cer el con umo del grano" - decla
ró don Manuel Mejía, gerente general de la Federa

ción Nacional de Cafeteros de Colombia, al llegar a 
Nueva York d~ pués de concurrir en Río de Janeil'o 
a una asamblea de delegados de la mayoría dt" las 
naciones iberoamericanas que cultivan el cafeto. 
Sobre esa conferencia manifestó a renglón seguido: 
"La factura de planes de fomento con tituyó el prin
cipal resultado de los últimos debates fluminenses. 
Los cafeteros han visto desde hace mucho la nece
sidad de mayor propaganda. Estamos esbozando un 
proyecto que dé al consumidor máximas garantía 
de que habrá -abastos suficientes, mientras los pro
ductores perciban precios ju to por su artículo". 

Los dineros que exige la campaña de estimulación 
del consumo se allegarían, según el señor Mejía, ele
vando el impuesto de diez centavos por saco que en 
la actualidad cobran los países productore sobre el 

café exportado a la Unión Americana. 

Los negocios de entrega ulterior estuvieron ani
mados en la segunda de estas semanas, reducida 
por una vacación a cuatro días útiles. 215.500 sacos 
cambiaron de dueño en el contrato "S". Otra vez 
fue anormal la tendencia, por cuanto la inmediata 
posición decembrina ganó 39 puntos durante el pe
riodo, mientras las demás lo cerraban con retroce
sos semanales de 5-70. El lunes hubo una baja de 
precios bastante cuantiosa frente a una aflictiva de
manda. En el resto del lapso cobró firmeza la tónica 
por obra de una demanda mejor que reflejaba el 
grueso volumen de la de disponibles. El gobierno 
del Brasil hizo pública a 12 de noviembre una mo
dificación de sus reglamentos cambiarlos relativos 
a exportaciones de café. Dispone la nueva providen
cia que los exportadores del grano entreguen a la 
tasa oficial de 18.36 cruzeiros por dólar todas sus 
divL as foráneas. Recibirán por añadidura un estipen
dio de 13.14 cruzeiros, lo que da en total 31.50 por 
cada dólar cedido. Anteriormente se reconocía a 108 

exportadores la rata del mercado libre para el vein
te por ciento de sus ingresos en moneda extranjera. 
Un dictamen por entonces llegado le auguraba a 
México una producción cafetera sin precedentes, de 
1.750.000 sacos en 1954-55, que superarla en cerca 
de una tercera parte la de 1.350.000 sacos de la tem

porada 1953-54. 

La: operaciones a término mostraron grande ac
tividad en la semana corrida hasta el 19 de noviem-
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bre, con 302.000 sacos vendidos por el contrato "S". 
El mercado se mantuvo firme todo el tiempo con ex
cepción del miércoles. Atribuyóse este fenómeno a 
la escasez de café en mano y al influjo estabilizador 
de la reciente enmienda de las disposiciones brasi
leras sobre cambio. Sólo a más altos precios susci
taron ofertas los cubrimientos alcistas en posiciones 
cercanas y la demanda productora. El miércoles 
sobrevino una recargada liquidación en la inminente 
posición decembrina, con transitorios perjuicios para 
las demás. Los últimos precios quedaron 96-290 
puntos por encima del precedente nivel emanal. Va
rios de los más fuertes tostadores elevaron en tres 
centavos la libra los precios de venta al por mayor 
hacia fines del período. 

El mercado de futuros conservó animación en la 
cuarta de estas semanas, abreviada por un día fes
tivo. El contrato "S" movió 307.000 saco. Amplios 
cubrimientos a corto plazo determinaron el lunes 
una brusca alza de PI'ecio . La tónica languideció 
por el resto del ejercicio y los precios decayeron de 
modo irregular. En el inmediato compromiso de di
ciembre, que perdió en esta época 28 puntos, una 
tardía liquidación fue totalmente absorbida por cu
brimientos al alza. Las fechas má remotas, que re
trocedieron 50-80 puntos durante la semana, se des
valorizaron por efecto de cubrimientos y reventas. 

Los datos siguientes indican una importante mu
danza porcentual del punto de origen del café im
portado a los Estados Unidos desde el Brasil y Co
lombia en los nueve primeros meses de los cuatro 
años últimos: 

Del Brasil De Colombia 

1954 ..................... 33.1% 31.1% 

1953 ..................... 40.6% 32.0% 

1952 ..................... 49.1% 29.1% 

1951 ..................... 52.2% 20.5% 

Las ventas del contrato "S" en el mes de noviem
bre montaron 1.198.750 sacos contra 1.479.000 ena
jenados en octubre. 

Los precios del mercado de futuros al fin de cada 
uno de estos periodos fueron los siguientes: 

CONTRATO "S" 

Novbre. Novbre. Novbre. Novbre . 

5 12 19 26 

Diciembre, 1954 ... .. 67.55 67.94 68.90-68.95 68.62 

Marzo, 1955 ......... 61.70 61.00 63.95 63.15 

Mayo, 1955 .......... 57.30 57.00 59.95 59.30 

Julio, 1955 .......... 53.40 53.15 56.10 55.50 

Septiembre, 1955 .... 51.25 51.20 54.10 53.60 

Los precios máximos y mlnlmOS del contrato "S" 
en el lapso estudiado fueron: 

Diciembre, 1954 .....•....... 
Marzo, 1955 .. ... • ........... 
Mayo, 1955 .....•............ 
Julio, 1955 ......•.....••.... 
Septiembre, 1955 ..... . ..... . 

Máximo 

70.05 
66.00 
62.00 
58.00 
66.96 

Mínimo 

66.80 
59.25 
55.60 
51.90 
49.85 

Los precios publicados del mercado de existencias 
fueron estos: 

(centavos por libra) 

1954 

Noviembre 26 Octubre 29 
Brasil: 

Santos, tipo 4 •••••..••.••••..••• 
Paraná, tipo 4 •••••• •••••• ••••••• 

Colombia: 
Armenia ....•.•. . ..........•.•• 
Medellín ..•......... . .. ..... .... 
Manizales •.... ..... .... ........ 
Bogotá ........ ...... ..... .. ..•. 

Ecuador: 
Lavado .•........ ........ .... •.. 
Ex. Superior .............•...... 

Haití: 
Natural (Talm.} ...............•• 
Lavado ........................ . 

Afries Occidental Portuguesa: 
Ambriz ....... ..........•. .... . • 
Moka ...........•............... 

Afriea Occidental Francesa: 
Ivory Coast ........... .... ..... . . 

Africa Oriental Británica: 
Abisinia 

71.00 
70.00 

77.00 
77.00 
77.00 
77.00 

68.00 
63.50 

61.00 
69.60 

40.50 
73.00 

48.25 

63.60 

ESTADISTICA 
(en sacos de 132 libras) 

ARRIBOS A LOS ESTADOS UNIDOS 

Del Brasil De Otros 

Noviembre ..... 1964 .... 578 .860 608.299 
Noviembre ..... 1953 .... 1.007.669 667.310 
J ul io-noviembre 1954. .. . 1. 724 .287 2.496.201 
Julio-noviembre 1963 ..•. 4.042.782 3.744.349 

ENTREGAS A LOS ESTADOS UNIDOS 

Del Brasil De Otros 

Noviembre ..... 1964 .... 501.002 488.394 
Noviembre ..... 1953 .... 844.538 701.408 
Julio-noviembre 1954 .... 1. 694.404 2.660 .023 
Julio-noviembre 1958 .... 3.809.159 3.882.883 

71.00 
70.00 

74.50 
74.50 
74.60 
74.50 

69.00 
54.60 

62.00 

50.50 
72.50 

48 .50 

64.60 

Total 

1.087.149 
1.674.969 
4.220.48 
7.787.131 

Total 

989 .396 
1.545.946 
4.254.427 
7.692.042 

EXISTENCIA VISIBLE EN LOS ESTADOS UNIDOS 

1954 1954 1953 

Dicbre. lo. Novbre. lo. Dlcbre. 10. 

En Nueva York-Brasil. ... 204.680 166.735 314.436 
En Nueva Orleans-Brasil. 55.961 16.158 132.034 
En U. S. otras partes .... 532.471 612.666 331.666 
A flote del Brasil ....•... 773 .900 220.000 757.000 

Totales ........ 1.667.012 915.459 '1. 535 .136 
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CAFE EXPORTADO 

NOVIEMBRE J ULI O-NOVI MBRE 

Del Brasil: 1954 19 53 195 4 195 3 

a Estados Unidos . 1.170 .000 1.164.000 2.411.000 4.264 .000 

a Europa .. . . . .. .. 390 . 000 493. 000 1. 589.000 2.345.000 

a otras partes ..... 69.000 157. 000 500.000 765 .000 
---

Totales . ... 1. 629. 000 1. 814.000 4.500.000 7.374.000 

De Colombia: 

a Estados Unidus. ·120.909 601.309 1.679 .295 2.486 . 683 
a Europa ......... 14.552 65.212 170 .334 318. 734 
a otras pa l'tes ..... 7.654 9.787 41.4 09 92 .297 

Totales .... 443.115 576.308 1. 891. 038 2.897. 614 

NOTA: Las opiniones y estadísticas pubJicad:!s en este a r
ticulo fueron tomadus de fuentes que nosotros consideramos 
verdadc;ra~. pero no podemos asumir re¡;:ponsabilidau sobre su 
exactitud. 

CONFERENCIA ECONOMICA INTERAMERICANA DE RIO DE ]ANEIRO 

Discurso pronunciado por el jefe de la delegación 
dE' Colombia, doctor Carlos Villaveces, en la sesión 

plenaria del 23 de noviembre. 

Señores delegados: 

. Los pueblos de América siguen con justificada 
expectativa las deliberaciones de esta Conferencia y 
tienen puesta su fe y su confianza en las conclusio
nes a que ella llegue, porque así como en lo politico 
el sistema regional americano ha obtenido maravillo
sos avances, en lo económico no hay t odavía una con
ciencia definida que nos permita decir en qué con
siste la cooperación interamericana o la forma como 
deba llevarse a cabo. Si no encontramos los medios 
para que la solidaridad económica entre los pueblos 
del Continente sea una realidad tangible, el sistema 
regional americano sufrirá un impacto del que di
fícilmente se recuperará. De allí la importancia de 
esta Conferencia y la necesidad de que, libres de 
prejuicios, busquemos afanosamente los medios más 
eficaces para obtener un feliz resultado. 

TRANSFORMACION ECONOMICA 

Ante nuestros ojos se desarrolla en la actualidad 
una de las más importantes revoluciones en la his
toria de la sociedad humana: pueblos que por siglos 
permanecieron estancados en la miseria y la igno
rancia, se movilizan súbitamente para tratar de 
transformar sus condiciones económicas acumulando 
nuevos medios de producción, poniendo en práctica 
técnicas modernas e intensificando su esfuerzo y su 
actividad intelectual hasta límites insospechados, to
do para obtener un nivel de vida más aceptable y 

decoroso. Esa acción colectiva asume naturalmente 
formas diferentes en las varias naciones, porque si 
bien es uno mismo el impulso que estimula los pue
blos, son diferentes los principios bajo los cuales se 

estructura la sociedad y se incorpora el esfuerzo hu
mano a la producción económica. La humanidad si
gue el curso paralelo de opuestos sistemas y analiza 
los result ados que cada uno le ofrece, ansiosa por 
encontrar el que a la postre realice el viejo anhelo 
de redimir al hombre de la necesidad insatisfecha. 

LA COOPERACION INTERNACIONAL 

Las naciones americanas t ienen la preocupación 
del desarrollo económico, a un ritmo que les permita 
hacer frente al crecimiento de su población y elevar 
simultáneamente el nivel de vida de sus pueblos. Los 
países latinoamericanos buscan ese fin, en esfuerzo 
que se torna dramático frente a la limitación de los 
medios financieros de que disponen y al impacto 
que sobre sus economías causan hechos que escapan 
a su dirección y control. Los pueblos vislumbraron 
ya los horizontes del bienestar y no renuncian a con
quistarlo, y si de un lado puede afirmarse que Amé
rica latina ha obtenido un buen adelanto en ese ca
mino, el mismo ritmo de progreso hace más viva la 
necesidad de conservarlo, y estimula la exigencia de 
que se acelere. Es en ese momento cuando se presen
tan los mayores obstáculos, porque se tienen los re
cursos naturales y humanos, pero su explotación está 
limitada por la baja tasa de capitalización y por las 
bl'uscas variaciones de la capacidad adquisitiva, co
mo resultado de profundos cambios en los precios 
de los productos exportables. Es cierto que el des
arrollo económico depende principalmente del aho-
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rro nacional, pero este solo esfuerzo no basta en 
los países que se dicen subdesarrollados. Ha sido 
reconocida la necesidad de una cooperación interna
cional y estamos reunidos aquí para saber si ello es 
posible, y si es necesario revisar los mecanismos 
económicos y financieros a la luz de los principios 
de la solidaridad continental, para darles mayor am
plitud y eficacia. 

LOS ORGANISMOS MUNDIALES 

Hemos reconocido que existe la l1ecesidad de una 
solidaridad económica internacional y creemos que, 
como lo dijo ayer el Excelentísimo Señor Presiden
te de la Conferencia, la prosperidad, como la paz, 
es indivisible. Se han creado organismos mundiales: 
el Fondo Monetario Internacional, el Banco de Re
construcción y Fomento y el Banco de Importación 
y Exportación son un buen ejemplo de ellos. No es 
posible menospreciar esas creaciones, pero hay que 
convenir en que su acción no es suficiente para aten
der la magnitud de los problemas continentales, y 
por eso en la esfera de los pueblos unidos por víncu
los regionales se han organizado otras formas de 
cooperación. Hemos sido testigos de una transfor
mación fundamental en los principios y en los siste
mas, pero piensan los pueblos latinoamericanos que 
ciertamente no han sido ellos los más beneficiados. 

LOS ORGANISMOS INTERAMERlCANOS 

Es ante todo indispensable saber cuál es la meta 
que queremos alcanzar para escoger el camino y no 
perdernos en encrucijadas. Es esencial examinar si 
la cooperación financiera que quieren nuestros pue
blos se ha de montar sobre los organismos mundia
les en la forma hasta ahora concebida, o si deben 
crearse organismos interamericanos que den vigor 
al pacto regional. N o es suficiente decir que el ca
pital privado se encargará del desarrollo económico; 
ni sería razonable afirmar que los actuales instru
mentos de financiación bastan; tampoco estamos 
reunidos para considerar la ampliación de los orga
nismos mundiales en contraposición a las propuestas 
latinoamericanas; ni es nuestra misión la de buscar 
acuerdos bilaterales. Los países latinoamericanos 
piden fórmulas operantes para estabilizar los pre
cios de las materias primas y los productos natura
les a niveles remuneradores, creen que se pueden 
encontrar formas de financiamiento interamericano 
que les permitan asegurar su desarrollo económico, y 
juzgan, finalmente, que si han creado un clima favo
rable para la inversión de capitales extranjeros, es 
de otro lado indispensable acordar sistemas que gra-

ven la renta únicamente en donde se produce. En el 
camino de la financiación se han presentado inicia
tivas como la de un banco financiero interameri
cano, que somete la delegación de Chile, o el fondo 
interamericano de desarrollo industrial, que sugiere 
en su informe la Comisión Económica para la Amé
rica Latina. Son organismos que contemplan la so
lidaridad económica interamericana y que, sin des
echar los proyectos que contienen sugestiones para 
el mejor éxito de los organismos mundiales, debie
ran merecer preferente atención. 

En lo tocante al efecto que los sistemas fiscales 
tienen sobre el flujo de capital internacional, Colom
bia estimó desde 1947, al presentar sus iniciativas a 
la IX Conferencia internacional americana, que 
podría ser de positiva utilidad adoptar ciertas re
glas que, al eliminar los fenómerios de múltiple tri
butación, facilitaran las nuevas inversiones extran
jeras en América latina. Dichas reglas, de ser in
corporadas al sistema interamericano, informarían 
los tratados bilaterales y serían tomadas en cuenta 
en la legislación propia de cada país. Todavía cree
mos en la conveniencia de que los e tados del Con
tinente agreguen al conjunto de las normas por me
dio de las cuales están organizando su cooperación 
económica, un estatuto que consagre aquellos prin
cipios. 

Los representantes de los pueblos latinoamerica
nos no hemos venido a formular reclamos, sino a 
exponer con sinceridad y franqueza nuestros pro
blemas y a buscar para ellos soluciones concretas. 
Quel'emos convertir en realidad una gran política 
de ayuda económica continental, o encontrar razo
nes que nos demuestren la conveniencia de no mez
clar el sentido de la solidaridad política al de la 
cooperación económica y conservar esta última den
tro de las modestas proyecciones que ha tenido has
ta ahora, y que quince años de deliberaciones y es
fuerzos apenas han logrado modificar. 

ORGANISMO DE CONSULTA ECONOMICA 

El desarrollo económico en los países subdesarro
lla.dos es usualmente consecuencia del volumen de 
sus productos exportables y de sus precios justos y 

remuneradores. Las bajas bruscas de estos artícu
los en los mercados internacionales causan doloro
sas convulsiones en nuestras incipientes economías, 
hacen impo ible el ahorro, paralizan los planes de 
desal'rollo económico y restringen el comercio inter
nacional. Si reconocemos que gran parte de las difi
cultades económicas de los países latinoamericanos 
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se deben a las fluctuaciones desfavorables en los 
precios de sus productos, nada parece más indicado 
que poner en juego los mecanismos de cooperación 
previstos en la carta constitutiva de la Organiza
ción de los Estados Americanos para aquellos casos 
en que uno o varios países del Continente contem
plen una grave situación económica que no puedan 
resolver con su exclusivo esfuerzo. La delegación 
de mi país ha presentado un proyecto de resolución 
para que, utilizando los Qrganismos existentes, se 
establezca un sistema de consulta económica, diná
mico y operante, que actúe en forma casi automática 
cuando se presenten situaciones de tal naturaleza, 
con el objeto de acordar con la celeridad que el caso 
requiera, las medidas de cooperación que la misma 
carta consagra. 

PRECIOS REMUNF.RADORl<; ' 

De muy poco nos servirían los organismos de fi
nanciación, si no reconocemos cuáles son las carac
terísticas de la estructura económica latina. El co
mercio exterior de esta parte del Continente depen
de en forma esencial de los productos primarios, 
tanto minerales como agricolas, y predominant men
te de estos últimos, porque lo género de la agri
cultura representan el 75 % de las exportaciones la
tinoamericanas. Y es más impresionante el hecho si 
se recuerda que muy cerca del 60o/c de nuestras 
gentes dependen de esas actividades, y que por tanto, 
su nivel de vida está directamente l'elacionado con 
las cotizaciones de tales artículos. En otros térmi
nos: si los productos agricolas de los países al sur 
del Río Grande no son justamente remunerados, e -
tos pueblos no podrán mejorar su nivel d vida. 

TERMINOS DE INTERCAMBIO 

En áreas como las nuestras, el desarrollo econó
mico exige la importación creciente de bienes de ca
pital. A medida que se acelera el progreso material 
y se aumenta el coeficiente de la inversión, la pro
pensión a importar crece a una tasa geométrica. Si 
la capacidad de importación se retarda en relación 
al crecimiento del ingreso nacional, se hacen impe
rativas las prácticas restrictivas, y en estas condi
ciones todo programa para el mejoramiento del ni
vel de vida se torna angustiosamente lento y en oca
siones regresivo. Lo esencial, si se quiere evitar una 
inflación crónica, es que el trabajador latinoameri
cano reciba una remuneración que le permita com
prar, sin extremo sacrificio, el trabajo del obrero de 
los países industrializados. Los términos de inter
cambio no pueden ser simples ecuaciones monetarias, 

sino que requieren un sentido social que garantice 
a los trabajadores un salario y un medio familiar 
compatibles con la dignidad de la persona. Pero si 
se compara el trabajo humano contenido en los pro
ductos primarios de nuestra exportación con el de 
los artículos manufacturados que adquirimos, re
sulta que estamos intercambiando muchas horas de 
trabajo por unas pocas de los manufactureros. 

CAMPA~AS INAMISTOSAS 

Los términos de intercambio de los países latino
americanos han sufrido grave deterioro en los últi
mos lustros. Declinaciones súbitas en los precios del 
cobre, del estaño, de las lanas, del café y de tanto 
otro producto han creado en nue tros países graves 
crisis económicas, cuya intensidad todos conocemos. 
Si las consecuencias de esas declinaciones han sido 
desastrosas, debemos encontrar un sistema que las 
amortigüe dentro del espíritu de solidaridad huma
na y continental. Para ello se requiere que estemos 
sinceramente convencidos de esta tesis, y que sean 
lo propios Estados los que cooperen en la campaña 
de;tinada a llevar a sus pueblos la idea, porque no 

hay duda de que, si cuando los productos latinoame
ricanos alcanzan mejores niveles se desata una tor
menta para hacerlos bajar y esa acción no se con
tranesta con argumentos válidos, el espíritu de 
'olidaridad interamericana 'e resquebraja y sufre. 

La X Conferencia Panamerict.na reconoció este 
principio, y recomendó se tomaran medidas para 
informal' a la opinión pública sobre los precios de 
los productos naturales, con el objeto de evitar cam
pañas injustas que puedan afectar las relaciones 
in teramrri canas. 

Los países productores de café han sentido re
cientemente el efecto de esas inamistosas campañas, 
que paralizaron el mercado, e hicieron descender el 
nivel de los precios en más de un 20% en brevÍsi. 
mo lapso. Se esgrimieron argumentos especiosos y 

se hizo creer que los productores trataban de es
pecular con detrimento de los consumidor~s. Pero si 
se piensa que el alza representaba una insignifican
te fracción de centavo en la taza de café, el razo
namiento no resulta cierto. En cambio en mi país, 
que había restablecido prácticamente la convertibi
lidad de su moneda y no tenía restricciones para la 
importación, se ha tenido que tomar medidas para 
menguar la adquisición de artículos en el exterior y 
conservar el equilibrio de la balanza. 

El intercambio comercial se afecta desfavorable
mente, y si bien es cierto que el consumidor norte
americano recibe el beneficio de unos pocos dólares 
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al año, el manufacturero sufrirá la consecuencia de 
la menor demanda. La economía de los países latinos 
se resiente con estas fluctuaciones, pero también el 
comercio internacional se l'estringe. De manera que 
e a campaña podría apellidarse: El beneficio tran-
itorio de las "amas de casa" en contra del trabajo 

permanente de los "jefes de hogar". 

En los últimos meses, y con ocasión de esta asam
blea, dirigentes autorizados de la opinión america
na han venido hablando de la defensa de la libre 
empresa como parte esencial de una genuina demo
cracia económica. Pero la libre empresa se desfigura 
o aparece incompleta cuando, a través de poderosos 
instrumentos, se trata de crear una conciencia co
lectiva adversa a los precios de determinados ar
tículos. Cabe destacar aquí la declaración del 
. ubsecretario de Estado, señor Holland, en reciente 
di curso: "Para preservar el vigor de su economía 
-dijo el señor Holland- este país tiene que expor
tar e importar. Para exportar debemos estar dis
puestos a aceptar los productos de otras naciones en 
pago de los nuestros. Esta cuestión es simple. Si no 
compramos más a nuestros vecinos en este hemisfe
rio, no les vendemos más, ni nuestra economía ni la 
de ellos podrán prosperar rápidamente". Vale la 
pena aplicar esta tesis, en cuyo vigor y vigencia 
todos coincidimos, para extraer la con ecuen ia.' que 
de ella se deducen. 

PROBLEMA SOCIAL 

Señores delegados: El problema de las economías 
lationamericanas es más vasto y profundo de lo 
que algunos comprenden. Debemos explicar clara
mente cuáles son los trastornos que se ocasionan 
cuando los precios de nuestros productos sufren S01'

presivas declinaciones. La poca utilidad que de esas 
bajas obtengan los compradores es pan que se arre
bata de la boca de nuestras gentes, es el techo que 
debiera protegerlos de las inclemencias del tiempo, 
y es el vestido precario que debiera cubrir su desnu
dez. Pueblos así tratados, no querrán ciertamente 
persistir en los postulados de una sana democracia 
económica, y será muy difícil evitar que caigan en 
los extremos de otras teorías, ajenas a nuestro Con
tinente y que hemos repudiado. El problema es, por 
tanto, no solamente económico, sino principalmente 
político y social. Cuando las condiciones de vida se 
tornan imposibles porque el esfuerzo humano no 
encuentra la adecuada remuneración, las tesis comu
nistas aparecen seductoras; ellas son la consecuen
cia de la desesperación de los pueblos. Estas consi
deraciones podrían parecer extrañas al objeto de 

esta Conferencia, pero vale la pena recordarlas, así 
sea marginalmente, porque no hay duda que se en
lazan de manera muy estrecha con el tema econó
mico. 

OBJETIVO POR ALCANZAR 

N o basta con que la solidaridad continental sea 
una leal e irrestricta adhesión de los gobiernos a 
las tesis y propósitos comunes; es necesario que ella 
sea la espontánea aspiración de los pueblos, por una 
identidad de intereses espirituales y económicos. Sin 
descartar los aspectos de la cooperación financiera 
en el orden mundial, debemos buscar los organismos 
para fortal cerla dentro de la órbita regional, y que 
la acción directa de las entidades de financiación no 
se detenga en los umbl'ales del Continente; debemos 
buscar la ju ticia en los términos del intercambio, 
para que el desanollo económico de nuestros pue
blos pueda llevarse a efecto sin alteraciones sorpre
sivas; y debemos buscar finalmente que la acción 
económica interamericana sea Uf! fenómeno de ac
ción colectiva, si no queremos que el organismo re
gional languidezca. Mi país cree que el sistema re
gional interamericano puede y debe operar en el 
campo económico, y que si se mantiene fuera de él, 
resultará como un ente extraño a las duras realida
des de la vida y a los problemas esenciales de nues
tros países. 

Hagamos un esfuerzo para que eso no ocurra y 

habremos ganado una buena batalla en beneficio de 
nuestros pueblos y de la solidaridad interamericana. 

COMENTARIO DEL DELEGADO COLOMBIANO 

DOCTOR HERNAN JARAMILLO OCAMPO 

Para un exacto conocimiento e interpretación de 
la conferencia de ministros de Hacienda, celebrada 
en Río de J aneiro con el carácter de una sesi6n ex
traordinaria del Consejo Interamericano Económico 
y Social, es necesario fijar previamente cuáles eran 
los objetivos y metas que se esperaba alcanzar, y 

cuáles realmente fueron los resultados que logra
ron plasmarse en decisiones concretas por parte de 
dicha asamblea. 

La economía latinoamericana, para su progresivo 
desenvolvimiento, presenta en los actuales momentos 
diversas fallas que son precisamente las que deter-
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minan el lento crecimiento del nivel de vida de sus 
pobladores y el bajo coeficiente de las inversiones, 
tanto públicas como privadas. Entre 1945 y 1952, el 
ingreso medio per cápita subió en un 3.2 por cien
to, contl'a un crecimiento vegetativo de la población 
de un 2 por ciento. Estos Índices permitían mirar 
con optimismo el futuro de estas economías, ya que 
al ser superior el coeficiente de aumento del ingreso 
al de la población podía pensarse en un mejoramien
to real del nivel de vida y en una expansión satis
factoria de la producción industrial y agrícola. Des
afortunadamente, a partir de 1953 se presenta un 
receso impresionante en la tasa de inversión, que 
para dicho año sólo alcanza al catorce por ciento, 
cifra que parece se repetirá en el año de 1954. Tan 
bajo porcentaje va a determinar posiblemente un 
sensible desmejoramiento en las condiciones de vida 
y en la formación del capital social de los pueblos 
latinoamericanos, ya que su población continúa au
mentando a una rata constante, del 2 por ciento 
anual. Todas las cifras indican que para dentro de 
cincuenta años, la América latina tendrá una po
blación de más de trescientos millones. Si deseamos 
garantizarle un nivel de vida compatible con la dig
nidad de la persona humana, sería necesario que la 
inversión llegara siquiera al veinte por ciento, en 
relación con el ingreso real. 

Esta situación, ampliamente expuesta por el Con
sejo Económico y Social en su informe a Río de J a
neiro, indica la necesidad de adoptar una serie de 
medidas de orden financiero y económico, a fin de 
acelerar el coeficiente de inversión, como supuesto 
esencial para estimular el desarrollo económico. Pe
ro para conocer qué tipo de medidas pucae ser acon
sejable y adecuado, es preciso determinar previa
mente las causas del lento desarrollo de estos países 
y los factores negativos que vienen retardando su 
progreso. 

El primer problema que aparece al hacer un diag
nóstico sobre la estructura económica y comercial 
de la América latina, es el de la inestabilidad de los 
precios de exportación, tanto de sus productos agrí
colas como de sus minerales. Revisando los índices 
de los últimos diez años se observan de un año a 
otro fluctuaciones verdaderamente impresionantes, 
que hacen especialmente vulnerable el sistema mo
netario y comercial de nuestros países. A tiempo que 
en los precios básicos de las materias primas y pro
ductos se registran variaciones que oscilan entre el 
veintisiete y el treinta y dos por ciento, en los pro
ductos manufacturados tales cambios no significan 
más de un cuatro por ciento. La falta de un régi-

men de precio relativamente estable dificulta el 
que nuestros países puedan prospectar una política 
de importaciones a largo término, a la vez que hace 
imposible el desarrollo de programas de inversión, 
ya que nuestras autoridades desconocen el volumen 
de dólares con que podrán contar en determinado 
período para atender a la financiación de los pla
nes, tanto públicos como privados, que en su ma
yoría requieren gran proporción de gastos en mo
neda extranjera. Sobre este importante tema la Con
ferencia aprobó la siguiente resolución: 

"El Consejo Interamericano Económico y Socia J, 

"CONSIDERANDO: 

"Que en el campo internacional se vienen reali
zando esfuerzos tendientes a conseguir mayor esta
bilidad en los precios de los productos primarios y 
que el Consejo Económico y Social de las Naciones 
Unidas acaba de aprobar con tal objeto el estable
cimiento de una Comisión para el estudio del comer
cio internacional de productos básicos; 

, Que sin perjuicio de las medidas que esa Comi
sión recomienda para el mantenimiento de precios 
equitativos y razonables de los productos básicos, es 
indispensable vital' que tales precios caigan por 
debajo de niveles críticos que afectarían a la pro
ducción hasta el extremo de no permitirle atender 
más tarde el crecimiento normal de la demanda, o 
que tengan por efecto retardar el ritmo del desano
Uo de los países cuya economía se basa sobre aque
llos productos; y 

l/Que aunque ese objetivo requiera, la mayoría de 

las veces, la celebración de acuerdos en la esfera 
internacional, los países americanos podrían en ca
sos especiales, como los de ciertos productos estra
tégicos o de otros en que el consumo o la producción 
en el hemisferio representa una elevada proporción 
del total mundial, contribuir a conjurar, con medi
das de cooperación, la baja de precios, 

"RECOMIENDA: 

l/l. Que la Comisión sobre comercio internacional 
de pl'oductos básicos estudie las medidas que podrían 
evitar la caída de los precios de los productos bási
cos por debajo de los niveles críticos a que antes se 
hizo l'eferencia, y entre éstas: 

Ha) Los métodos para detel'minar dichos niveles 
críticos y su periódico reajuste, a fin de evitar la 
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acumulación de existencias excesivas en relación con 
las tendencias de crecimiento de la demanda mundial; 

"b) La formación de existencias de las cantidades 
que se ofrezcan al nivel crítico de precios por los 
principales países productores y consumidores y los 
procedimientos para liquidar tales existencias; 

"c) El proceso aconsejable para el estudio de la 
influencia de cada producto en la formación de la 
renta nacional de los países exportadores de pro
ductos básicos; y 

lid) La cooperación financiera que para eOIl eguir 
los fines anteriores hubiera de prestarse. 

"2. Que en caso de que los precios de los produc
tos básicos de exportación latinoamericana amenacen 
descender por debajo del nivel crítico, los gobiernos 
ele los países productores y con umidores del conti
nente se consulten con el objeto de conjurar ese ries
go o para promover una acción más vasta en la es
fera internacional, si fuera conveniente". 

El volumen de inversión de la Amé1'Íca latina 
alcanza a cinco mil quinientos millones de dólares, 
como promedio de los últimos tre' años, o sea el ca
torce por ciento de su ingreso. Para alcanzar un 
grado de desarrollo satisfactorio, que permita me
jorar el nivel de vida de la población latinoamerica
na y satisfacer los consumos de la población adicio
nal provocada por el crecimiento vegetativo y por 
las corrientes inmigratorias, se requiere un volu
men de inversiones anuales no inferiol' a ocho mil 
millones de dólares. Las fuentes internas de capital 
sólo pueden atender, sin perjudicar los consumos, a 
un catorce por ciento de este presupuesto de inver
sión, por lo cual se requiere que la suma restante 
provenga de capitales extranjeros, bien sea origina
dos en las inversiones privadas o en el crédito de las 
instituciones internacionales. El capital extranjero 
ha venido vinculándose tradicionalmente a la pro
ducción primaria, y específicamente a las explota
ciones de petróleo, cobre, estaño y demás minerales 
no ferrosos. De otro lado, una política en que predo
mine, como concurso financiero, el capital privado, 
puede sel' a la larga contraproducente y perjudicial 
para la América latina, ya que el rendimiento de 
estos capitales y su necesario reembolso grava la 
balanza de pagos en forma permanente e irremedia
ble, y en la generalidad de los casos bajo un régimen 

de utilidades que nos atrevemos a calificar de exce
sivo. En este orden de ideas, es innegable que en 
forma predominante debemos buscar la financiación 
a través del sistema de crédito, en lugar de la in
versión de capital. 

Presentado así el aspecto del concurso económico 
al desarrollo de la América latina, es oportuno con
siderar si los organismos existentes, como el Banco 
Internacional y el Export Impol't Bank están en 
condiciones estatutarias y en capacidad de suminis
trar los mil millones de dólal'es que se han presu
puesto como ayuda extranjera anual para los pro
grama de inversiones de los países al sur del Rio 
Grande. El Banco Internacional, en su primera eta
pa y de acuerdo con sus objetivo iniciales, canalizó 
preferentemente sus l'ecurso hacia la reconstruc
ción de las zona devastadas por la segunda guerra 
mundial. Puesto en marcha en el plan Marshall, 
pudo entonces considerar el segundo de sus objeti
vos, o sea el fomento de los llamados países sub
desarrollados. Dentro de este programa ha hecho 
préstamos a la América latina por quinientos die
cisiete millones de dólares, cifra que l'epl'eSenta un 
porcentaje apreciable de la totalidad de su crédi
tos. Pero hasta la fecha el Banco Internacional no 
ha podido atender a la financiación de la industria 
privada, ya que sus reglamentos orgánicos exigen 
para este tipo de aplicaciones la garantía de los go
biernos, la cual en la práctica es inoperante. Es po
sible que con la creación de la corporación financie
ra como una entidad filial del Banco, pueda éste 
atender a ese género de financiaciones con mayor 
agilidad y amplitud. 

El Export Import Bank tiene como función casi 
exclusiva la de facilitar las importaciones y expor
taciones de los Estados Unidos. Funciona dicha en
tidad como una agencia especializada del gobierno 
americano, y hasta la fecha no ha tenido interés en 
considerar los desarrollos económicos industriales y 
agrícolas que precisamente interesan a la economía 
latinoamericana. El secretario del Tesoro ha anun
ciado que el Banco ensanchará sus líneas de crédito 
y que en un futuro muy cercano empezará a prestar 
su concurso financiero a la industria privada de la 
América latina. Este cambio de política, si bien 
mejorará las posibilidades de desarrollo económico, 
contiene de otro lado un aspecto que merece espe
cial consideración. Los préstamos que el Export Im
port Bank otorgue, dentro de este nuevo programa, 
serán calificados exclusivamente por él, con lo cual 
estará ejerciendo un tutelaje excesivo y casi abso
luto sobre nuestra orientación económica. 

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



142,0 REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA 

Las consideraciones anteriores, sobre las cuales 
el Comité de expertos de la CEP AL que estuvo se
sionando en Santiago de Chile presentó un completo 
análisis, indican que es necesario un organismo fi
nanciero latinoamericano exclusivamente dedicado al 
desarrollo económico de estos países. Sobre este par
ticular se presentaron en Río de J aneiro dos inicia
tivas, a las cuales prestó Colombia todo su apoyo. 
Los objetivos y estructura del proyecto de la CEPAL 
sobre creación de un fondo interamericano están 
sintetizados en el siguiente proyecto de resolución: 

"CONSIDERANDO: 

"Que además de las medidas tendientes a promo
ver las inversiones básicas de capital social es ne
cesario facilitar el acceso de las empresas privadas 
de la América latina a las fuentes internacionales 
del capital y de la técnica; 

"Que las instituciones de crédito internacional 
existentes no disponen del mecanismo necesario pa
ra realizar normalmente operaciones de crédito a 
plazos medianos con las empresas privadas de los 

países latinoamericanos; 

"Que es conveniente organizar un régimen de 
préstamos a dichas empresas con la colaboración de 
bancos y entidades financieras y de desarrollo; 

"SE RECOMIENDA: 

"Concertar un acuerdo para crear un fondo in
teramericano de desarrollo industrial, agrícola y mi
nero conforme a las siguientes bases: 

"1. El fondo se creará en la ciudad de Nueva 
York, por un período de treinta años, con un capital 
nominal de doscientos cincuenta millones de dólares, 
del cual el veinte por ciento se cubrirá inmediata
mente y el ochenta por ciento restante constituirá 
un fondo de garantía, conforme al punto nueve de 
este proyecto de acuerdo. La mitad del capital se 
suscribirá por el gobierno de los Estados Unidos de 
América y la otra mitad por los gobiernos de los 
países latinoamericanos, ya sea directamente o por 
intermedio de sus bancos centrales o sus institucio
nes oficiales de fomento o desarrollo, según decisión 

de dichos gobiernos. 

"La distribución de suscripciones entre los paises 
latinoamericanos se realizará de acuerdo con los 
coeficientes que corresponden a su participación en 
el Fondo Monetario Internacional. N o siendo la Ar
gentina miembro de esta institución, se ha estimado 
que su cuota podría ser igual a la que corresponde 

al Brasil. 

"2. El fondo recibirá un aporte del gobierno de 
los Estados Unidos en cuotas anuales de cincuenta 
millones de dólares por un período de quince años. 

"3. Para disponer de otros recursos el fondo podrá: 

"a) Emitir obligaciones en los mercados financie
ros de los países miembros, previa consulta con sus 
gobiernos, o en cualquier otro mercado; 

"b) Tomar préstamos del Banco Internacional de 
Reconstrucción y Fomento, del Banco de Exporta
ciones e Importaciones, o de cualquier otra institu
ción que crea aconsejable, y 

"e) Vender o descontar, con o sin garantía, las 
obligaciones que hubiere adquirido. 

"4. El fondo podrá realizar operaciones de crédi
to con bancos o entidades financieras o de desarro
llo de carácter público o privado que sean de re
conocida responsabilidad y solvencia, a fin de faci
litarles recursos globales para operar con firmas o 
empresas industriales, agrícolas o mineras, en las 
condiciones generales que se convinieren; o bien 
operar con estas firmas o empresas por intermedio 
de aquellos bancos o entidades, que deberán garan
tir el importe íntegro de las operaciones mediante 
el pago de comisiones aprobadas por aquél. 

"5. Las operaciones de crédito del fondo podrán 

revestir la forma de: 

"a) Préstamos; 

"b) Compra de obligaciones de firmas o empre

sas; 

"e) Garantía a obligaciones de firmas o empre
sas o a préstamos concertados por ellas. 

"El plazo de estas operaciones será ~e tres a doce 

años. 

"6. Las operaciones de crédito del fondo deberán 
tener por objeto el financiamiento de inversiones de 
capital, ya se trate de importaciones de bienes pro
ductivos o de una parte razonable de las inversio
nes que las firmas o empresas realizaren en el pro

pio país. 

"7. El fondo sólo podrá efectuar operaciones de 
crédito en dólares, salvo cuando coloque obliga.cio
nes en monedas de los países miembros destinados 
a cubrir inversiones internas de acuerdo con la dis
posición precedente. 

"En ningún caso podrá asumir riesgos de cambio. 
Estos serán a cuenta del deudor, en la medida en que 
no los compartieren los gobiernos o bancos centra-
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les mediante el pago de una prima adecuada que el 
fondo deberá aprobar. 

"8. El fondo podrá facilitar asistencia técnica a 
las firmas y empresas industriales y mineras a fin 
de mejorar su organización técnica y administrati
va y aumentar su eficiencia y productividad. 

"9. Los beneficios del fondo se distribuirán pro
porcionalmente entre el capital, para formar la re
serva y el aporte de los Estados Unidos, acrecen
tando su cuantía. 

"Las pérdidas se deducirán primero de la reserva, 
y en seguida del capital pagado; si ello no fuere 
suficiente, se requerirá a los accionistas para que 
cubran la parte de capital suscrito y aún no pagado 
hasta cubrir el monto de ellas. 

"10. El fondo estará administrado por una junta 
de cinco miembros, de los cuales cuatro serán elegi
dos por la asamblea de accionistas a título personal 
e independiente y tendrán un mandato de cuatro 
años; el quinto se elegirá por esos cuatro miembros 
por un período de seis años y será el presidente del 
fondo y de la junta. 

"11. El fondo tendrá los mismos privilegios e in
munidades en este continente que el Banco Interna
cional de Reconstrucción y Fomento y el Fondo Mo
netario Internacional. 

"12. Los gobiernos de los países miembros con
vienen en designar una comisión de cinco miembros 
para preparar los estatutos del fondo y presentarlos 
a la consideración de su primera asamblea antes de 
los seis meses de ratificado el presente acuerdo por 
accionistas que representen como mínimo el setenta 
y cinco por ciento del capital suscrito". 

La segunda de las iniciativas consideradas fue la 
presentada por la delegación de Chile sobre la crea
ción de un Banco Interamericano, que contaría co
mo fuente inicial de financiación con un porcentaje 
de las reservas metálicas de los países miembros, 
cuyo volumen en la actualidad pasa de tres mil mi
llones de dólares. Un mecanismo de este tipo sería 
practicable en el caso de que contase con un sistema 
de redescuento para sus obligaciones de alta respon
sabilidad y capacidad, ya que las reservas metálicas 
por esencia, dada la finalidad que cumplen en el 
ajuste de los pagos internacionales, requieren un 
máximo de liquidez. Y en este particular surge en
tonces la consideración de que un mecanismo de re
descuento como el requerido sólo pueden ofrecerlo 
los mismos Estados Unidos a través de sus organi-

zaciones financieras o bancarias, por lo cual el con
curso de dicho país es indispensable para la viabili
dad y utilidad del sistema. 

Sobre los proyectos anteriores la Conferencia apro
bó la siguiente resolución, cuya importancia quedó 
debilitada al abstenerse los Estados Unidos de apro
barla. Dice así el documento en cuestión: 

"El Consejo Interamericano Económico y Social, 

"CONSIDERANDO: 

"La necesidad en que se encuentran los países la
tinoamericanos de resolver, por el mejor camino, los 
problemas financieros que les plantean su balanza 
de pagos y su desarrollo económico al ritmo más 
acelerado que resulte posible; 

"Que una cooperación interamericana basada en 
un plan financiero regional podría facilitar la rea
lización de los proyectos de desarrollo económico; 

"Que los recursos de los países latinoamericanos 
alcanzan en la actualidad montos de consideración, 
los que armónicamente conjugados y técnicamente 
organizados podrían ofrecer amplias posibilidades 
de aprovechamiento; y 

"Que asimismo son presumibles las ventajas de 
un sistema financiero regional que armonice con el 
sistema internacional, como el representado por el 
Banco Internacional de Reconstrucción y Fomento, 
el Fondo Monetario Internacional y la proyectada 
Corporación Financiera Internacional, 

"RESUELVE: 

"1. Crear una Comisión de expertos integrada por 
representantes de los bancos centrales de Argenti
na, Brasil, Chile, Colombia, Cuba, Costa Rica, Méxi
co, Venezuela y Haití, y de la Secretaría de la CE
P AL, para que, en el plazo de seis meses a contar 
desde la fecha de su instalación, estudie y presente 
a los países miembros de la Organización de los Es
tados Americanos un plan de organización financie
ra regional, en armonía con el sistema financiero 
internacional. 

"2. Que dentro del plazo de sesenta días contados 
desde la fecha de clausura de esta cuarta sesión ex
traordinaria, el Consejo Interamericano Económico 
y Social proceda a la constitución de la Comisión de 
expertos antes aludida y le remita los proyectos y 
antecedentes relacionados con la materia que hayan 
sido presentados o expuestos en esta sesión, así co-
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mo las nuevas sugerencias que puedan formular los 
gobiernos o los bancos centrales de los países miem
bros de la Organización de los Estados Americanos 
y los organismos financieros internacionales. 

1/3. Que el resultado de los trabajos de la Comi
sión de expertos se eleve a la consideración de los 
gobiernos para que éstos se pronuncien dentro de 
un plazo de tres meses y, a su vencimiento, el Con
sejo Interamericano Económico y Social, si 10 esti
ma procedente a la luz de los trabajos de la Comi
sión y de los pronunciamientos de los gobiernos, con
voque a una l'eunión de representantes de los países 
miembros, con el objeto de que resuelvan sobre la 
organización del sistema. 

1/4. Que el Consejo Interamericano Económico y 
Social fije, de acuerdo con los gobiernos, la sede y 
dicte el reglamento pal'a el funcionamiento de la 
Comisión de expertos. 

1/6. Recomendar a los gobiernos que estén inte
resados se sirvan hacer al Consejo Interamericano 
Económico y Social ofrecimientos con respecto a la 
sede de la Comisión de expertos antes del 81 de di
ciembre de 1964". 

De la Conferencia no surgió un sistema regional 
para atender a la financiación de los desarrollos 
económicos latinoamericanos. Sin embargo, por pri
mera vez, y como consecuencia de las tesis soste
nidas valerosamente por un grupo de paises, un 
amplio sector de la opinión pública de los Esta
dos Unidos y dirigentes muy autorizados del se
nado de dicho país empiezan a expresar su viva preo
cupación por los problemas de estos países y a ma
nifestar la necesidad de una colaboración más es
trecha para mejorar el nivel de vida de sus habi
tantes. Tengo para mí que el resultado melancólico 
de la Conferencia y su aparente fracaso pueden ser
vir como punto de partida para que en las esferas 
norteamericanas, tanto políticas como financieras, se 
produzca un cambio de mentalidad hacia una com
prensión más amplia y realista de los problemas de 
nuestro des~rrollo económico. 

La economía latinoamericana .depende en alto 
grado de los productos primarios, tanto agrícolas 
como minerales. El sesenta y cinco por ciento aproxi
madamente del ingreso real de estos países, corres
ponde a la producci6n agrícola, dentro de la cual 
predominan el café, el trigo, la carne y el azúcar. 
La mayor parte de estos articulo s están hoy super
producidos ~n el mundo en virtud de las grandes 

cosechas de los Estados Unidos y de Australia. Las 
existencias de trigo, algodón y azúcar son suficien
tes para abastecer los consumos mundiales, de acuer
do con los niveles actuales de la demanda, a lo me
nos durante dos años. Sobre este particular, expresó 
lo siguiente la junta preparatoria de la CEP AL: 
liLas consideraciones que aconsejan una política re
guladora de precios son de carácter permanente y 
se derivan de la forma misma en que funciona el 
sistema económico internacional. Pero esto no cons
tituye el solo objeto de preocupación en esta mate
ria. Hay países latinoamericanos que encaran con 
ansiedad muy comprensible ciertos acontecimientos 
cuya índole, aunque sea al parecer transitoria, no 
disminuye la importancia presente de sus repercu
siones internacionales. Los Estados Unidos, en vir
tud de su política de paridad de precios agrícolas, 
han acumulado excedentes de productos que llegan 
a la cifra extraordinaria de seis mil millones de 
d6lares, de los cuales piensan liquidar mil millones 
en el mercado mundial durante los próximos tres 
años". 

ada su gravedad y actualidad, este problema fue 
objeto de cuidadoso estudio por parte de la Comi
sión Primera de la Conferencia, la cual adoptó por 
unanimidad la siguiente resolución, que reviste gran 
importancia, ya que en ella se establece el procedi
miento de consulta entre los países interesados o 
afectados, para todos aquellos programas encamina
dos a la liquidaci6n de excedentes: 

"El Consejo Interamericano Económico y Social, 

"CONSIDERANDO: 

"Que algunos países han almacenado grandes can
tidades de ciertos productos dentro de una poUtica de 
protecci6n interna del productor, de formación de 
reservas o por acumulaciones originadas por falta 
de mercados de colocaci6n; 

"Que dichas acumulaciones pueden afectar desfa
vorablemente el mercado internacional, tanto por 
influenciar la posible oferta del producto, como por 
las circunstancias de que podrían ser vendidas con 
pérdida o por debajo de la cotizaci6n internacional, 
provocando graves perjuicios a los otros países ven
dedores de los mismos productos; y 

"Que el gobierno de los Estados Unidos de Amé
rica ha manifestado su prop6sito de liquidar parte 
de sus excedentes agropecuarios sin provocar en el 
mercado internacional perturbaciones que afecten 
desfavorablemente a otros países productores, 
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"RECOMIENDA: 

"1. Seguir un procedimiento de consulta entre los 
países interesados que contribuya al mejor cumpli
miento de una política de liquidación ordenada de los 
excedentes agropecuarios en el mercado internacio
nal. 

"2. Que el Consejo Interamericano Económico y 
Social, al estudiar el procedimiento de consultas en 
materia económica entre los países americanos, ten
ga en consideración las características especiales 
que presenta el problema de la liquidación de exce
dentes agropecuarios y someta el resultado de sus 
conclusiones a los países miembros de la Organiza
ción de los Estados Americanos". 

El mercado cafetero, durante el año de mil nove
cientos cincuenta y cuatro, ha tenido características 
especiales y excepcionales. De un lado, el alza que 
se presentó en los precios a partir de noviembre de 
mil novecientos cincuenta y tres, a causa de las he
ladas del Brasil, que afectaron notoriamente la pro
ducción, creó en los paises productores la esperanza 
de un régimen de precios que les permitida libera
lizar su régimen de importaciones y adelantar am
biciosos programas de desarrollo interno. Al presen
tarse la elevación de los precios, surgió en los Esta
dos U nidos una fuerte campaña contra dicha alza, 
que inicialmente interesó a los consumidores y a sus 
organismos representativos, pero que en el correr de 
los meses se convirtió en instrumento político que 
llegó a ser utilizado aun por las más altas autori
dades de dicho país. El café representa más del se
senta por ciento del comercio de exportación de cinco 
países latinoamericanos, y contribuye en los mismos, 
aún en mayor grado, a la formación de la renta na
cional. Los precios del café han sido singulannente 
inestables durante los últimos diez· añós, periodo en 
el cual se han presentado fluctuaciones que oscilan 
entre el veinticinco y el diecisiete por ciento. No se 
puede negar que ha faltado un mayor entendimiento 
entre los países productores; éste sólo fue posible 
cuando las circunstancias criticas del mercado, a 
raíz de la segunda guerra, los llevaron a suscribIr 
acuerdos, cuya utilidad ha sido materia de muchas 
controversias, especialmente en Colombia. Los paises 
cafeteros presentaron a la Conferencia de Río un 
proyecto de resolución que busca, como objetivo fi-. 
nal, evitar las oscilaciones pennanentes de los pre
cios y garantizar un régimen de cotizaciones justo, 
tanto para los productores como para los consumi-

dores. Como primer paso se ordena que la Comisión 
Especial del Café realice un detenido estudio sobre 
la producción y el consumo y sobre sus posibles pers
pectivas para el futuro. Dice así la resolución co
mentada: 

"El Consejo Interamericano Económico y Social, 

"CONSIDERANDO: 

"Que la Carta de la Organización de los Estados 
Americanos expresa en su artículo 69 que la coo
peración económica es esencial para el bienestar y 
la prosperidad comunes de los pueblos del continen
te, principio que l'eitera en su articulo 26 al señalar 
que esa cooperación debe inspirarse en el más am
plio espíritu de buena vecindad, a fin de consolidar 
su estructura económica; y 

"Que la industria del café es la actividad más 
importante en muchos de los Estados Miembros de 
la Organización y, por consiguiente, el nivel de vi
da de sus pueblos y su desarrollo económico depen
den esencialmente de la posición que ocupe dicho 
producto en los mercados internacionales, 

"RESUELVE: 

"1. Que la Comisión especial del café, dependien
te del Consejo Interamericano Económico y Social 
realice, por un Comité especial designado de entre 
sus miembros, un detenido estudio de la situación 
mundial del café y de sus posibles perspectivas pa
ra el futuro. 

"2. Si ese estudio demostrare la posibilidad de 
adoptar medidas de cooperación internacional capa
ces de reducir apreciablemente la amplitud de las 
oscilaciones en los precios del café y de mantener
los dentro de niveles satisfactorios para los produc
tores y consumidores, el Comité especial elaborará 
los proyectos adecuados a la consecución de tal ob
jetivo, para someterlos a la consideración de los 
países miembros afectados por el problema". 

El sistema regional interamericano ha logrado 
grandes progresos en el campo político. Los conve
nios de Río y Bogotá, posteriormente perfecciona
dos y complementados en Caracas, lo han dotado de 
una serie de instrumentos coercitivos que permi
ten a la Organización de los Estados Americanos 
adoptar con prontitud y oportunidad las medidas ne
cesarias para garantizar la paz en el Hemisferio. 
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Pero, como lo han repetido los estadistas del Conti
nente, la prosperidad y la paz son indivisibles. Si 
queremos hacer fecunda la cooperación política en
tre los países americanos y garantizar su permanen
cia en la tarea común de defensa de los valores de
'l1ocráticos, es imperioso que el sistema regional sea 
tan fértil y eficiente en el campo económico, como 
lo es ya en el terreno político. Si no logramos un 
perfeccionamiento y progreso en ese camino, es de 
temer que la solidaridad continental, en lugar de 
avanzar, se deteriore en los años futuros. 

En desarrollo de esas ideas y preocupaciones, la 
delegación de Colombia presentó a la Conferencia 
un proyecto de resolución sobre consulta econ6-
mica, para aquellos casos en que de acuerdo con 
el artículo 27 de la Carta Constitutiva de la 
Organización, puedan presentarse graves situaciones 
económicas en algunos de los países miembros. El 
proyecto colombiano preveía que en tales circunstan
cias el país afectado pudiese acudir al sistema de 
consulta, caso en el cual el Consejo Económico pro
cedería a reunir a los países interesados, para que 
los representantes de éstos, plenamente autorizados 
por sus gobiernos, acordasen medidas efectivas para 
remediar la situación. La iniciativa colombiana con
sideraba los casos que por su mayor frecuencia e 
importancia pueden engendrar graves alteraciones 
en la economía de los estados americanos, enuncian
do principalmente como tales las bruscas fluctua
ciones de los precios de los productos básicos, la 
acumulación de excedentes y las restricciones al co
mel'cio de dichos productos. Este proyecto fue adop
tado por la Comisión Primera, que conservó en su 
esencia la parte declarativa en él contenida. Pero 
simultáneamente la Comisi6n Tercera de la Confe
rencia, al estudiar una resolución similar, expresó 
por mayoría de votos su desacuerdo con la ponencia 
acogida por la Comisi6n Primera. En estas condi
ciones, fue necesario convocar a una reunión con
junta de ambas Comisiones, para resolver el dife
rendo. En dicha sesión la parte resolutiva del pro
yecto colombiano fue totalmente desfigurada, pues 
se eliminó la parte sustancial de ella, sobre poderes 
a los representantes de los países interesados que 
irían a estudiar la materia de consulta, quedando 
tan valioso instrumento con una mínima eficacia y 
sin posibilidad de que pueda ser utilizado para lo
grar soluciones concretas y constructivas. Por es
tas consideraciones la delegación de Colombia vot6 
negativamente la resolución adoptada en la comi
sión mixta, cuyo texto es el siguiente: 

"El Consejo Interamericano Económico y Social, 

"CONSIDERANDO: 

"Que conforme al artículo 49 de la Carta de la 
Organización de los Estados Americanos, uno de los 
propósitos esenciales de ésta es el de promover por 
medio de la acción cooperativa el desarrollo econó
mico, social y cultural del Continente; y que entre 
los principios que el artículo 59 de la misma Carta 
reafirma se encuentra el de que la cooperación eco
nómica es esencial para el bienestar y la prosperi
dad comunes de los pueblos del Continente j 

"Que por el artículo 26 de la Carta los Estados 
Miembros convinieron en cooperar entre sÍ, en la me
dida de sus recursos y dentro de los términos de sus 
leyes, en el más amplio espíritu de buena vecindad, 
a fin de consolidar su estructura económica, intensi
ficar su agricultura y su minería, fomentar su in
dustria e incrementar su comercio; 

"Que el artículo 27 de la Carta dispuso lo siguien
te: Si la economía de un Estado americano se viera 
afectada por situaciones graves que no pudiesen ser 
satisfactoriamente resueltas por su exclusivo y único 
esfuerzo, dicho Estado podrá plantear sus proble
mas económicos al Consejo Interamericano Económi
co y Social, a fin de buscar, mediante consulta, la 
solución más adecuada de tales problemas; 

"Que las bruscas y amplias fluctuaciones que al
gunas veces experimentan los precios de los produc
tos básicos de exportación; la acumulación de exce
dentes y las restricciones al comercio de dichos pro
ductos pueden engendrar graves alteraciones en la 
economía de los Estados Americanos que éstos no 
pueden siempre resolver por su exclusivo y único 
esfuerzo; y 

"Que es conveniente utilizar efectivamente el ar
tículo 27 de la Carta, para establecer cooperación 
pronta y eficaz cuando, como consecuencia de las 
alteraciones en los precios de los productos básicos, 
la economía de cualquier Estado americano se vea 
gravemente afectada, 

''RESUELVE: 

"Cuandoquiera que un estado americano, por con
siderar que su economía está en peligro de verse 
gravemente afectada o se haya afectado por la si
tuación de un producto básico importante para esa 
economía, del cual sea pl'oductor o consumidor, plan
tee sus problemas ante el Consejo Interamericano 
Económico y Social, solicitando la aplicación del ar
tículo 27 de la Carta de la Organización de los Es
tados Americanos, el Consejo procederá a estudiar 
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y recomendar medidas, incluyendo aquellas de coo
peración internacional destinadas a buscar solución 
adecuada a dichos problemas". 

Con exactitud, el ministro Villaveces ha deelarado 
que en la Conferencia de Río se logró apenas un éxito 
melancólico. Efectivamente, las resoluciones adopta
das, en su mayoría, poco significan para el perfeccio
namiento y progreso del sistema intel'americano, en 
el terreno económico. Tampoco se puede ignorar que 
el espíritu de cooperación entre el grupo de paises la
tinos y los Estados Unidos, no ha salido de la Con
ferencia fortalecido, sino que por el contl'ario, es de 
temer que haya quedado debilitado. Corresponde 
ahora a la opinión pública de los Estados Unidos, 
modificar las líneas, procedimientos y sistemas de 
una política internacional que, de continuar sobre 
las bases que se expusieron en Río, perjudicarán sin 
duda alguna el sistema interamericano, tanto en lo 
económico como en lo político. 

OTRAS RESOLUCIONES APROBADAS POR LA 

CONFERENCIA EN SES ION DEL 2 DE 

DICIEMBRE 

SOBRE INFORMACION PARA ESTIMULAR LAS 

INVERSIONES EN LA AMERICA LATINA 

El Consejo Interamericano Económico y Social, 

CONSIDERANDO: 

Que uno de los factores que contribuyen eficaz
mente al incremento del desarrollo económico de los 
países americanos es la intensificación racional de 
las inversiones de capitales privados extranjeros; 

Que muchas veces el propósito de colocar tales 
capitales se ve obstaculizado por el desconocimiento 
de las oportunidades concretas de inversión; y 

Que una adecuada información puede contribuir 
a aumentar en forma provechosa la afluencia de 

esos capitales, 

RECOMIENDA: 

Que los países americanos establezcan, de acuer
do con sus especiales características económicas, 
agencias encargadas de dar información precisa en 
los países exportadores de capitales sobre las opor
tunidades específicas de inversiones provechosas en 
cada uno de ellos. 

SOBRE PARTICIPAClON DE LAS INSTITUCIONES DE 

CREDITO INTERNACIONAL EN LA PROMOClON DEL 

DESARROLLO ECONOMICO DE LA AMERICA LATINA 

El Consejo Interamericano Económico y Social, 

CONSIDERANDO: 

Que si bien el Banco Internacional de Reconstruc
ción y Fomento y el Banco de Exportaciones e Im
portaciones han contribuído al desanollo económi
co de los países latinoamericanos, es necesario que 
se pI·oduzca un aumento en el monto de sus présta
mos para el propósito de llenal' las necesidades de 
estos países, tanto n lo que e refiere a las empre
sas privadas como a las inversiones de capital 
social ; 

Que debe reconocerse como de conveniencia para 
los prestatarios que los préstamos se otorguen, en 
lo general, para fines productivos, y que las respec
tivas inversiones deben producir en último término, 
directa o indirectamente, los recursos para la can
celación de dichos préstamos; y 

Que, sin embargo, circunstancias especiales pue
den requerir, y la aplicación de prudentes prácti
cas bancarias pueden justificar: 

a) La contratación de deuda externa para fi
nanciar los gastos locales correspondientes a un pro
yecto de desarrollo de naturaleza productiva; b) 
créditos para atenuar un desequilibrio temporal de 
la balanza de pagos; c) lineas de crédito disponibles 
para llevar a la práctica programas de desarrollo o 
para financiar proyectos especüicos de desarrollo 
que serían objeto de convenios posteriores, y d) otros 
tipos de crédito que puedan apartarse de las prác

ticas corrientes, 

RECOMIENDA: 

1. Que las instituciones de crédito internaciona
les presten especial atención a las formas de esti-
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mular la inversión de las empresas privadas en 
América Latina, incluyendo el uso efectivo para 
este propósito de las instituciones locales de crédito; 
y asimismo que se cree, a la mayor brevedad posi
ble, la corporación financiera internacional cuyo es
tudio fue recomendado por las Naciones Unidas y 
ha sido auspiciado por el Banco Internacional de 
Reconstrucción y Fomento. 

2. Que el Banco Internacional de Reconstrucción 
y Fomento, el Banco de Exportaciones e Importacio
nes y cualesquiera otras instituciones de crédito in
ternacionales continúen prestando especial conside
ración a las medidas para aumentar el volumen y la 
efectividad de sus operaciones en el campo del des
arrollo económico de los paises latinoamericanos, de 
acuerdo con los principios establecidos en la parte 
preliminar de esta resolución. 

3. Solicitar la colaboración de las instituciones 
internacionales de crédito del FMI, de acuerdo con 
sus respectivos estatutos en sus operaciones y con
sultas con los países de la América Latina para es
timular políticas que combinen la estabilidad mone
ta ria con un r itmo sat isfactorio del desarrollo eco
nómico. 

SOBRE INCREMENTO DE LAS INVERSIONES 

EXTRANJERAS EN LA AME RICA LATINA 

El Consejo Interamericano Económico y Social, 

CONSIDERANDO: 

Que es necesario acrecentar las inversiones extran
jeras en los países latinoamericanos a fin de acele
rar su desarrollo económico y mejorar progresiva
mente su coeficiente de ahorro, hasta lograr un nivel 
de capitalización nacional suficiente para asegurar 
el mantenimiento de un ritmo elevado de creci
miento; 

Que las necesidades de capital extranjero para 
complementar el ahorro nacional son evidentemente 
superiores al promedio de las inversiones extranje
ras en los últimos años; 

Que la ¡representación norteamericana en este 
consejo ha expresado la voluntad de su gobierno de 
cooperar con amplitud, a través del Export and 
Import Bank, a la satisfacción de las necesidades 
de fondos extranjeros que tengan los paises latino
americanos para llevar a cabo proyectos y progra-

mas de desarrollo sanamente concebidos y ha mani
festado igualmente que el mismo banco está en 
capacidad financiera de cumplir esa función; y 

Que el Banco Internacional de Reconstrucción y 
Fomento ha exteriorizado su· disposición de coope
rar con amplitud en aquellos proyectos y programas, 

RECOMIENDA: 

Adoptar, con el fin de incrementar el ingreso 
nacional, dentro del marco de las leyes de cada país, 
medidas de orden internacional tendientes a elevar 
sustancialmente el volumen de inversiones extran
jeras en los países latinoamericanos durante los 
próximos años. 

Adoptar medidas de carácter interno para aumen
tar la capacidad técnica y económica de utilización 
de inversiones extranjeras en los países latinoame
ricanos y facilitar la transferencia de sus servicios 
financieros, en forma tal que en el menor tiempo 
posible pueda llegarse a alcanar tal aumento subs
tancial en el volumen de inversiones. 

SOBRE NSULTA y COOPER CION ENTRE LOS BANCOS 

CENTRALES DE LOS PISES AMERICANOS PARA 

RESOLVER DIFICULTADES TRANSITORIAS DE LA 

BALANZA DE PAGOS 

El Consejo Interamericano Económico y Social, 

CONSIDERANDO : 

Que para el normal desarrollo del comercio in
ternacional y el ordenado progreso económico de los 
países del continente es de la mayor importancia 
evitar fluctuaciones considerables en los tipos de 
cambio exterior y demoras en las transferencias 
internacionales; 

Que a veces tales fluctuaciones y demoras no son 
resultados de cambios profundos ni duraderos en la 
economía de los países americanos, sino que son el 
fruto de situaciones transitorias, y que ellas podrían 
evitarse con una oportuna cooperación financiera; 

Que las cuotas señaladas a los países latinoame
ricanos dentro del Fondo Monetario Internacional 
resultan hoy inadecuadas, por causa de las varia
ciones que aan tenido el nivel de precios mundiales 
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y el volumen del comercio internacional, para hacer 
frente con éxito a aquellas situaciones transito
rias; y 

Que el artículo IlI, sección 2 del convenio cons
titutivo del Fondo contempla la posibilidad de con
siderar cada cinco años a partir de la entrada en 
vigencia de dicho convenio la revisión de las cuotas, 
y que la última revisión se hizo en marzo de 1951, 

RESUELVE: 

1. Recomendar a los bancos centrales o institu
ciones equivalentes de los países americanos que 
procedan a celebrar consultas bilaterales o multi
laterales entre ellos y con el Export-Import Bank 
of Washignton, y en contacto con el Fondo Moneta
rio Internacional, a fin de determinar si es posible 
acordar los medios por los cuales podrían recibir 
oportuna cooperación para evitar que transitorias 
dificultades en la balanza de pagos de sus respec
tivos países alteren la estabilidad cambiaria o pue
dan causar demoras en las transferencias interna
cionales. 

2. Recomendar a los gobiernos de los países la
tinoamericanos que, como lo sugiere el informe pre
parado por el Comité de Expertos de la Comisión 
Económica para la América Latina, transmitan al 
Fondo Monetario Internacional -por intermedio de 
los directores ejecutivos latinoamericanos en dicha 
institución- con ocasión de la próxima considera
ción quinquenal de las cuotas, el interés de dichos 
gobiernos en que las actuales cuotas sean revisa
das de acuerdo con las nuevas circunstancias exis
tentes. 

SOBRE MEDIDAS INTERNAS PARA PROMOVER EL 

DESARROLLO ECONOMICO y FACILITAR LA 

COOPERACION INTERNACIONAL 

El Consejo Interamericano Económico y Social, 

CONSIDERANDO: 

Que el desarrollo económico de los países latino
americanos depende tanto de las medidas internas 
que sus gobiernos sigan para estimular ese desarro
llo y promover la más ventajosa utilizaci6n de las 
inversiones extranjeras como de la cooperaci6n in
ternacional en los campos técnico, econ6mico y fi
nanciero; 

Que de la eficacia de estas medidas dependerán 
en buen grado la magnitud y oportunidad de la coo
peración financiera a los países latinoamericanos; 

Que es indispensable que estas medidas, sin per
juicio de otros objetivos, contribuyan a aumentar 
la capacidad técnica y económica de absorción de 
inversiones públicas y privadas y a facilitar la trans
ferencia al exterior de sus servicios financieros; 

Que con tal propósito es necesario elaborar pro
gramas nacionales para la mejor distribución de las 
inversiones, teniendo en cuenta los recursos dispo
nibles, y a fin de lograr una adecuada formulación 
y coordinación de las medidas monetarias y fiscales 
exigidas por una política de desarrollo; 

Que la realización de fuertes inversiones básicas 
de capital social y la adopción de aquellas medidas 
contribuirán a crear una atmósfera adecuada pal'a 
las inversiones de capital privado extranjero en los 
países latinoamericanos; y 

Que las inversiones extranjeras representan un 
aporte complementario a una política de desarrollo, 
y que es esencial que é ta se proponga elevar pro
gresivamente el coeficiente de capitalización interna 
hasta un nivel suficiente para sostener por sí mis
ma una elevada tasa de crecimiento; 

RECOMIENDA: 

1. Preparar proyectos de desarrollo que reúnan 
todos los requisitos técnicos, económicos y financie
ros necesarios para su consideración por las insti
tuciones de crédito internacional y coordinar esos 
proyectos dentro de un programa general sin entor
pecer el ejercicio de la iniciativa privada y de la li
bre empresa. Al mismo tiempo hacer todo esfuerzo 
posible para mantener o mejorar un clima propicio 
para la iniciativa privada, utilizando hasta el máxi
mo posible los fondos privados disponibles. En tales 

programas convendría: 

a) Destinar una parte sustancial de los fondos pú
blicos a inversiones de capital social; 

b) Indicar órdenes de preferencia, en las inversio
nes públicas y privadas, prefiriendo aquellas que 
aumenten mayormente la productividad directa o. in
directa, estimulen nuevas inversiones o contribuyan 
a reducir los costos de producción y de transpor

te; y 

c) Indicar claramente los campos de inversión en 
los que el capital privado extranjero pueda hacer la 
mayor contribución técnica y económica.. 
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2. Mejorar en los distintos sectores de la admi
nistración pública y de la actividad económica los 
mecanismos encargados de preparar los proyectos y 
planes parciales de desarrollo; y crear o fortalecer 
organismos centrales de programación que orienten 
la formación general de desarrollo económico, con
fronten periódicamente la ejecución de éste con los 
objetivos trazados e intervengan en la introducción 
de las reformas que la experiencia aconseje. 

3. Tomar medidas monetarias y fiscales para con
tener la inflación, a fin de promover ahorros, la for
mación de capital, confianza y estabilidad social. 

4. Tomar medidas fiscales y de otro orden que 
desalienten los consumos no necesarios y las inver
siones suntuarias; estimulen el mejor aprovecha
miento de los medios de producción, especialmente 
de los terrenos de cultivo, fomenten las nuevas in
versiones y hagan viable la formación de adecuadas 
reservas de depreciación. 

5. Tomar medidas apropiadas a fin de lograr un 
desarrollo equilibrado que abra nuevos campos de 
inversión a la actividad privada, haga menos vulne
rables las economías nacionales a las influencias ex
ternas y facilite la transferencia de los servicios de 
capital extranjero. 

LA REVOLUCION AGRARIA 

POR JORGE MEJIA PALACIO 

(Especial para la Revista del Banco de la República) 

La tecnificación de la producción agrícola, par
ticularmente a partir de la segunda guerra mun
dial, representa, en nuestro tiempo, un hecho tan 
significativo como 10 fue, hace ciento cincuenta años, 
la revolución industrial. Aún es temprano para apre
ciar sus consecuencias sociales y políticas, porque 
apenas si está en sus comienzos. Pero los fenóme
nos que se están observando en los Estados Unidos, 
pueden ser un anticipo de lo que ocurrirá a medida 
que las nuevas prácticas se perfeccionen y genera
licen, con sus efectos consiguientes sobre la estruc
tura de las organizaciones actuales. 

De acuerdo con los datos publicados por el de
partamento de Agricultura, la extensión superficial 
de las tierras dedicadas a la producción de alimen
tos, no ha variado fundamentalmente desde princi
pios del presente siglo, sobre todo si se la compara 
con el aumento de la población y los mayores con
sumos por persona. Sin embargo, ellas han atendi
do, no sólo a las necesidades domésticas y a la de
manda exterior, sino a la acumulación de reservas 
que hoy preocupa al pueblo y al gobierno de los 
Estados Unidos. El riego, los abonos, los insectici
das, las semillas, han doblado la producción por uni-

dad de 1940 a esta parte, con ejemplos tan sobre
salientes como el algodón de Arizona, con un ren
dimiento de dos mil libras por acre contra trescien
tas veinticinco que constituye el promedio corriente. 

El empleo creciente de los fertilizantes se eviden
cia ante el hecho de que, no obstante la restricción 
gubernamental de ciertos cultivos para evitar los 
excedentes y la baja de los precios de los productos 
agrícolas, en 1953-1954 se utilizaron veinte millones 
doscientas noventa mil toneladas y se espera un au
mento entre un cinco y un ocho por ciento en aque
llos más fundamentales para 1955-1956. La agri
cultura se está convirtiendo en una ciencia, en la 
cual el suelo ha perdido su importancia natural. 
Terrenos anteriormente abandonados por la erosión, 
han logrado recuperarse con niveles superiores de 
productividad a los que tuvieron inicialmente y en 
los suelos virgenes se ha logrado eliminar las di
ferencias de feracidad que tan frecuentemente se 
presentan. Por otra parte, la creciente demanda no 
ha incidido sustancialmente en el precio comercial 
de los fertilizantes. A partir de 1953, mienb'as los 
demás productos agrícolas registraron alzas hasta 
de un ciento veinticinco por ciento, los abonos no 
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pasaron del trece, ni se espera variación alguna pa
ra el año entrante. 

La máquina, por su parte, ha operado en dife
rentes direcciones. Hasta entrado el siglo, la agri
cultura dependía fundamentalmente de la fuerza de 
t racción animal, el caballo y la mula. Un veintisiete 
por ciento de las tierras labradas en los Estados 
U nidos, estaba dedicada exclusivamente a propor
cionar alimentación a este equipo auxiliar. Hoy en 
día, con la aplicación progresiva de la tracción me
cánica, el sostenimiento de la fuerza animal, que 
aún queda en las pequeñas granjas, sólo ocupa un 
cuatro por ciento de las tierras. El resultado ha sido 
que de 1915 a esta parte, más de ochenta millones de 
acres han cambiado el destino de su producción, lo 
que representa el más extraordinario aporte de tie
rras para sostenimiento de la población humana. 

Paralelamente, la máquina ha ido eliminando la 
obra de mano y desplazando la población de las fae
nas agrícolas hacia las actividades comerciales, ma
nufacturel'as y de servicios. Hoy en día el número 
de personas empleadas en el campo es treinta por 
ciento menos que en el período 1935 a 1939 y diez 
y ocho por ciento inferior a 1947. Esto último deno
ta un aceleramiento en el proceso de sustitución sin 
que se haya llegado al limite máximo que es posible 
esperar de la maquinización agrícola. 

Ante la creciente superproducción, que no obs
tante el apoyo del gobierno de los Estados Unidos, 
ha influido sobre los precios, se anota una dismi
nución en el ing'reso neto global de los agricultores, 
que de diez y seis mil ochocientos millones de dóla
res en 1947, fue sólo de trece mil trescientos en 1953, 
se calcula en doce mil quinientos en 1954 y se anti
cipa que no pasará de once mil ochocientos a doce 
mil en 1955. Esto podría considerarse como un des
aliento para la agricultura, pero el hecho es que al 
redistribuir ese ingreso global por cabeza, los efec
tos aparecen mucho menos sensibles, por el gran 
número de personas que han abandonado dicha ac
tividad. 

A este respecto se anota, como fenómeno comple
mentario, que la pequeña parcela, operada por un 

solo hombre con el concurso de uno o dos caballos, ha 
pasado a ser minoría dentro del total de haciendas, 
y que el número de éstas ha descendido progresiva
mente. El pequeño terrateniente no puede operar 
económicamente un equipo ni producir a precios de 
competencia sin él. Tiene que vender y el proceso 
actual se encauza hacia las medianas y grandes pro
piedades, en la misma forma en que la fábrica, en 
el curso del siglo diez y nueve, absorbió y aniquiló 
los pequeños talleres. 

E.l fenómeno que está ocurriendo en los Estados 
U nidos, tiende naturalmente a generalizarse en el 
resto del mundo a medida que se divulgan las técni
cas modernas. Ello se comprueba a través de los 
proyectos de irrigación, fertilización y maquinización 
en que están empeñados la mayoría de los gobier
nos, en el número creciente de estaciones experimen
tales y en el alto volumen de importación de imple
mentos agrícolas. Por lo pronto, en la mayoría de 
ellos se trata de cubrir déficit de producción y de 
abaratar los precios, 10 que le permitirá al pequeño 
agricultor convivir un tiempo más con la moderna 
empresa. Después, es lógico suponer que sobreven
drá el mismo proceso de aniquilación de la parcela 
para integrar las medianas y grandes propiedades 
mecanizadas, con el desplazamiento consiguiente de 
la población hacia otra clase de actividades. 

La agricultura, que tradicionalmente ha sido una 
simple ocupación y un medio de vida para el más 
alto porcentaje de la población en todos los países 
del mundo, se está convirtiendo, a mitad del siglo 
veinte, en un negocio en grande que recuerda la 
aparición de la fábrica. Como lo decíamos al prin
cipio, aún es temprano para medir sus consecuen
cias, pero la experiencia del proceso industrial in
dica que las habrá en lo social y en 10 politico co
mo resultado natural de los desplazamientos y de la 
concentración de la tierra en menos manos de las 
que ha tenido hasta el presente. Tal vez en ese en
tonces, realizaremos la bondad de aquellos cultivos 
poco susceptibles de mecanización, al menos hasta 
ahora, como el café de vertiente, en donde podrá 
sobrevivir la tradición campesina sustentada sobre 
la parcela familiar. 
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DOS MO'NEDAS FUERTES 

(Colaboración especial para la Revista del Banco de la República) 

Los expertos en cuestiones monetarias parecen 
hallarse acordes en considerar al chelín austriaco y 
al franco suizo como las dos monedas más fuertes 
del sector occidental del continente europeo, mone
das a las cuales creemos que actualmente las si
guen el florín holandés, el franco belga y el marco 
de la república Federal Alemana. En el presente es
crito sólo nos referiremos brevemente a los casos de 
Austria y de Suiza. 

El caso de Austria es singularmente interesante. 
Esta pequeña nación, que ha recibido de los Estados 
Unidos una ayuda por valor de 1.400 millones de 
dólares, ha logrado también una recuperación eco
nómica a tal punto satisfactoria, que el gobierno de 
Viena solicitó de la Unión Americana a fines de no
viembre del año pasado la suspensión definitiva de 
su apoyo financiero. 

La rehabilitación del país y la solidez actual de 
su moneda atribúyense en gran parte a la efica
cia de las providencias adoptadas por el ministro 
de finanzas señor Reinhard Kanitz. 

La primera medida implantada por este notable 
economista, fue una baja de 5% en los precios a prin
cipios de 1952, baja acordada entre el gobierno y 
las organizaciones patronales. Correlativamente a 
esta providencia, y con el fin de fomentar las reser
vas bancarias, restringiéronse las operaciones de cré
dito a un determinado límite, para de esta suerte 
destinar los recursos excedentes al incremento de 
aquellas mismas reservas. El tipo del descuento fue 
elevado del 3% al 5%, y luego al 60/0. 

Posteriormente, en mayo de 1953, hízose una de
valuación de la unidad monetaria. La paridad del 
chelín con relación al dólar, que era de 21 chelines, 
se fijó en 26 chelines por US $ 1. Esta devaluación 
originó un incremento extraordinario de las expor
taciones. A partir del mes siguiente, la balanza de 
cambios se tornó favorable, y como desde entonces 
ella ha tenido un superávit permanente, tal circuns
tancia hase traducido en un aumento considerable 
de las reservas de oro y de divisas del banco central 
de emisión. Entre diciembre de 1953 y el mes de 
julio pasado, las reservas de oro del Banco Nacional 
de Austria pasaron de 100.800.000 chelines a 

3u7.800.000 chelines, y las reservas en divisas subie
ron de 6.056 millones a 9.128 millones de cheline , 
1 J cual representa una resel'va total para los bi1le
L emitidos del 88.25%. 

Factores tan favorables como los que acabamos 
de mencionar, hicieron posible que el gobierno aus
triaco aboliese, desde fines de mayo pasado, el 75 Yo 
el J los cupos y licencias de importación. 

Igualmente decretóse una ayuda a las exportacio
ne , consistente en ciertas rebajas en el impuesto 
sobre el volumen de lo negocios, rebajas proporcio
nales al valor de las exportaciones realizadas. 

Varios empréstitos internos fueron lanzados al 

mercado, porque n concopto del ministro de finan
zas los recurso para inversiones de estado a largo 
término, deben obtener e apelando prefel'entemente 
al capital privado disponible y no a los impuestos. 
Una rebaja del 10 o/r en el impuesto sobre la renta 
fue acordada a los suscriptores de estos emprésti
to , e igual concesión se decretó en favor de quienes 
mantuviesen sus fondos en depósitos bancarios, sin 
retirarlos, durante tres años. 

En el orden fiscal, el ministro de finanzas redujo 
el monto de los gastos públicos a lo estrictamente 
necesario y suprimió las subvenciones gubernamen
tales a efecto de asegurar en forma rígida y estable 
el equilibrio del presupuesto nacional. 

Con posterioridad a todos estos arbitrios econó
micos y financieros, el ministro señor Kanitz proce
dió a bajar el tipo del descuento, en cuatro etapas, 
desde el 6 % hasta el 3 % %, tasa esta última que se 
halla en vigor hace ya algunos meses. 

El turismo se ha desarrollado apreciablemente, 
dejándole al país sumas muy importantes. El núme
ro de los sin trabajo, que se calculaba a fines del 
año pasado en algo más de 300.000 personas, se ha 
reducido actualmente a menos de 120.000. La pro
ducción ha aumentado en el presente año en un 26% 

con relación al año pasado y en un 180% sobre la 
que existía antes de la última guerra mundial. La 
productividad industrial háse incrementado, en un 
año, de 102 a 115%. La balanza d pagos continúa 
con superávit, y el saldo acreedor de Austr ia en la 
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Unión Europea de Pagos es hoy de 131 millones de 
dólares. Si el costo de la vida ha subido en cerca de 
7%, también es cierto que, de otro lado, la reducción 
en los impuestos y el aumento de ciertas categorías 
de salarios, han aumentado en 8% el poder adquisi
tivo del público en los dos últimos años. 

Tales son, en líneas generales, los factores más 
salientes en la recuperación económica de la nación 

austriaca. 

El caso de Suiza es bien distinto. Su recia estruc
tura económica y su tradicional neutralidad en los 
conflictos y guerras internacionales, han hecho de 
este pequeño país un mercado muy seguro y atrac
tivo para la colocación de capitales extranjeros. 

El franco suizo, que es una moneda convertible, 
es al propio tiempo una divisa muy apetecida por 
su gran estabilidad y solidez. De ahí que desde hace 
varios años la afluencia de capital extranjero a los 
mercados de Suiza haya venido en aumento cons
tante. Esta afluencia de capitales ha sido tan per
sistente y cuantiosa durante los últimos tiempos, que 
no han faltado observadores económicos que en sus 
escritos censuren tal estado de cosas, por conside
rar perjudicial el hecho de que los capitales emigren 
de determinados países para er colocado en un 
mercado extranjero. 

Critica es ésta indudablemente injusta, pues por 
ella se desconocen las exportaciones de capital que 
Suiza a su vez lleva a cabo, poniendo a la disposi
ción de terceros países parte muy importante y en 
ocasiones suma superiores a las que ella recibe del 
exterior. 

Bueno es recol'dar a este respecto, que durante 
los años económica y monetariamente anormales que 
siguieron al último conflicto mundial, el gobierno 
suizo adoptó medidas especiales para frenar transi
toriamente la afluencia de oro y de divisas extran
jeras, a fin de salvaguardiar sus propios intereses 
monetarios. Hoy mismo contémplase en Suiza una 
situación análoga. Existe allí, en efecto, una plétora 
de capitales cuya cuantía ha venido a plantear un 
verdadero problema de distribución. Las causas prin
cipales de esta abundancia en el mercado monetario 
interno, son: la afluencia de capitales provenientes 
de países con moneda inestable; la repatriación de 
haberes suizos colocados en el exterior, y el cuan
tioso superávit de la balanza de pagos originado en 
gran parte por el movimiento del turismo extran
jero. 

Tanto el gobierno como el banco central de emi
sión han tomado medidas encaminadas a hacer me-

nos líquido el mercado monetario y se ha estimado 
que la forma de mayor eficacia para repartir la gran 
masa de capital existente es estimular las inversio
nes suizas en países extranjeros. Ya desde el mes 
de octubre del año pasado el ministro de finanzas, 
señor Max Weber, llamó muy especialmente la aten
ción del consejo nacional suizo acerca de este pro
blema. 

La balanza de pagos de Suiza arrojó un fuerte 
saldo acreedor en 1953 y espérase que otro tanto 
ocurrirá en el presente año. Si estos saldos acree
dores fueren repatriados, claro es que ellos harán 
todavía más aguda la plétora de capitales. 

Paralelamente a lo que hemos expuesto, obsérvase 
en Suiza un incremento progresivo en la formación 
de nuevos capitales a virtud del ahono privado. 
Calcúlase dicho incremento entre 3.000 y 3.600 mi
llones de francos por año, lo cual equivale a cerca 
del 17% del ingreso nacional, ya que éste se estima 
en 20.000 millones de francos. 

Es prácticamente unánime la opinión de que para 
esta situación el mejor elemento compensador no es 
otro que la exportación de capital o sean las inver
iones suizas en el exterior. 

Suiza es, pues, una nación especialmente llamada 
a realizar importantes operaciones con el extran
jero a fin de distribuir los capitales que ella posee 
y que a ella afluyen en grande escala. El mercado 
monetario suizo se halla en condiciones de absorber 
cuantiosos empréstitos extranjeros que en él se emi
tan, así como de otorgar a firmas extranjeras apre
ciables créditos bancarios. 

Mas en esta cuestión deben verse también otros 
aspectos importantes que ella presenta. Verdad es 
que el equilibrio entre la entrada y la salida de capi
tales no se realiza en Suiza en una forma satisfac
toria desde hace varios años, pero ello se explica 
principalmente por la circunstancia de que la expor
tación de capitales encuentra una poderosa valla en 
la inseguridad política actual y en las reglamenta
ciones sobre divisas que en numel'OSOS países limitan 
las posibilidades de su transferencia. Y aunque el 
gobierno suizo ha contribuído indudablemente a dis
minuir la influencia de los factores anotados, efec
tuando determinadas exportaciones por virtud de 
convenios internacionales, la acción del estado en es
te campo no ha sido, sin embargo, suficiente para 
establecer el equilibrio deseable en el movimiento 

de los capitales monetarios. 
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El pueblo suizo, por otra parte, hase caracteri
zado siempre por una gran prudencia y precaución 
en punto de colocación de capitales en el extranjero. 
N o hace mucho que un notable economista de aque
lla nación escribía lo siguiente al referirse a las in-

versiones de capitales nacionales en el exterior: "Ha
remos bien en ser muy conscientes sobre los límites 
de nuestras posibilidades y en considerar que es pre
ferible renunciar a una operación a sufrir pérdidas 
provenientes de infortunadas inversiones de capital". 

LA CIENCIA ECONOMICA y EL PLANEAMIENTO DE LA INVERSION 

Reflexiones basadas sobre la experiencia del autor en Colombia. 

Por ALBERT O. HIRSCHMAN 

En octubre de 1954, y a iniciativa del So
cial Science Research CounciJ y el Centro de 
Estudios Internacionales del Massachusetta Ins
titute of Technology, tuvo lugar en Cam
bridge (U. S. A. ) una conferencia sobre Jos 
problema de planeaci6n económica y la so
lución científica de ellos. Se pidieron ponen
cias Il. cinco economistas Que habian tenido 
experiencia práctica respecto del tema de ]a 
conferencia, en distintos paises. Una de di
chas ponencias estuvo a. cargo del doctor Al
bert o. Hirschman, Quien desempeñó en Co
lombia durante dos años la asesoria econó
mica y financiera de ]a oficina de planifica
ción. Publicamos aquí la versión española de 
este trabajo 

Es encomiable quP los economistas hayan resuelto 
explorar sistemáticamente la cuestión que constituye 
el tema primordial de esta conferencia. Con tantos 
planes de fomento hoy operantes en el mundo y con 
la frecuente presencia de economistas en posiciones 
importantes de los organismos planeadores, parece 
injusto tanto para el público de los países insuficien
temente desarrollados como para los propios técni
cos, dejar sin definir la naturaleza de la contribu
ción que nuestra profesión pueda aspirar a ofrecer. 
El mantener o estimular una idea desmedida de nues
tras capacidades, tarde o temprano suscitará iróni
cas reacciones. Por otra parte, el resistirse a poner 
mano en esenciales problemas de desarrollo de un 
país, sería una declaratoria de quiebra por parte de 
esa ciencia social que desde hace tiempo tiene seña
lado como primordial tema de estudio, la asignación 

de escasos recursos entre objetivos competitivos. 

Acaso ha llegado el tiempo de exponer con clari
dad de qué clase es el problema de planeamiento 
cuya solución corresponde antes al ingeniero o al 

político que al economista, y cuál en cambio es el 
sector donde éste último prepondera o cuando menos 
puede ofrecer consejos útiles. Hacer tales distingos 

resulta arduo, no sólo porque el economista compar
t e naturalmente la común ansia de poder, y le es 
difícil admitir que sus proezas tienen límites, mas 
también porque suele poseer mejores dotes lite
rarias que el ingeniero. El político, por otro lado, 
prefiere que las decisiones le sean presentadas en 
términos científicos siempre que se satisfagan sus 
exigencias. De este modo, al economista le suele 
tocar en suerte la redacción de los programas de fo
mento, con lo que se produce la ilusión óptica de 
creer que la ciencia económica puede dar de sí mi
nuciosos planes para el adelanto de regiones sub
desarrolladas. 

EL VALOR DEL ANALISIS MACROECONOMICO 

Algunos economistas particulares y ciertas orga
nizaciones, como la Comisión Económica de las Na
ciones Unidas para la América Latina, adelantan 
en la actualidad un interesante esfuerzo por rela
cionar diversas macro-cantidades del sistema econó
mico en forma de obtener alguna guía para las po
líticas económicas básicas de los países subdesarro
llados. Por ejemplo, al formar modelos que involu
cren el ingreso nacional, el aumento de la pobla
ción, las relaciones promedia y marginal capital
producción, y la tendencia al ahorro, y al utilizar 
los resultados de intensas investigaciones estadísti
cas sobre la magnitud de dichos parámetros, es po
sible estimar el monto del capital extranjero indis
pensable para que se pueda desarrollar en la pro-
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porción deseada el ingreso nacional por cabeza. 
Combinando la elasticidad de ingreso de la demanda 
correspondiente a las exportaciones de un país con 
el probable aumento en el ingreso de los países com
pradores, su propia inclinación a importar, y otra 
vez la deseada proporción del incremento de la renta 
per cápita, se pueden deducir conclusiones generales 
acerca de la velocidad que la industrialización re
quiere. El necesario incl'emento de la producción e 
inversión agrícolas se pueden establecer en forma 
análoga con fundamento en ciertos razonables obje
tivos de consumo, en los presuntos traslados de po
blación de la agricultura a la industria, etc. Suma 
importancia tienen las normas que se pueden obtener 
de un trabajo de esta especie: ellas influirán opor
tunamente en las políticas hacia el capital fOl'áneo y 
hacia un equilibrio desarrollado de la industria y 
la agricultura. 

Pero hasta el momento, las generalizaciones que 
surgen de las macl'ocantidades del sistema económi
co, han parecido en cierto modo nada fácile::¡ de 
aplicar a los problemas que en la práctica afronta 
el planeador. Este sabe que debe buscar con espe
cial cuidado proyectos con una relación baja entre 
capital y producción, mas también tiene que consta
tar que los cálculos que relacionan la producción 
con la inversión no son posibles, o de serlo, distan 
mucho de tener calidad determinante en el tipo de 
inversiones en capital social general (transportes, 
suministro de agua y energía, riego, etc.) con que 
él se afronta con mayor frecuencia. El sabe que debe 
examinar de cerca los efectos de nuevas inversiones 
en la balanza de pagos, pero una vez más se preo
cupa muy a menudo de proyectos que según se es
pera tendrán consecuencias penetrantes en la pro
ductividad de toda la economía, más bien que de 
proyectos especüicamente encaminados a aumentar 
exportaciones o economizar importaciones. Por 
último, él comprende que la industria y la agricul
tura deben desarrollarse paralelamente, pero el me
joramiento de los métodos agrarios, por depender, 
como depende, de la educación del labriego analfa
beta, es proceso tan desconsoladoramente despacioso 
y descentralizado, que nuestro economista se conten
ta por lo general con dejárselo al especialista, a 
menos que logre iniciar algún proyecto de irrigación 
en grande escala o descubrir alguna fórmula mágica 
para remediar todos los males agrícolas de una na
ción como, hablando de Colombia, el trasladar los 
cultivos de las laderas erosionadas a las llanuras y 
la cría de ganados en sentido inverso. Mas en este 
último caso, la inversión real de fondos en el trans
porte, la energía y la industria hallan un contrapeso 

bastante precario en la simple dispensación de bue
nos consejos con respecto a la agricultura. 

Resulta, pues, que el economista aún pisa el terre
no más firme cuando se ocupa de las macro-canti
dades tradicionales de la economía, como son las de 
consumo, ahorros, inversión, importaciones y expor
taciol1es. Para dar su parecer sobre la obtención, al 
mayor nivel posible, de un equilibrio de éstas entre 
sí, tiene a su disposición un completo arsenal de 
probadas técnicas monetarias, bancarias, fiscales y 
cambiarias y, con un poco de ingenuidad, puede siem
pre darse el gusto de introducir alguna innovación 
propia. Pero esa tarea corresponde por lo común al 
asesor económico y no satisface al economista pla
neador, a quien interesa más la composición que el 
volumen de las inversiones. 

¿Es, pues, verdad que, aparte de la orientación 
general sacada del análisis macro-económico, todo 
lo que los economistas pueden hacer, al tenor de un 
dictamen de las Naciones Unidas, es 'empaparse 
concienzudamente de los hechos en cada caso par
ticular y luego decidir a su leal saber y entender 
cuál es el rumbo más deseable"? (1). Según una 
crítica a ese documento, los países subdesarrollados 
son así presentados como materia inerte a la que 
deben dar forma "las intuicione del artista pla
Tleador" (2). 

Tesis principal del presente estudio es la de que 
este concepto absurdo de la misión del economista 
que se ocupa en planeación de desarrollo se debe a 
una exagerada insistencia en la confección de "pro
gramas de desarrollo íntegro y total" y al descuido 
de la búsqueda de un cuerpo de significativas reglas 
y generalizaciones que puedan permitirle al econo
mista prestar una ayuda concreta en la localización 
y elaboración de planes de inversión prometedores 
y específicos. De acuerdo con tal posición, en la pri
mera parte de este estudio criticaré algunas prácti
cas actualmente en uso, procurando en la segunda 
ser constructivo. 

LA FABULA DE UNA PLANEACION INTEGRAL 

DEL DESARROLLO 

El economista debería poner mucho menos hinca
pié en el "programa de desanollo íntegro y total" 

(1) Measures for the Eoonomic Development of Underdeveloped 
Countries. Informe de un grupo de expertos designados por el 
Secretario General de las Naciones Unidas. Nueva York, 1961. 
Párrafo 161. 

(2) S. Herbert Frankel, The Economic Impact on Underde
veloped Societies, Oxford, 1953, párrafo 94. 
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que ha estado en boga, por dos razones primordiales: 
la primera, que tal planeamiento involucra en ver
dad escasÍsimo esfuerzo creador; y la segunda, que 
si ese esfuerzo fuel'a necesario, muy poco sería lo 
que a él pudiese aportar la ciencia económica. 

Del primer punto se tratará después más a espa

cio; baste decir, a grandes rasgos que, las princi
pales zonas del desarrollo l'equerido son bastante 
evidentes por lo general y que el economista no 

inventa una pauta de inversión, mas e limita a 
extrapolar el existente mientras les abre campo den
tro del mismo a los sectores de obvia prelación. Don
de más se concentra mi crítica es en el segundo 
punto: si los programas nacionales de inversión han 
de ser válidos desde el punto de vista de la ciencia 
económica, tendrán que significar, verbi gratia, que 
el último millón de pesos de las erogaciones presu
puestales para la instrucción ejercerá sobre el des
arrollo de la producción nacional en los años veni
deros, aproximadamente el mismo influjo que el 
último millón que se va a gastar en el transporte, 
Creo, sin embargo, que los economistas no pueden 
pretender el haber logrado tal equivalencia en sus 
programas de desarrollo. 

Primeramente, no es de veras posible que vayan 
más allá de decir que tanto el transporte como la 
educación tienen importancia; dentro de límites 
amplísimos fijados más por el sentido común que 
por la ciencia, la determinación del cupo exacto que 
a cada uno de esos sectores corresponda en un plan 
de fomento, se hal'á intuitiva y arbitrariamente. De 
haber alguna decisión razonada sobre el prorrateo 
de los dineros invertidos . en estos dos sectores, ella 
deberá apoyarse en una convicción fundada sobre 
el problema de si modificar el medio ambiente a fin 
de transformar el elemento humano., tiene prelación 
sobre todo empeño por lograr esto último en forma 
directa: problema que la ciencia económica es in
capaz de resolver. 

Mas también hay otra razón más práctica que de 

ordinario hace imposible proclamal' que las contri
buciones marginales a la futura pl'oducción de los 

diversos sectores de un plan de fomento, estén en 
equilibrio: me refiero a la índole heterogénea de las 
cifras del programa de inversiones. Ciertamente tan 
amplias diferencias hay de ordinario entre lo que 

se podría llamar el contenido de realidad de tales 
cifras, que excluyen por entero una comparación 
de sus probables repercusiones económicas. Algunas 
de ellas pueden ser meras conjeturas o extrapola

ciones de tendencias observadas en el pasado, algu
na objetivos muy generales (Utantos lechos de hos-

pital"), y apenas unas pocas representarán planes 
determinados cuyo carácter se conozca exactamente 
y cuya financiación esté asegurada, como digamos 
la construcción de una planta siderúrgica o de ener
gía hidroeléctrica en cierto sitio. Claro que es impo
sible cotejal' los beneficios marginales sociales de 
una inversión conocida en todos sus pormenores, con 
otra cuya índole es lo único dado, pero sin que sus 
características se hayan definido en forma precisa, 
de suerte que puede en realidad tratarse de una 
inversión buena, mala o indiferente si es que se 
realiza del todo. Afirmo por lo tanto que la pl'inci
pal labor del economista, antes de abogar por cual
quier distribución de la inversión total entre secto
res, está en dar el mismo contenido de realidad a 
todos los planos seccionales. 

EN QUE CONSISTEN LA "MALA" Y LA "BUENA" 

PLANIFICACION 

Aquí tropezamos con un importante equívoco lin
güístico. La frase mala planeación, tan rep tida 11 

Colombia, nunca se aplica allá al prorrateo entre 
lo principal s s ctorf'S económicos del total del di

nero por invertir; más bien designa una carretera 
abierta por donde no hay tránsito alguno, un plan 
de riego en zona on lluvias suficientes, etc. etc, (3). 
Buena planificación quiere decir sencillamente que 
un proyecto dado ha sido objeto de estudio y prepa
ración, es decir, que se ha averiguado si él corres
ponde a una verdadera necesidad, si tiene asegurada 
la plena financiación para que no se quede años y 
años a medio terrnillar, y si se han estudiado y re
pudiado por razones de peso los métodos alterna
tivos que existen para satisfacer las misma nece-
idade . La buena planeación no 'ignifica, ni debe 

significar según pienso, que todo posible uso altel'
nativo de los fondos por gastar en el proyecto ha 

sido examinado y rechazado. Cuestión es ésta que 
Colombia, y acaso todo país, puede dejar, según di
jo William Burke, en un "prudente y saludable des
cuido", 

(3) En su memoria anual, un mini t,1'0 de hacienda pinta 
gráficamente este género de mala planificaci6n: "Uno de los 
capitulos más pintorescos y a la vez inquietantes es el de )a 
construcción de edificios con destino a serv icios públicos en 
nuestro pais. Ante todo, en Colombia tenemos una inclinación 
Íl'l"evocable POI' )0 monumental ... El colegio para ]a población 
que pueda proporcionar ciento vei nte alumnos debe construirse 
con capacidad para quinientos; el edificio nacional, donde de
ben alojarse ] 5 o 20 modesta oficinas - el cOl'reo, el telégra
fo y el juzgado- para que tenga cierta dignidad, ha de erigirse 
por )0 menos de ocho pisos, aunque en la localidad no haya 
energia para movilizar el ascensor: In planta eléctrica, cuya 
construcci6n se solicita con caracteres de necesidad inaplaza bl e, 
debe producir tl'es mil kilovatios, aunque la poblaci6n apenas 
s i consuma habitnalmen te dosciento", (Antonio Alvarez Res
tJ.1epo, Memoria de Haciendo, 1951, Uogotil, 1952, páginas 
1 -89) . 
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Así, la planificación puede proceder directamente 
desde el diagnóstico fundamental de las cau as radi
cales de la pobreza y el atraso de un país, hasta la 
elaboración racionalmente trazada de proyectos ati
nentes a cada sector. La factura de "planes de des
anollo íntegro y genel'al" no es indispensable, y de 
hecho podría resultar contraproducente. El econo
mista planeador no ha de olvidar que su propia pe
ricia es uno de los recursos de gran escasez de los 
países subdesarrollados. Si él prefiere consagrarla 
a forjar vastos planes que todo lo prospecten para 
diez años o más, corre peligro de llevar a la esfera 
económica el estado de cosas que André Siegfried 
juzgó, hace veinte años, característicv de la vida 
política de muchas naciones iberoamericanas: el con
traste entre la excelente doctrina y su desdichada 
aplicación (4). Igualmente, la pretensión de una 
planeación económica total y completa podría disi
mular y coexistir muy amistosamente, como pasa a 
menudo, con una absoluta e impenitente improvisa
ción en la escogcncia y ejecución de proyectos de 
inversión. 

PROGRAMAClON INTEGRAL Y PROGRAMAClON 

DE SECTORES 

Consecuencia práctica de las anteriores considera
ciones es que el economista planeador debería dedi
car principalmente sus talentos a intervenir en la 
elaboración de bien trazados programas seccionales. 
En realidad de verdad, el examen que de un proyec
to individual hacen por lo general los críticos más 
exigentes, casi nunca va más allá del criterio de que 
haya una palmaria necesidad de los bienes o servi
cios que el proyecto va a suministrar, y que él esté 
bien ideado de por sí. A pesar de toda la insistencia 
en el "planeamiento integral", aún me queda por ver 
que un proyecto así bien concebido sea rechazado 
por los organismos nacionales o internacionales que 
disponen de fondos para inversión, por la razón de 
que la suma requerida es demasiado fuerte en vista 
de las necesidades de estabilidad monetaria y de un 
equilibrado desarrollo. En Colombia, que yo sepa, el 
único caso en que algo tuvieron que ver razones de 
esta especie fue el de la Siderúrgica de Paz de Río. 
No obstante, el informe de la misión del Banco In
ternacional que puso reparos al proyecto, apenas con
tiene una frase extremadamente vaga sobre el he
cho de que los fondos que esa obra supone se hu
bieran podido aprovechar mejor en otros renglones 

(4) V. André Siegfried, Amerique Latine, Parí ", 1934, pá
gina 100. 
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económicos (5), en tanto que consagra muchas pá
ginas a hacerle críticas técnicas especüicas (6). Así, 
aun en un caso en que sin duda había fuerte con
vicción de que cierto proyecto de inversiones era 
voluminoso en demasía para la economía total del 
país, prescindiendo de su conveniencia fuel'a de tal 
consideración y de sus méritos técnicos, se sentía 
que contra él no e podía adelantar un ataque eficaz 
sino por el aspecto de las imperfecciones del plan en 
sí, y no por el de indetel'minados usos alternativos 
de los recursos. 

. quí ubrayo la palabl'a indeterminad s. Supo "¡ga

mos que el economista está persuadido de que un 
proyecto dado, aun cuando bien trazado en sí, no 
merece la máxima prelación en términos del des
arrollo económico general del país; mientras no pue
da explicar detalladamente cuáles son las alterna
tivas ni proponer proyectos tan li to de llevar a 
cabo como el proyecto al cual él e opone, no se le 
dal'á ni deberá dársele oídos. Fúnda e esta actitud 
en que no sólo son concebibles mejores aplicaciones 
de los fondos, sino también muchas peores, que a 
buen seguro serán las que se acometerán si nuestro 
inconforme economista no ofrece ninguna alterna
tiva ya bien elaborada. Este se encontraría en po
sición aún más débil si al'guyese que un proyecto 
dado pone en peligro la estabilidad monetaria del 
país; pues, de ser provechoso y bien planeado, ¿por 
qué no hacerle espacio reduciendo mediante medi
das generales de índole monetaria y fiscal algunos 
tipos de consumo y el fuerte bloque de las otra 
inversiones que siempre aparecen en los pl'ogramas 
y por su naturaleza tengan probablemente más baja 
prelación? Sólo cuando esas inversiones hayan que
dado claramente definidas, es decir, se hayan incor
porado en planos y proyectos racionalmente con ce· 
bidos, será posible opinar en contra de una política 
de restricción general que favorezca los contados 
programas verdaderamente bien hechos. 

En suma, los países subdesarrollados se distin
guen no tan sólo por un bajo nivel de inversiones, 
sino además por la poca eficiencia de las que real
mente se llevan a cabo. Ello proviene pOl' una parte 
de los muchos arranques equivocados que fatalmente 
ocurren antes que una economía nacional sea lan
zada a un camino de veras seguro, y por otr·:! parte 

(5) "La formidable cantidad de dinero que esto supone, sobre 
todo en d9laI'es de los Estados Unidos, le daría a Colombia ré
ditos mucho más cuantiosos si se invirtiese en otros sectores de 
la economfa". The Buís of a DeveJopment Program for Co
lombia", Washington, 1950, página 426. 

(6) Id., páginas 419-2 . 
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de la carencia de ingenieros, agrónomos, economis
tas, etc., que estén en capacidad de trazar proyec
tos de inversión indudablemente útiles y bien con
cebidos en todas sus partes. Como es natural, hay 
una fuerte demanda para tales proyectos y la pro
babilidad para que ellos se adopten es grande sin 
que se haga caso de las críticas que en su contra se 
formulen con) tema en la utilización alternativa de 
los recursos o en el peligro para la estabilidad mo
netaria. En realidad, estos proyectos es cuanto or
dinariamente dejan a su paso los "programas de 
desarrollo integral" compuestos y pregonados con 
grandes alharacas. Así, en cuanto al programa de 
inversiones, el único logro importante de la misión 
del Banco Internacional en Colombia consistió en 
el plan de carreteras y ferrocarriles, que fue preci
samente el solo presentado en términos bastante con
cretos (7). 

PREJUICIOS EN LA DETERMINACION DE SECTORES 

DE ALTA PRELACION 

Así pues, la tarea de más entidad para el econo
mista es la de contribuil' a la elaboración de sensa
tos programas de desarrollo en los obvios sectores 
de prelación de la economía y a la factura de pro
yectos específicos. Mas antes de acometer dicha em
presa ha de cerciorarse plenamente de cuáles son 
los sectores de máxima prelación en que debe hacer 
esta contribución. La escogencia de tales sectores 
puede plantear un tremendo problema en paises cu
ya economía acuse a la vez atraso y estancamiento. 
Pero una nación como Colombia, que aunque todavía 
insuficientemente desarrollada, ha progresado ve
lozmente, el mismo avance obtenido suele crear ten
siones y escaseces que señalan claramente aquellas 
zonas principales que se quedaron rezagadas o cuyo 
natural crecimiento se debe acelerar si es que se 
quiere asegurar el continuo crecimiento de la eco
nomía. Así, el observador más superficial de la eco
nomía colombiana se dará cuenta de que los trans
portes y la energía eléctrica son los factores claves 
de que depende todo desarrollo ulterior. Mejora de 
los sistemas de cultivo, modificaciones en el apro
vechamiento de las tierras, adelantos en la educación 
campesina, son objetivos palmarios en el empeño de 
subsanar el atraso de la producción agropecuaria. 
El crecimiento de las ciudades en general reclama 
perentoriamente la mejora y ampliación de servicios 
públicos tales como acueductos y alcantarillados. Re-

(7) El informe de la misión tiene desde luego altos méritos 
educativos, y ejerce además una influencia importante y con
tinua sobre la polftica económica general. 

sulta, pues, que la selección de los sectores prefe
l'enciales no tiene mucho de problemático, al menos 
en un país como Colombia. 

N o obstante, es indispensable una palabra de ad
vertencia. El economista debe enterarse de los pre
juicios que haya en este campo para poder dedicar 
su atención a sectores tal vez descuidados. Enume
raremos algunas de esas predisposiciones. Los go
biernos democráticos que dependen del sufragio po
pular, propenderán a una desmedida dispersión de 
las inversiones públicas para reforzar su influencia 
en todas las comarcas del territorio nacional. Los 
regímenes fuertes se inclinan por su lado a concen
trarse con exceso en unas cuantas realizaciones os
tentosas. Todos los gobiernos están prontos a mos
trar preferencia por proyectos susceptibles de inau
guración, y por tanto, descuidarán a menudo el man
tenimiento del capital existente y las inversiones en 
capital humano, tales como instrucción y salubridad 
(fuel'a de escuelas y hospitales que son inaugurables 
pero tan sólo representan una pequeñísima propor
ción del esfuerzo que requiere la mejora sanitaria 

y educativa). Origínase también ese descuido en la 
actitud de desmayo de los gobernantes para su pro
pio pueblo (y de 'ste por sí mismo), por lo cual el 
progreso no es concebible sino como resultado de la 
transformación del hombre por obra de la máquina 
y del moderno medio ambiente; rara vez salta a la 
vista la idea de que, mediante mejoras de la ins
trucción y de la higiene, podría el hombre transfor
marse a sí mismo y así partir el camino con la má
quina (8). 

Vale la pena anotar que los prejuicios del asesor 
económico extranjero muy bien pueden obrar en el 
mismo sentido que los del gobierno del país donde 
opera. Su estadía en el país es limitada, y él desea 
dejar en la economía asesorada huella visible de su 
paso. Por lo tanto, él también va a tratar de trans
formar la faz del país más que sus habitantes; y 

enfrentado con tanta pobreza e ineficiencia, tenderá 
a concentrar su labor en unos cuantos grandes pro-

(8) "En materia de higiene y educación, el nuestro como la 
mayor parte de los paises latinoamericanos, está todavia colo
cado en posición de lamentable inferioridad ... Infortunadamen
te en Colombia no existe una decidida mentalidad que tienda a 
resolver esos problema . Como lo he comentado en otras oca
s iones, nuestras gentes se apasionan por la realizaci6n de las 
obras públicas, se congregan y aglutinan en los pueblos para 
clamar por la realización de una canelera, por la erección de 
un edificio, por la colocación de un puente. Estos temas agitan 
a las muchedumbres y hacen actual' a gobernantes y goberna
dos en forma conjunta para vencer las dificultades que en s I 

camino se interpongan. No así aquellos problemas que tocan 
con la salud del cuerpo y del espíritu". Antonio Alvarez Res
trepo, op. cit., página 155. 
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producción secundal'ia a la primaria -que encuen
yectos cuya ejecución esté garantizada por obra de 
ayuda extranjera técnica, administrativa y finan
ciera, más bien que en planes que exijan arduos 
cambios en métodos o la movilización, en muchos 
puntos del sistema económico, de esfuerzos e inicia
tivas locales. Además, es probablemente correcto 
afirmar que tal prejuicio no esté completamente au-
ente en las decisiones de los grandes organismos 

de crédito internacional. Ellos también buscan ata
j os hacia el desarrollo económico y fácilmente se 
persuaden de haberlo hallado en forma de un pl'O
yecto hidroeléctrico, unas cuantas vías arteriales o 
un sistema de riego. Y apenas hay para qué seña
lar que tales empresas siempre están respaldadas 
por contratistas poHticamente poderosos y por otros 
\ntereses comerciales. 

No se tome lo dicho como un argumento contra 
(os grandes proyectos de acero y hormigón. Siempre 
que estén bien trazados, no tan sólo podrán per
mitir, como ya se dijo, dar a los fondos por invertir 
mejor uso que con los dispersos conatos que en su 
ausencia 'probablemente se intentarían. sino que 
de pronto podrían inflamar la imaginación de una 
sociedad hasta entonces estancada y despertal' vi
gores antes adormecidos. Con todo, parece impor
tante que el economista se dé cuenta de que a más 
de los fuertes argumentos que obran en favor de 
dichos planes, los gobiernos, los asesores económi
cos, los institutos internacionales de crédito y los 
intereses mercantiles guardan a su respecto fuer
tes y naturales prejuicios. Tal vez deberíamos obli
gar a nuestro asesor económico a emplear siquiera 
la mitad de su tiempo colaborando en la formula
ción de proyectos en los campos menos atractivos de 
la educación, la pequeña industria, la mejora de mé
todos agrarios, etc. 

EL APORTE DEL ECONOMISTA AL PLANEAMIENTO 

ESPECIFICATIVO DE INVERSIONES 

En cuanto a la escogencia de los sectores en que 
el economista ha de desarrollar su labor, basta con 
lo dicho. Ahora llegamos al propio carácter de su 
contribución. Aquí es en mi sentir donde le ha fal
tado la ambición suficiente mientras se propasaba 
en el campo de la planeación integral. Una vez que 
se ha decidido que cierto sector económico, por ejem
plo la energía eléctrica, debe tener prelación en las 
inversiones, el segundo paso suele consistir en con
vocar un grupo de ingenieros consultores que se en
cargue de trazar un proyecto detallado para ensan-

che de plantas eléctricas (9). Cierto, el economista 
revisará el plan terminado y hará el ya ritual aná
lisis de la inversión propuesta para energía, l'ela
cionándola con la inversión total y con el ingreso 
nacional, probablemente para encontrarla apropia
da y digna de ser financiada. Pero, ¿no debería el 
economista desempeñar un papel más importante 
que el de acomodador, de mensajero de alta catego
ría de quienes en verdad toman las decisiones? Pa
ra decirlo de otro modo, ¿no tiene el economista con 
qué contribuir cuando están resolviéndose proble
mas de tal entidad como la escogencia entre carre
tera y ferrocarril, entre fuentes hidráulicas o tér
micas de la energía, o aun tratándose de técnicas 
alternativas para construcción de carreteras? 

Evidentemente, la ciencia económica puede contri
buir con múltiples e importantes reflexiones que el 
ingeniero proyectista deberá tener en cuenta al efec
tuar sus cálculos de costos (lO). En primer término, 
el economista, con su conocimiento de la situación 
general de los problemas de la economía, hará notar 
las repercusiones indirectas y cualitativas de técni
cas alternativas que pueden emplearse para lograr 
un fin dado. Señalará así que, aun cuando como es
labón de enlace entre dos puntos, un ferrocarril 
puede ser más eficaz y económico que una carretera, 
esta última tiene la ventaja de ser potente vehículo 
de colonización del territorio situado en el trayecto. 
En la escogencia entre el carbón y el agua como 
fuente de energía, hará ver que para computar el 
costo que la planta electrotérmica represente para 
la economía, se debe excluir del cálculo en todo o en 
parte el valor de los salarios de los mineros; ese 
cálculo poco ortodoxo podría justificarse en una si
tuación en que ellos provienen de campos superpo
blados donde su productividad marginal es por ex
tremo reducida, de manera que su traslado a las 
minas de carbón no causa reducción apreciable en 
la producción agrícola. Así el salario del minero re
presenta un egreso para la administración de la 
mina, mas no un costo para la economía en su con
junto. 

EL CRITERIO DEL USO EXTENSIVO DEL CAPITAL 

Sin embargo, para que el economista sea tomado 
en serio en la elaboración de programas específi-

(9) Cuando esto se escribe, una misión conjunta franco
americana exclusivamente compuesta de ingenieros de la Elec
tricité de France y de Gibbs and Hill, Inc., se halla en Colombia 
por tal motivo. 

(lO) AQu{ no me refiero al estudio de mercados. La pros
pectaci6n de la demanda puede tenerse por rama de la econo
mía, pero en realidad se ha convertido en parte integrante de 
estudios e informes de ingenieros. 
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cos, tal vez no le baste enunciar de cuando en cuan

do advertencias y observaciones brillantes de esta 

especie. Lo que se le pide es una serie de generali

zaciones a que se puedan atener los encargados de 

elaborar proyectos precisos. Ahora bien, la sola ge

neralización que se vuelva a encontrar en las obras 

económicas es la que atañe a la necesidad de econo
mizar el principal recurso que escasea en los países 

infradesarrollados, es decir, el capital. 

Ese precepto tiene escasa utilidad orientadora 

cuando uno se propone elegir sectores preferencia

les para la inversión en general. A menudo, como 

ya lo vimos, las inversiones en servicios públicos, 

transportes, etc., hacen esperar un efecto de ignición 

sobre el desarrollo de toda la economía y por ende 

deben acometerse a pesar de exigir por su carácter 

altas inversiones de capital fijo (11). 

¿Podemos conservar el principio en un radio más 

estrecho, o sea en cuanto a las técnicas por emplear 
al emprender una inversión dada y al escoger la tec

nología de una planta? Se discutió ese problema en 

un documento de la comisión económica de las N a
ciones Unidas para la América Latina (12); en él se 

llama la atención hacia el hecho de que la moderna 

tecnología tiene mucho más valor para los países 
subdesarrollados cuando permite el aumento de la 

producción que cuando hace posible meramente una 

economía de mano de obra. El informe reconoce que 

estas dos características se confunden inextricable
mente en los procesos industriales, pero termina de

mandando la fundación de un instituto de investiga

ciones tecnológicas cuya misión consiste en descu

brir técnicas productivas especialmente apropiadas 

a las circunstancias económicas de naciones cortas 

de capital. La iniciativa se discutió otra vez en la 

reunión de expertos en hierro y acero de la América 

Latina que hace dos años tuvo lugar en Bogotá. Fue 

opinión general que, aunque ciertos procesos teóri
camente conocidos de producción siderúrgica con

venían mejor a las condiciones iberoamericanas por 

necesitar más mano de obra y ser posibles en me-

(11) Opina Bekker, que el criterio aún puede ser válido si 
miramos no solame~~ los proyectos de base. tales como plantas 
hidroeléctricas, sino también las variadas actividades industria
les que son fomentadas por dichas plantas. (Konrad Bekker, 
"The Point IV Program of the United States" en The Prolrress 
of Underdeveloped Areas (ed. Bert F. Hoselitz, Chicago, 1952, 
pág. 212). Mas, como düfcilmente son objeto de minuciosa pI a
neaci6n empresas originadas por una planta eléctrica, una si
derúrgica o una carretera, el criterio modificado por Bekker 
tiene en la práctica poco valor orientador; al máximo servirá 
para aliviar la ansiedad y sensaci6n de culpa del economista 
que se pronuncie a favor de una aceria. 

(12) Problemas Teóricos y Prácticos del Crecimiento Econó
mico. México. 1952, páginas 5, 18-21, 42. 

nor escala que las de los sistemas de uso ordinario 

en los centros industriales, posiblemente las nacio

nes latinas no podrían permitirse la inversión de 

gruesas sumas en métodos que nunca y en ninguna 

parte se han ensayado, salvo en escala de laborato

rio (13). 

Este es probablemente un argumento deci ivo con

tra la idea de inventar una tecnología por entero 

novedosa para utilizarla en los países subdesarro
llados. Persiste la posibilidad de trasplantar allí mé

todos que los centros industriales han aplicado sa

tisfactoriamente en etapas anteriores de su desarro

llo. En cierto número de industrias tradicionales cu

yo progreso técnico se ha cifrado más bien en el 
acrecentamiento de la mecanización que en la me

jora del producto, ésta es en verdad una vía digna 
de ser conjunta y sistemáticamente explorada por 

economistas e ingenieros. Sin embargo, aun con li

mitación tan rigurosa en cuanto al radio de apli
cabilidad del único criterio universalmente aceptado 

con respecto a la planeación de inversiones, se ha 
de dar una nueva nota d escepticismo. La historia 

de los países en desarrollo ofrece muy pocos ejem
plos de industrias incipientes que no hayan adopta
do la última palabra en sistemas de producción (14). 

Aun no siendo defendible esa política por el aspec

to del aprovechamiento de los recursos, la l'ealidad 

psicológica de la situación hace muy improbable la 
adopción de una anticuada tecnología. El industrial 

de un país subdesarrollado quiere crear algo que 

contraste con el ambiente retrógrado; desea épater 

a los visitantes procedentes de los Estados U nidos; 

13) Naciones Unidas . omisión Económica para América La
tina. E tudio de la Industria Siderúrgica e Informe sobre la 
Reunión de Expertos elebrada en Bogotá. Febrero de 1963, to
mo I, páginas 125-124 (mim). 

(14) Esto forma parte de lo que se podría denominar "efecto 
demostrativo de la invel' ión", complementario del efecto de
mostrativo del consumo, cuyos peligros para la formaci6n de 
capital pone de presente Nurkse en su interesante obra Pro
blems of Capital Formation in Underdeveloped Countries. Ox
ford, 1953, págs. 57 y siguientes. A mi juicio la teoria de Nur
kse desestima dos puntos importantes: 

(1) Que el atractivo de los mejores niveles de vida y articu
los de consumo obtenibles en las naciones industriales propor
ciona a los habitantes de los países de menos desarrollo un ali
ciente para acrecentar su esfuerzo y productividad; al fin y al 
cabo, s iempre se ha a notado que uno de los Jjl'incipales obstácu
los que se oponen al progreso econ6mico es el escaso número 
de deseos en toda sociedad primitiva. 

(2) Que el efecto demostrativo se aplica tanto a la inversi6n 
como al consumo. Esto lo evidencia en particular el grande es
fuerzo realizado por las autoridades nacionales y seccionales de 
Colombia para proveer a los ciudadanos de las cosas Que hoy se 
tienen por condiciones esenciales de la vida moderna, desde el 
alumbrado público hasta supermercados. Naturalmente, el su
ministro de esas comodidades exige inversiones adicionales que 
no se verificarian si paises como los Estados Unidos no las hu
biesen "demostrado". 
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en suma, no se contentará con nada que no sea el 
más moderno de los equipos si el costo de la insta
lación se puede justificar en alguna forma. Yeso 
lo facilita la ambiciosa e instable legislación social 
que caracteriza a los países subdesarrollados del si
glo XX, y que persuade al industrial de que la ma
quinaria que más mano de obra economice, es la 

mejor. 

Así, el prÍTlclplO más importante que la ciencia 
económica ha ofrecido por guía para el planea
miento de las inversiones, es idóneo para un campo 
de aplicación práctica bastante estrecho. Sin em
bargo, importa que al analizar los planes de inver
sión averigue el economista si el capital se está disi
pando en fOl'ma notablemente pródiga e innecesa
ria y si se encuentra expuesto a riesgos especiales. 
Por lo tanto, una nación de incipiente desarrollo de
be no tan sólo evitar la adopción de procedimientos 
técnicos que no hayan sido sometidos a prueba en 
otra parte, mas también dejar de establecer indus
trias que atraviesan una etapa de rápido progreso 
y transformación tecnológica, pues un país de es
caso capital no puede sostener la veloz y prematura 
caída en desuso del equipo capital que caracteriza 

tales industrias. 

CRITERIOS PARA INVERSION DEDUCIDOS DE CIERTAS 

CARACTERISTICAS GENERALES DE LAS ECONOMIAS 

SUBDESARROLLADAS 

a) Conservación defectuo a. La pl'imera generali
zación tocante al planeamiento de inversiones en 
países infradesarrollados deriva directamente de 
estar aquellos cortos de capital. Pueden señalarse 
otras afirmaciones que, si no del todo tan irrebati
bles (ni tan lógicas), tienen empel'O una gran dosis 
de validez general y sirven para descubrir otras nor
mas. Diremos, por ejemplo que al observador le 
impresiona invariablemente, no tanto la insuficien
cia en la formación de capital (que es difícil de 
ver), como el mal uso del existente. No aludo a las 
inversiones defectuosamente proyectadas de que an
tes hablé, sino a la falta de cuidado por el capital 
que existe y merecería conservarse. Aceptamos tal 
falta de cuidado por falla bastante común sin ahon
dar aquí en sus causas antropológicas. Partiendo, 
pues, de esta observación, parece que se podría pre
conizar la siguiente norma de planeamiento: es con
veniente dar prelación a aquellas inversiones, indus
trias y procesos técnicos que casi no exij an soste
nimiento, o en que éste sea necesario en absoluto 
por comportar su ausencia grave perjuicio, como 
provocar accidentes o una inmediata interrupción 

de la producción más bien que su gradual menosca
bo cuantitativo y cualitativo. El que en Colombia 
sea excelente el funcionamiento de las compañías de 
aviación, regular el de los ferrocarriles y malo el 
de las carreteras, se puede explicar por este crite
rio: la falta de cuidados conduciría a un desastre 
seguro en el caso de las naves aéreas; pero los ca
minos pueden dejarse dañar por largo tiempo antes 
que al fin desaparezcan, y los ferrocarriles ocupan 
a este respecto una posición intermedia. 

Claro que las anteriores observaciones no signi
fican que los países subdesarrollados hayan de con
centrar sus esfuerzos en los transportes aéreos aban
donando la construcción de carreteras. Pero sí llevan 
a la conclusión de que aquellos tendel'ían a conse
guir mejores resultados en industrias de complicada 
tecnología que sea preciso mantener en el máximo 
grado de eficiencia, que no en otras que apenas su
pongan una simple maquinaria y algunas pocas 

operaciones sencillas. 

Este criterio puede servir también en la selección 
de procedimientos técnicos destinados a una indus
tria dada; un ejemplo interesante de esto lo oÍl'ece 
en Colombia la construcción de carreteras, según 10 
explicó el ingeniero consultor que hasta hace poco 
tuvo a su cargo la supervigilancia del plan vial fi

nanciado por el Banco Internacional: 

"En nuestros proyectos hicimos una concesión 
fundamental al bien conocido problema del mante
nimiento, que parece rara a primera vista. Aconse
jamos la construcción de superficies bituminosas de 
tipo módico en carreteras relativamente poco tran
sitadas donde tal procedimiento no se justificaría 
de ordinario en este país. Presumimos que con la 
creciente industria colombiana de buses y camiones 
habría fuertes presiones sobre el ministerio de obras 
para que reparara los profundos huecos que van a 
formarse en los bal'atos pavimentos bituminosos si 
se descuidan su conservación y refacción, y que tales 
presiones serían más fuertes que si se estuvieran 
dejando deteriorar vías de cascajo y piedra. Estas 
desaparecen a razón de 20-40 toneladas por kilóme
tro en un año, y es posible que su desgaste se des
cubra solamente cuando ya esté dañado su funda
mento. En otras palabras, el descuido de una su
perficie bituminosa es más evidente que el de un 
piso de grava o de piedra" (15). 

(15) Fragmentos de una carta dirigida al autor por Mr. 
Foster Green. profe or de Inlleniería en la Universidad de 
Purdue. 
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Es posible que la ausencia de una adecuada con
servación no sea más que un aspecto particularmen
te notorio e importante de la pericia de los países 
subdesarrollados en el campo técnico de la industria 
en oposición con el administrativo (16). Creo que a 
menudo es muy competente el funcionamiento téc
nico de la industria, mientras dejan mucho que de
sear la contabilidad, los métodos de control del cos
to y de la calidad, el entrenamiento y la organiza
ción del personal obrero y la utilización de los sub
productos. Naturalmente, hay que hacer un esfuer
zo enérgico por corregir las deficiencias en estos 
campos, cuya importancia va en aumento. Mas si a 
nuestro juicio, inclusive dentro de las mejores cir
cunstancias, va a persistir un retraso en tales ma
terias, en una planeación de inversiones se deberá 
atender a ello seleccionando proyectos y técnicas en 
que esos puntos sean de entidad comparativamente 
secundaria o en que, como con respecto a la conser
vación, su descuido esté sancionado de manera seve
ra e inmediatamente evidente. 

b) El efecto de la producción secundaria obre la 
primaria. Otro criterio para el planeamiento de in
versiones puede deducirse observando el proceso de 
desarrollo económico en los países con incipiente in
dustrialización. Aunque aparentemente es de sen
tido común la idea de que esas naciones deben co
menzar por el desarrollo de industrias asentadas en 
su propia producción primal'ia, ellas se han indus
trializado a menudo cuantiosamente mel'ced a ma
terias primas importadas. Por ejemplo, tres de las 
principales industrias de Colombia (tejidos, cer
veza y llantas) dependían del todo en sus comien
zos de algodón, cebada y caucho introducidos del ex
terior. Después la economía colombiana ha hecho un 
oportuno esfuerzo por suministrar tales materias 
primas, y hoy está consiguiendo la autosuficiencia 
en cuanto a la cebada y al algodón, y trata ahora de 
desarrollar el cultivo del caucho. 

Ese tipo de adelanto, inverso al parecer, de la 
producción secundaria a la primaria. -que encuen
tra una contrapartida en el frecuente movimiento 
de capital acumulado en el comercio hacia la indus
tria y de allí a la agricultura- es realmente muy 
natural: en los países subdesarrollados, toda manu
factura se inicia como una empresa solitaria y atre
vida en un medio que se tiene por hostil. El empre-

(16) Para un examen detallado de este punto en relaci6n con 
una industria, véase la publicaci6n de las Naciones Unidas ti
tulada Labour Productivity oí the Cotton Textile Industry in 
Five Latin American Countries, New York, 1951, J)assim. 

sario, sea nacional o extranjero, es muy consciente 
de tal situación y quiere evitar en lo posible los con
tactos con la economía nacional y depender de ella, 
exceptuando, claro está, a los consumidores locales 
de sus productos. Debido a la insuficiencia o falta 
absoluta de capital social, el empresario tiene que 
proveerse por sí mismo de agua y energía eléctrica, 
instruir sus obreros, instalar su taller de maquina
ria y de reparaciones, sus expendios al por menor, 

etc" etc. 

De este modo prevalece por largo tiempo un es
tado general de cosas en que nadie puede o cree po
sible fiarse de otro alguno. Ello a menudo pone 
obstáculos al crecimiento de las empresas, puesto 
que el director es muy renuente a delegar autoridad 
en sus subalternos. Pero con más fuerza todavía tal 
estado obra en favor de grandes concentraciones in
dustriales verticalmente integradas, ya que, obvia
mente, muchísimo menos puede uno fiarse de extra
ños. Por eso es que los negocios industriales basados 
en materias primas del país no se emprenden por 
l' gla general -al menos en las primeras etapas de 

desarrollo-- sino en caso de que la producción o ex
tracción de aquellas y su transformación se reúnan 
a órdenes de una sola directiva, como pasa común
mente con la refinería de minerales y caña de azú-
ar, la fabricación de cemento, ladrillos, etc. Por 

otro lado, con disponer de una segura fuente extran
jera de abastecimiento, se soluciona de modo equi
valente el problema de la materia prima. 

La dificultad con que tropieza la iniciación de una 
industria cuya matel'ia prima solamente puedan su
ministrar un gran número de productores indepen
dientes nacionales suele consistir en que la materia 
carece de la calidad y uniformidad necesarias para 
operaciones industriales y en que su abastecimiento 
es por lo regular inseguro e insuficiente. Pero esa 
situación puede remediarse una vez establecida la 
industria, pues el productor nacional hará entonces 
un denodado esfuerzo por satisfacer los requisitos 
industriales y sacar así ventaja de tener a mano un 
comprador permanente. Si el fabricante encuentra 
a su vez que el artículo nacional es tan bueno como 
el importado, es probable que pierda su primitiva 
domofobia, y si así no fuera, habrá unas cuantas 
medidas oficiales (derechos de aduana, mezcla obli
gatoria de materias primas nacionales con las ex
tranjeras) de éxito seguro. El resultado final de ese 
proceso --que no hubiera podido ocurrir con el sis
tema normal, que consiste en comenzar por la pro
ducción primaria- es un cuantioso y benéfico avan
ce de toda la economía del país en desarrollo. 
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He aquí otra norma aprovechable al idear pro
yectos y técnicas de inversión: para obtener un pro
gl'eso equilibrado de la agricultura y la industria, 
tal vez sea mejor a menudo promover primero esta 
última y en particular las que, si bien dependen al 
principio de materias primas importadas, sean com
pradoras en potencia de productos cuyo cultivo po
drá emprender el país. De otra parte, es preciso to
mar extraordinarias precauciones en el planeamien
to de industrias que dependan por completo de ma
terias primas nacionales independientemente produ
cidas sin disponer de la válvula de segUl'idad que 
las importaciones representan. Es probable que en 
las dificultades que se oponen a la adaptación y en
'anche de la producción primaria nacional con des-

tino a operacione fabriles imultáneamente con el 
establecimiento de la industria, esté la causa de que 
hasta la fecha haya habido en Colombia tan corto 
adelanto en el ramo de preparación de alimentos, 
tales como con el'vas enlatadas de hortalizas y fru
tas tropicales, que a primera vista parece ideal
mente apropiada pal'a el país. 

CONCLUSION 

El objeto primol'dial de las páginas anteriores era 
demostrar cómo con sacar deducciones de observa
ciones rudimentarias de la realidad econ6mica y so
ciológica de los pueblos infradesarrollados puede el 
economista elaborar criterios que le permitan pres
tar utilísima ayuda en el detallado planeamiento de 
inversiones. 

A los únicos factores que habitualmente se toman 
en cuenta para decidir una inversión, es decir, al 
costo de producción, disponibilidad de mano de obra, 
materias primas, accesibilidad y magnitud de los 
mercados, podrá aquel añadir una serie de puntos 
de vista que deparen orientación adicional y nuevos 

COMENTARIOS 

"APORTACION A LA HISTORIA MONETARIA 

DE SANTA FE DE BOGOT A" 

Calicó, F. Xa vier. 

. . . Aportación a la historia monetaria de Santa 
Fe de Bogotá (Colombia). (Ensayo de catálogo 

de las acuñaciones de oro, con marcas F. S. o S. F. 

elementos de juicio sobre la conveniencia de las dis
tintas inversiones. De este modo valdría la pena 
analizar nuevas empresas, no tan sólo desde los ya 
citados puntos de vista tradicionales, sino también 
planteando estas preguntas: 

1) ¿ Cuánto capital se usará en el método de que 
se intenta hacer uso, en comparación con tal uso 
en otras técnicas disponibles? 

2) ¿Ha de efectuarse la proyectada inversión en 
alguna industria que se halle en estado de rápida 
transformación tecnológica? 

3) ¿ Qué género de sanciones comporta la negli
gencia en la conservación del equipo? 

4) ¿ Qué papel desempeña la eficiencia adminis
trativa en contraposición con la meramente técnica? 

5) ¿Cuáles efectos podrán tener en la pl'oduc
ci6n primaria los distintos planes industriales? 

Valiosa investigaciones encaminadas a clasificar 
según estos criterios las diversas industrias y téc
nicas indu tl'iales podrán adelantarse por medio de 
trabajos conjuntos de economistas e ingenieros. Má 
criterios podrán seguramente descubrirse por medio 
de trabajos conjuntos de economistas y antropólo
gos. Si en las decisiones sobre inversión se hiciel'an 
influir varias importantes consideraciones de la na
turaleza aquí comentada y hoy casi del todo des
cuidadas, tales investigaciones tendrían por conse
cuencia una notable mejora en la formulación de 
planes y programas. Además, el progreso de nues
tra ciencia sobre este camino capacital'á al econo
mista para ofrecer una contribución más benéfica, 
atrayente y efectiva que la constante búsqueda de 
espejismos, así tengan ellos el mote seductor de 
liprogramas de desarrollo integral". 
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científicos estudios de la numismática española y 
americana anterior a la Independencia, no deja de 
ser evidente el casi total desconocimiento que aún 
existe respecto de ciertos y determinados períodos. 
Las investigaciones que para hacer luz en esas zonas 
oscuras se han intentado por los diferentes autores 
que tratan de estas materias, no siempre han sido 
afortunadas debido a la carencia de documentos o a 
la dificultad, muchas veces insuperable, que para 
la consulta de los correspondientes archivos suele 
presentarse. Ocurre muchas veces, y el libro que co
mentamos es una clara prueba de ello, que por falta 
de un acopio de datos exactos acerca del estableci
miento y principales características de las casas de 
moneda que existían tanto en las colonias como en 
la Península, la adecuada clasificación de numero
sas piezas antiguas resulte poco menos que imposi
ble. Semejante circunstancia ha hecho que muchos 
autores, no dotados de la suficiente paciencia para 
indagar en las propias fuentes históricas, escojan 
en la solución del problema el camino más fácil, pe
ro el menos atrayente, y que consiste en alegar una 
procedencia desconocida. 

Mas no es este el expediente propio para satisfacel' 
a un espíritu eminentemente cUl'ioso, resuelto a des
pejar equívocos y disipar sombras. Si se está en 
presencia de una moneda del siglo XVIII, por ejem
plo, cuya verdadera casa de origen se ignora de mo
do completo, lo indicado en tal situación no es con
formarse con la realidad sino tratar de modificarla, 
mediante todas las averiguaciones que se crean con
ducentes. Sólo así toman sentido para el investiga
dor las arduas disciplinas mentales que demanda la 
numismática. El libro de la referencia no constitu
ye, por lo mismo, una simple aportación a la histo
ria monetaria de Santa Fe de Bogotá, lo que ya se
ría suficiente para acreditar su importancia, sino 
que es, por sobre todo, un excepcional testimonio de 
lo que puede la técnica interpretativa inteligente
mente aplicada. En el curso de estas líneas, y hasta 
donde la natural brevedad de una glosa bibliográ
fica lo permite, intentaremos reducir a síntesis los 
varios argumentos de que se valió el señor Xavier 
Calicó para demostrar cómo piezas de ocho, cua
tro, dos y un escudo, tradicionalmente atribuídas a 
la ceca de Sevilla, y en tal condición tratadas y ca
talogadas por los autores, habían sido real y efec
tivamente acuñadas en la casa de moneda de Santa 
Fe de Bogotá. "La serie es fácilmente agrupable 
por sus múltiples detalles coincidentes e igual fac
tura. Se trata de piezas de las llamadas cortadas, 
que llevan como marcas las siglas F. y S., ante
puestas indistintamente, además de otras, en algu-

nos casos". El grupo a que se l'efiere el autor com
prendía tan sólo monedas del reinado de Fernando 
VI (1747-1756) y con fechas alrededor del año 1750. 
Las principales características de una de estas pie
zas --ocho escudos- son las siguientes: 

Anv ....... INADUS ,~ VI ,;, D . . , ... . 

Escudo coronado, cuartelado de León y Castilla, 
partido de Sicilia y cortado en punta con una gra
nada con dos crucecitas a cada lado. 

A la izquierda del escudo, S; y a la del'echa, F 

8 S 

Rev. :;, Hispaniarum ,;, R ...... X';' 1752. 

Cruz de Jerusalem dentro de doble orla en se
micírculos con adornos en forma de lazos. 

Por las características anotadas, difícilmente dis
tinguibles a primera vista de las oh'as monedas 
peninsulares, fue por lo que se las tuvo siempre co
mo salidas de la casa de Sevilla. Sin embargo, como 
lo declara el señor Calicó, la falta de base para 
aceptar este origen era vidente. Las razones en que 
se apoya para sostener su tesis no pueden ser más 
convincentes : 

"En el reinado de Fernando VI las acuñaciones 
cortadas habían dejado de labrar se en toda España. 
La casa de Sevilla, que había empezado las acuña
ciones cilíndricas con cordoncillo durante los últi
mos años del reinado de Carlos II, y ajustó sus la
bores a este procedimiento bajo las dos épocas del 
reinado de Felipe V y el breve de Luis I, no podía, 
medio siglo después, volver a los procedimientos 
que haCÍa tiempo habían caído en desuso". 

Para repudiar, además, dicha clasificación, cita 
el autor las palabras de Aloiss Heiss -"Descripción 
general de las monedas Hispano-Cristianas"- se
gún las cuales aquellas piezas "parecen americanas, 
pero es difícil averiguarlo por no haber salido en 
la acuñación la marca de los talleres". De otra par
te, y en relación con las características ya consig
nadas, dice el autor que los que las imputaban a 
Sevilla, interpretaban una de las S como marca de 
esta casa, la otra como inicial de la denominación 
del valor, Seutum o Seuta, y finalmente la F., era 
atribuída a la sigla del ensayador. 

Pero el argumento principal, el que de m.odo in
equívoco saca verdadero al autor en su teoría, es 
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el que él expone en los siguientes términos: " ... exis
tía un detalle que ha pasado desapercibido a los au
tores que se habían ocupado anteriormente de estas 
piezas y al que dimos desde el primer momento gran 
importancia. Nos referimos a las anomalías he
ráldicas que se observan en las monedas de esta se
rie. Como hemos visto, en la pieza de ocho escudos 
reproducida, la adarga está cantonada de forma que 
los leones figuran en los cuarteles primero y cuarto 
y los castillos en el segundo y tercero, mientras que, 
como es sabido, debían de figurar los castillos en 
el primero y cuarto y los leones en el segundo y ter
cero. Además, la partición con las armas de Grana
da ocupa un lugar mucho mayor del que le corres
ponde. La primera de estas anomalías pareCÍa po
der atribuÍrse a una esporádica equivocación. Un 
error de esta naturaleza era de difícil, pero posible 
explicación, siempre que se limitase a una sola emi
sión. Pero ello no era así; la anomalía se observaba 
en piezas de la misma serie y de distintas emisiones. 
N o era admisible que en una ceca metropolitana, en 
una época de poquísimas acuñaciones como fue la 
de Fel'nando VI, en la que, además, por haberse 
perfeccionado mucho la técnica, se producían exce
lentes labores, hubiese pasado inadvertida una alte
ración de este tipo. Y que se trataba de una equivo
cación y no de otra cosa parecía demostrarlo la falta 
de persistencia en esta representación, ya que en 
algunas piezas de la serie, el escudo aparecía COl'l'ec
tamente cuartelado". 

Por lo que se refiere a la segunda anomalía ano
tada, -lila de otorgar una importancia inusitada a 
las armas de Granada-las circunstancias eran muy 
distintas. Heráldicamente interpretada, podía signi
ficar el deseo de dar una preponderancia a dichas 
armas, pero, para aceptar esta interpretación era 
preciso que la anomalía tuviese una continuidad, 
continuidad que hemos encontrado en casi todas las 
piezas de esta serie y que aun nos ha servido como 
base para l'elacionar el primer grupo estudiado con 
las piezas de época anterior que al principio ha
bían quedado al margen der estudio. Para delimitar 
la cuñación cuya procedencia refutábamos, era ne
cesario estudiar el origen de estos tipos y compro
bar si existían, en el reinado precedente, piezas que 
pudiesen tener alguna relación con ellas". 

Se tenían, pues, serias dudas acerca de la proce
dencia sevillana de dichas piezas, elaboradas en el 
reinado de Fernando VI. Los defectos de acuñación 
atrás mencionados abrían amplio camino a la in
vestigación históricat dentro de la cual el primer 
paso consistía, según el señor Calicó, en averiguar 

si ellas guardaban alguna relación con las del rei
nado precedente, o sea, con el segundo de Felipe 
V (1725-1747). Si las características resultaban 
iguales, podía darse por sentado que todas tenían un 
mismo origen, distinto de la casa de Sevilla. En 
efecto, "el eslabón de unión" vino a ser una moneda 
de ocho escudos, labrada en 1746, y que, salvo pe
queñas modificaciones, presentaba sorprendente si
militud con las ya estudiadas de Fernando VI. IIEI 
parentesco no puede ser más claro: las mismas mar
cas F. S. -aunque colocadas de distinta forma-, 
la misma anomalía -al ocupar las armas de Gra
nada un lugar desproporcionado- e igual factura". 
Esta circunstancia, como es natul'al, llevó a los au
tores a clasificar también éstas de Felipe V como 
de la ceca de Sevilla, de donde se deduce que la 
confusión se había generalizado. Ya se vio cómo fue 
factor principal de esta falsa creencia el convenci
miento en que siempre se estuvo de que la S. era la 
marca de aquella casa y la F. la sigla del ensaya
dor. Sin embargo, ninguna de estas letras -hecho 
ya absolutamente comprobado-- aparece en las acu
ñaciones de Sevilla, que sólo muestran las siglas P. 
J. desde 1746 hasta 1757 inclusive, y J. V. en el 
mi mo año de 1757, en que falleció Fernando VI. 
Además, todas las monedas de la ceca de Sevilla, 
durante el reinado de Felipe V, fueron cilíndricas, 
ya que, como hemos visto, las acuñaciones cortadas 
habían dejado de labrarse en toda España en el rei
nado de Fernando VI. De 1701 a 1746, según se ad
vierte en un interesante cuadro que el autor juzga 
oportuno incluir en su estudio, no aparece ningún 
ensayador de Sevilla cuyas siglas correspondan a 
las que figuran en las piezas analizadas. 

El autor, para reforzar hasta el máximo la vali
dez de su tesis, procura establecer, y lo consigue 
con éxito, la cadena que una la serie de las acuña
ciones con marcas F. S., partiendo de las de Fer
nando VI y siguiendo a las de Felipe V, para con
tinuar la investigación hacia fechas aún más tem
pranas, encontrando, dice, la prueba irrefutable de 
que se trata de labores de procedencia americana y 
no peninsular. Es así como obtiene una pieza o do
blón de dos escudos de Luis 1 -1725-, cuyas ca
racterísticas son las mismas de las anteriores, es 
decir, con las letras F. S. y la particularidad de acan
tonamiento León y Castilla. La fecha de acuñación 
de esta moneda podría prestal'se a equívocos, ya que 
todas las labradas en España bajo aquel rey, muer
to el 31 de agosto de 1724, llevan por fecha este 
último año y no el de 1725. Esto lo explica el señor 
Calicó diciendo que en las provincias de América la 
noticia del fallecimiento del rey llegó con el natural 
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retraso, y por ello la mayoría de las piezas ameri
canas que se conocen de Luis 1 llevan la fecha ano
tada. 

Después de otra serie de consideraciones no menos 
importantes, que hacen de este libro un admirable 
documento para el estudio histórico de la numis
mática hispanoamericana, presenta el autor un va
lioso resumen de los trabajos adelantados por las 
casas de moneda de México, Potosí, Santiago, Santo 
Domingo, Lima y Popayán, estableciendo, de una 
parte, la imposibilidad de que en dichas cecas se 
incluya una nueva serie monetaria del siglo XVIII, 
y de otra, fijando los primeros indicios de atribu
ción a Santa Fe de Bogotá. En forma ciertamente 
sorprendente, y a fin de poder sacar de ello las con
clusiones que le interesan, demuestra la existencia 
en esta ceca de acuñaciones desconocidas del periodo 
correspondiente a las monedas estudiadas. 

Pero ¿ cómo se explican las letras F. S., cuando es 
evidente e incontrovertible que la casa de Santa Fe 
marcaba sus trabajos con los signos N. R.? Hay un 
principio de solución negativa a este intel'l'ogante 
en las consideraciones del propio autor, según las 
cuales, "una vez apuntada la teoría de atribución a 
Santa Fe de Bogotá y estudiado con cierto deteni
miento todo lo que se conoce de la historia de la 
misma, hemos visto que precisamente en este taller 
existe una laguna; es decir, que, documentalmente, 
se demuestra la existencia de series monetarias cuya 
identificación no se ha logrado hasta el presente, y 
cuya desaparición total es inadmisible por la can
tidad de monedas que debieron labrarse. Esta lagu
na comprende precisamente el período en que se 
acuñaron las monedas con las marcas S. F." Res
pecto de las iniciales N. R., parece incuestionable 
que ellas se adoptaron como una referencia al Nue
vo Reino de Granada, o, lo que es lo mismo, para 
significar que la concesión de esta casa se extendía 
a todo este territorio, como es lo cierto. Acerca de 
estas siglas, y de otras que esporádicamente apare
cen en las piezas, formula el señor Calicó muy va
liosas y certeras observaciones, que parecen despe
jar de manera completa las dudas y erradas inter
pretaciones que han suscitado. "Los autores que las 
identificaron en las monedas de plata, dice, las in
terpretal'on como siglas de ensayador, por aparecer 
también en estas piezas las marcas N. R., pero des
de el momento que en toda una serie de monedas 
aparecen iniciales F. S. o S. F. como únicas marcas 
y aun con otras letras que varían según los años, 
letras estas últimas que no pueden ser otra cosa 
que las de los ensayadores, hay que considerarlas 
como verdaderas marcas de ceca". 

En cuanto a que en algunas monedas, de época 
determinada, figuren las letras F. S. o S. F., acom
pañadas de las antiguas marcas N. R., la explica
ción que en esta obra se da resulta ciertamente muy 
convincente. "El 27 de mayo de 1717, en cédula da
da en Segovia, el Rey' Felipe V, para fomentar el 
incremento de la Hacienda Real, así como para aten
der debidamente a la defensa de las costas y te
niendo en cuenta otras consideraciones, creaba el 
Virreinato de Santa Fe". Así, pues, con este cambio 
en la denominación del país, el Nuevo Reino de Gra
nada vino a ser llamado oficialmente Virreinato de 
Santa Fe. En tales condiciones, es apenas lógico 
presumir que la casa de moneda de la capital se de
cidiese a cambiar sus marcas N. R. por las de S. F., 
e incluso es comprensible que en algunas acuñacio
nes del período de transición se vean las dos mar
cas, como lo anota el autor. Es a partir de entonce 
cuando hacen su aparición dichas letras, pues cons
ta que en las de períodos anteriores ellas no fuel'on 
conocidas. A este propósito nos parece oportuno 
transcribir el texto de una noticia publicada en es
ta misma Revista del Banco de la República, en su 
edición de noviembre de 1936, página 385, pero no 
sin advertir que nunca se habían conocido monedas 
de este Virreinato anteriores a 1651. El texto en 
mención es el siguiente: 

"El tesoro de 'El Mesuno'. El 22 de agosto pasa
do, en un lugar llamado 'El Mesuno', sobre la mar
gen occidental del río Magdalena, en las inmediacio
nes de Honda, algunos trabajadores encontraron, de 
modo casual, un tesoro compuesto de objetos y mo
nedas antiguas de oro, que probablemente hacía 
parte de una remesa a España, naufragada en tal 
sitio en la época colonial. 

"No ha sido posible establecer con exactitud la 
cuantía de lo encontrado, pero se estima que su va
lor pasa de $ 15.000 de nuestra actual moneda. 

"Las piezas halladas son todas de oro, de valor de 
dos escudos, acuñadas e~ la casa de moneda de Bo
gotá, como lo atestiguan las letras N. R. A. que lle
va la mayor parte de ellas y que era el distintivo de 
las acuñaciones de esa procedencia. Por un lado tie
nen las armas reales y por el otro la cruz potenzada, 
y llevan la siguiente inscripción repartida en las dos 
caras: Philippvs II D. G. Hispalliarvm Rex. Algunas 
de esas monedas, a más de la inscripción indicada, 
llevan el año 1635, lo que es muy extraño si se tiene 
en cuenta que aquel monarca murió en 1598. 

"La mayor parte de las monedas encontradas las 
ha adquirido el Banco de la República y forman par-
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te de su colección de monedas nacionales, tanto de 
la Colonia como de la República, que es la más com
pleta y rica que existe en el país". 

La A que figura en último término de la sigla 
parece corresponder al ensayador, y así 10 sostiene 
el señor Calicó. 

Abreviando los términos de esta reseña, daremos 
a conocer en seguida las bases de la teoría expues
ta en las páginas precedentes, guardando el orden 
señalado por el autor: 

l. Imposibilidad de que estas moneda procedan 
de una ceca metropolitana. a) Porque en las fechas 
de estas monedas en los talleres peninsulares ha
bían dej ado de acuñarse piezas cortadas. b) Por
que el error en el cantonamiento de las armas de 
Castilla y León se observa en estas monedas de ma
nera continuada, lo que es inaceptable en emisiones 
peninsulares. c) Porque existen monedas de esta se
rie a nombre de Luis I con la fecha de 1725, como 
la mayoría de las acuñadas en Amél'ica de este rey. 
d) Porque las siglas de los en ayadores de la ceca 
de Sevilla, a la cual se t. ¡buían estas piezas, no 
corresponden a las letras S. F. 

II. Motivos por los cuaIe tas moneda deben 
atribuír e a la ceca de Santa Fe de Bogotá. a Apa-

VEINTICINCO 

DICIEMBRE DE 1929 

Tocaba ya a su fin el año de 1929 en circunstan
cias por demás difíciles para Colombia, no sólo en 
lo económico sino también en 10 político. La crisis 
. e sentía ya con toda su fuerza, hasta el punto de 
que dos hechos que por esta época suelen ser de
mostración de pujanza -las ventas del comercio y 

las ferias de Girardot- no ejercieron, ni con mucho, 
la influencia benéfica que de ellos se esperaba. Se
gún las notas editoriales del número 26 de la revista 
del emisor, en noviembre "la baja de los valores 
bursátiles se recrudeció, llegando algunos, especial
mente cédulas y acciones bancarias, a un nivel de 

rición del error en el cantonamiento de las armas 
de Castilla y León en las monedas de esta ceca con 
marcas N. R. y fechas inmediatas a la fundación; 
l'epetición del mismo en las acuñaciones con mar
cas N. R. y F. S., persistencia del error en las emi
siones con marcas F. S. o S. F. y desaparición de
finitiva de la anomalía en fechas inmediatamente 
posteriores a la incorporación a la Corona de la ca
sa de Santa Fe. b) Preponderancia del cuartel con 
las armas de Granada en el escudo, en representa
ción del Nuevo Reino de Granada. c) Aparición de 
las letras F. S. en monedas de plata con las marcas 
N. R., pertenecientes al primer período del reinado 
de Felipe V (creación del Virreinato de Santa Fe). 
d) Prueba documental de la acuñación de doblones 
en Santa Fe durante los reinados de Felipe V y Fer
nando VI. e) Aparición de la sigla de ensayador S. 
en las monedas cortadas de 1750, y continuación de 
la misma en las monedas cilíndricas de cordoncillo. 

Figura en este libro, además, un resumen histó
rico de la casa de moneda de Santa Fe de Bogotá, 
ciertamente muy interesante, así como un en ayo 
de catalogación de las monedas de esta fábrica erró
neamente atribuidas a Sevilla, con abundante repro
ducción de piezas antiguas. Estamos seguros de que 
la lectura de esta obra será de sumo provecho para 
quienes se interesan de veras por estos estudios, no 
muy adelantados todavía entre nosotros. 

AÑOS ATRAS 

precios tal, que la inversión en ellos resulta verda
deramente halagadora". En cuanto a las ferias de 
Girardot, anotan que "estuvieron abarrotadas de ga
nados de todas clases, que no alcanzaron a venderse 
sino en parte y esto a precios reducidos". En cambio, 
"las transacciones en fincas raíces, si bien pesadas, 
no 10 han estado tanto como las de los demás va
lores". 

A esto se agregaba el continuo descenso de los 
precios del café, "que en los mercados nacionales 
representa en los dos últimos meses cerca de un cin
cuenta por ciento", con cotización para el Medellín 
en Nueva York a 17 centavos. "Es fácil darse cuen-
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ta de la profunda repercusión que 'en la economía 

nacional ha de tener la baja de un producto que es, 
puede decirse, el eje de esa economía, llegando, como 
ha llegado, cuando otros factores de depresión ve
nían obrando, y cuando las e peranzas de alivio es
taban fincadas en las abundantes cosechas que están 
recolectándo e en Antioquia y Caldas, que represen
tan la principal porción de la producción del país". 

Se anota en seguida cómo la junta directiva del 
Banco de la República, que seguía con profunda 
preocupación el curso de los acontecimientos, tuvo 
buen cuidado al elevar el tipo de descuento para de
fender las reservas metálicas del banco, "de fijar 
para obligacione con prenda agraria o con garantía 
de certificados de almac nes de depósito, una tasa 
de d cuento inferior a la establecida para los demás 
papeles, di poniendo además que el importe de aqueo 
llas operaciones no afecte ni el cupo de los deudores 
ni la linea básica de los bancos que las hagan, fuera 
de un plazo hasta de 180 días, que es otra ventaja 
especial". Se buscaba así la manera de que los ban
cos comerciales apoyaran a los productores de café, 
para que éstos pudieran recolectar sus cosechas "sin 
verse obligado a sacrificar el grano en condicion s 
forzadas y desventajosas". 

Fue esta la forma "prudente y ficaz" escogida 
para que 1 emi 01' diera u apoyo a los cafeteros, 
no creyendo la junta directiva del Banco en la ne
cesidad o conveniencia de que el emisor hiciera esas 
operaciones directamente con los particulares, "cuan
do los bancos afiliados están prontos a efectuarlas 
y vienen haciéndolo. Ni mucho menos puede él pres
tar su ayuda, como por grupos de respetables ciu
dadanos se le ha pedido, para una operación de va
lorización del grano, haciendo compras directamente 
o avanzando fondos para hacerlas, con el propósito 
de l'etener en el país parte de la cosecha actual. Se
mejante plan estaría condenado a seguro fracaso, 
pues hay que tener en cuenta que estamos en un 
período de superproducción de café y que el que Co
lombia exporta apenas representa el 100/0 del pro
ducido mundial". 

LA SITUACION FISCAL, EL CAMBIO 

Y EL MERCADO MONETARIO 

En los primeros once m ses de 1929 las ren
tas nacionales produjeron $ 70.389.000 contra $ 
65.527.000 en igual período del año anterior, "lo 
que permite prever que el recaudo será sensiblemen
te igual en los dos años, resultado que se había 

tenido por muchos como improbable y que confirma 
el concepto de la vitalidad económica del país". 

A pesar del alza de la tasa de descuento al 90/( . 
vigente desde el 20 de noviembre, lo redescuentos 
del emisor subieron de $ 16.135.000 en 81 de octubr 
a $ 16.585.000 en 30 de noviembre, y han seguido 
aumentando. En cambio, los billete en circulación 
continuaron bajando, con un total de $ 38.757.000 

en 30 de noviembre contra $ 41.041.000 en 31 de 
octubre. En las oficinas de compensación se registró 
una baja aún mayor, con un movimiento de $ 

37.951.000 en noviembre contra $ 45.495.000 en oc
tubre y $ 57.333.000 en noviembre de 1928. 

El cambio exterior no registró alteración sub tan
cial y se mantuvo alrededor del 1031h 7{ para cheques 
por dólares, con menor demanda de giros, lo que se 
atribuye a una posible disminución de las necesida
des del comercio o a que hayan empezado a salir al 
mercado letras resultantes de las exportaciones de 
café. 

MOVIMIENTO DE ORO 

Según lo disponía n e a época la le~ orgánica del 
Banco de la República, de la existencia de oro que 
constituye su encaje 1 gal, sólo podía t ner 2 / 5 par
te en forma de depó ito a la ord n, pagaderos en 
oro, en bancos respetables del exterior. Por este 
motivo, en años anteriores, cuando el total dIos 
billetes en circulación aumentó por influjo de lo ~ 

empréstitos externo , el banco se vio obligado a ha
cer frecuentes importaciones de oro, que de 1923 a 
1929 sumaron $ 13.310.661.79. Al cambiar estas cir
cunstancias y reducir e los billetes en circulación. 
"resultó exagerada la cuantía de las exi tencias me
tálicas en las bóveda del banco y é te acordó re
exportar una parte del oro traído en época pa ada 
lo que se hizo por la suma de $ 4.026.528.83". Mas 
como e ta continua movilización de oro físico re
sultaba costosa e inútil el gerente del Banco de la 
República propuso una reforma de la ley orgánica 

del emi 01', en el sentido de dejarlo en libertad de di -
tribuir, en la proporción que lo considere convenien
te, su encaje de oro, en el país y en el exterior, tal 
como fue establecido por la misión K mmerer en 
las leyes orgánicas de los bancos centrales de Chile, 

Ecuador y Bolivia. 

LOS ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO 

Publica este número de la revista un artículo del 
doctor Mariano Ospina V ásquez, presidente en esa 
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época de la Federación nacional de cafeteros, en el 
que comenta la organización que en parte había ya 
hecho y continuaba haciendo la Federación, de al
macenes de depósito para café en varias ciudades 
del país. En esta forma la Federación "ofrece a los 
productores de café la manera de guardar su pro
ducto en condiciones de seguridad y de orden que 
garantizan la perfecta conservación de él y su cier
ta identificación. Ellos reciben de los almacenes di
versos documentos. Si simplemente desean guardar 
el grano por algún tiempo, sin proponerse efectuar 
obre él operaciones de crédito, llevan un recibo sen

cillo que acredita que han entregado en depósito su 
café. Si tienen la intención de obtener sobre él prés
tamos, se les dan certificados de depósito y bonos 
de prenda, que son documentos negociables en que 
~e especifican el nombre y condiciones del deposi
tante, la cantidad, calidad, peso, valor aproximado 
y marcas de identüicación de los frutos depositados. 
Con uno u otro de estos documentos, o con ambos, 
el que ha depositado café en los Almacenes puede 
obtener en los bancos préstamos de dinero a una 
tasa inferior en 1 % a la que rija para las operacio
n s corriente y hasta con seis meses de plazo". 

"De esa manera --continúa el doctor Ospina 
V ásquez-, quedan los productores de café en capa
cidad de no tener que sacrificar sus cosechas al co
gerlas y de aprovechar la ocasiones favorables 
para colocarlas". 

ALGUNAS CIFRAS DE INTERES 

Los depósitos de ahorro en Colombia pasaron de 
.' 2.348.778.72 en 30 de noviembre de 1926 a $ 
9.918.116.16 en 31 de octubre de 1929. En el mismo 
período el saldo neto de los capitales invertidos en 
Bogotá en sociedades anónimas, pasó de $ 24.933.900 
a $ 87.668.416.48. 

En la Bolsa de Bogotá las cotizaciones de algu
nos de los papeles en ella negociados fluctuaron así 
entre el 2 y el 30 de noviembre: Banco de Bogotá 
de $ 58 a $ 43.75; Colombiana de Tabaco, de $ 25.50 
a $ 23; Cemento Diamante, de $ 9 a $ 5; Colombia
na de Seguros, de $ 10.25 a $ 9.20 y Bolsa de Bo
gotá, de $ 1.000 a $ 650.00. El índice general de ac
ciones bancarias e industriales, con julio de 1927 = 
100, bajó de 102.68 en febrero de 1929 a 76.00 en 
noviembre del mismo año. El movimiento total de la 
Bolsa de Bogotá en noviembre de ese año sumó 
$ 591.168.15, con un promedio diario de $ 19.705.60. 

El protesto de letras, cheques y pagarés en Bo
gotá pasó de 128 por un valor de $ 98.571.28 en 
febrero de 1929 a 213 por $ 115.182.52 en noviembre 
del mismo año. 

Las compraventas de propiedad raíz efectuadas 
en Bogotá en noviembre de 1929 sumaron $ 890.214, 
cüra la más baja registrada en el año, que se com
para con la máxima de $ 2.283.001 en mayo. 

LA SITUACION EN LOS ESTADOS UNIDOS 

Según cable recibido por el Sr. Walter J. Donne-
1ly, agregado comercial de la legación Americana 
en Bogotá, "la industria y el comercio de los Esta
dos Unidos se afectaron muy poco en noviembre 
con la crisis de la bolsa. La industria del acero tra
bajó a un 70% de su capacidad. La automoviliaria 
sigue declinando, de acuerdo con la estación; las 
textiles están disminuyendo producción, y los con
tratos de construcción mejoran, aunque siguen bajo 
el nivel del año pasado. La tasa del interés es la 
más baja en los últimos 18 meses. Las transacciones 
de bolsa han vuelto a su volumen normal, después 
de la tremenda baja de todos los valores". 

DECRETOS DEL GOBIERNO NACIONAL 

AMPLIACION DEL USO DEL MICROFILM 

DECRETO NUMERO 335.4 DE 1954 

(noviembre 18) 

por el cual se modifica el Decreto 2527 de 1960. 

El Presidente de la República de Colombia, 

en uso de las facultades que le confiere el artículo 
121 de la Constitución Nacional, y 

CONSIDERANDO: 
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