REVISTA DEL
BANCO DE LA REPUBLICA

BOGOTA, 20 DE JULIO DE 1954

LA REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA
REITERA EN ESTA FECHA. CXLIV ANIVERSARIO
DE LA INDEPENDENCIA NACIONAL. SU FERVO.
ROSO HOMENAJE DE ADMIRACION Y RESPETO
A LA MEMORIA DE LOS LIBERTADORES.

NOTAS

LA SITUACION GENERAL

En junio, las reservas de oro y divisas del
banco central registraron una alza de US
$ 35.153.000. Es este el origen principal del
nuevo ascenso de los medios de pago en di-
cho mes, los cuales llegaron a $ 1.698.486.000,
contra $ 1.596.886.000 el 31 de mayo, exclui-
das disponibilidades del gobierno en el ins-
tituto emisor. De la diferencia, $ 40.215.000
corresponden a depésitos, y el resto, $
61.385.000, al numerario, proporcion que
no es la normal. El fenémeno obedeci6 a la
prolongada clausura de los bancos al final de
junio. Pero no es exacto, como se ha obser-
vado, que el incremento, en la cuota relativa
al numerario, sea de caréacter temporal por
dicha circunstancia, pues si los establecimien-
tos de crédito hubieran funcionado en aque-
llos dias, el excedente de los signos moneta-
rios en poder del piblico habria ensanchado
el volumen de depésitos.

A fines de junio acordd la junta directiva
del banco central solicitar a las instituciones
afiliadas la devolucién de los fondos recibi-
dos por ellas, en armonia con las disposicio-
nes sobre redistribucién de saldos pendien-
tes en el mismo banco a favor de la tesoreria

EDITORIALES

nacional, La entrega del total —unos $ 30
millones— se hard mensualmente, en cuatro
cuotas iguales, a partir del dia 2 de agosto
préximo.

La comisién que integran el sefior minis-
tro de Hacienda y los gerentes de la Federa-
cién de cafeteros y del Banco de la Repabli-
ca, elevd con fecha 5 del presente mes, de
US § 125 a US § 128, el limite para el rein-
tegro del valor de cada saco de café expor-
tado, de 70 kilogramos de peso. De tal ma-
nera, el gravamen sobre los contratos de
exportacién del grano, se aumenta en US
$ 1.50 por saco, modificAndose asi aprecia-
blemente el eémputo que hicimos en la pasa-
da entrega acerca del producto de dicho im-
puesto.

En sesién del dia 7 de julio en curso, la
junta del Banco de la Repiblica, decreté un
encaje adicional de 20% sobre los depébsitos
a la vista y a término, exceptuando ahorros,
que reciban los establecimientos de crédito
por encima de los saldos vigentes en la alu-
dida fecha. El encaje sobre las imposiciones
futuras qued6, pues, en 78%, y se descom-
pone asi: 18% el ordinario, 40% para el ex-
ceso del limite de 10 de abril, y 20% el nue-
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vo. A esto puede agregarse el 5% de la re-
serva que se invierte en bonos de la Caja
Agraria, aun cuando tal cantidad si ejerce
influencia en el conjunto de la eirculacién
monetaria.

Ninguna de las decisiones enunciadas afec-
ta, como erréneamente pudiera haberse juz-
gado en algunos sectores, intereses vitales de
la actividad econémica. Todas ellas tienen
obvios propésitos y antecedentes, y respon-
den a una orientacién coordinada, que se en-
camina a detener presiones inflacionarias
-—cuya realidad es manifiesta— por vias dis-
tintas de la conocida y respetable férmula
sobre modificacion del régimen cambiario.

Este delicado aspecto de la situacién ge-
neral fue ampliamente debatido a comienzos
del afio. Prevaleci6 entonces en las esferas
del gobierno y de las autoridades monetarias
la tesis de que seria prematura una decisién
sobre el particular, mientras no senalasen
cierto caricter de permanencia las condicio-
nes externas que han determinado el alza
de precios del mayor volumen de nuestra ex-
portacién.

Las divergencias que surgieron alrededor
de la expedicién del decreto que grava los
despachos de café, son una demostracién in-
controvertible de las repercusiones que ten-
dria sobre aquel gremio semejante medida,
en la escala que llegaron a mencionar algu-
nos expositores nacionales; y por filtimo
—para reducir a tres simples consideracio-
nes este comentario accidental— es urgente
defender, con miras a su adecuada utiliza-
cién en bienes de capital, el superavit de di-
visas, que destinado a la importacion de con-
sumos suntuarios o de articulos producidos
dentro del pais, cumpliria una finalidad eco-
némicamente inadmisible.

El costo de la vida en Bogot4, calculado
por el departamento administrativo nacional
de estadistica y comparado con mayo ilti-
mo, experimenté6 descenso de 0.8 puntos
(0.2%) en el indice de la clase media (julio
de 1940 = 100.0) y de 1.2 puntos (0.3%)
en el del sector obrero (febrero de 1937 —
100.0). El primero pas6é de 375.9 a 375.1 y
el segundo, de 477.2 a 476.0.

LA SITUACION FISCAL

Segtn el ultimo informe del sefior contra-
lor de la reptblica para el jefe del Estado,
documento en que se analiza y resume la eje-
cucién del presupuesto nacional en los cinco
primeros meses del afio, los ingresos hasta
el 31 de mayo llegaban a $ 253.787.000, fren-
te a egresos por $ 337.719.000, con saldo de-
ficitario de $ 83.932.000. Este ultimo, dis-
minuido en $§ 20.005.000 —superavit de la
vigencia de 1953— determina el déficit fiscal
a ultimos de mayo por valor de $ 63.927.000.

En esa fecha, la cuenta de tesoreria cerré
con una existencia de $ 93.800.000, prove-
niente del saldo en caja en 31 de diciembre,
$ 35.900.000, mas las entradas efectivas du-
rante aquellos meses, § 419.900.000, me-
nos las erogaciones en el mismo lapso,
$ 362.000.000.

EL CAMBIO EXTERIOR

Las estadisticas de la oficina de registro
de cambios muestran al finalizar el primer
semestre del afio un superiavit de US
$ 53.549.000 como resultado de entradas de
oro y divisas por US § 352.651.000, y auto-
rizaciones para ventas por US $ 299.102.000,
contra US $ 276.364.000 y US $ 268.758.000
en igual periodo de 1953. Al mes de ju-
nio dltimo corresponden por compras US
$ 80.124.000 y por salidas US $ 47.397.000.

El valor de las licencias de importacién
expedidas por aquella oficina en la primera
mitad del afio monta US $ 290.993.000, can-
tidad que comprende solicitudes del gobierno
y el piblico en proporcién respectiva de 16 %
y 84%.

LA BANCA Y EL MERCADO MONETARIO

Los préstamos y descuentos del Banco de
la Repiiblica vigentes en 30 de junio supera-
ban en $ 12.102.000 la cifra de 31 de mayo,
habiendo aumentado en $ 629.000 el renglén
de bancos accionistas, en § 2.062.000 el de
damnificados de 1948, y en $ 9.611.000 el de
particulares, y disminuido en $ 200.000 el de
bancos no accionistas, y quedando sin cambio
el de entidades oficiales. Los saldos en una y
otra fecha eran asi:
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B— . ——_. ——————————

(en miles de pesos)

Mayo 31 Junio 30
Préstamos ¥y descuentos a bancos
ACHOBINERE . oo ivvin sy s by 275.084 276,718
Descuentos & bancos accionistas pa-
ra damnificados de 1048........ 18.372 20.484
Préstamos y descuentos a bancos
no aocionistas. ..,....ocioiiiiiien 11.300 11.100
Préstumos a entidades oficiales dis-
tintas del gobierno nacional, .. 16,000 16,000
Préstamos y descucntos a particu-
L R 80.161 80.772
350.917 363.019
—_— _

El 46,9% del saldo a cargo de los bancos
afiliados en 30 de junio estaba representado
en obligaciones de la Caja Agraria.

También registraron avances del uno al
otro mes las reservas de oro y divisas, los
billetes y los depdsitos del banco, rubros que
pasaron, en su orden, de US § 218.321.000 a
US § 262.297.000, de $ 634.734.000 a
$ 684.064.000, y de $ 438.008.000 a
$ 472.697.000. El porcentaje de reserva le-
gal para billetes se elev6 de 57.72 a 62.45,
o sea 4.73 puntos.

El dia 16 de julio, fecha de la Gltima con-
solidacién de balances, la situacién de las
cuentas que se vienen resefiando se presen-
taba asi:

Reservas de oro y divisas................. US§  266.201.000
Préstamos y descuentos..................00ns §  853.274.000
Billetes en cireulacién........................ H 682.907.000
T § 401,256,000
Fneaje de billeten.....oovivviveisniasnsnins % 64.21

Los medios de pago —exceptuados los de-
positos oficiales en el banco de emision—
cerraron el semestre con $ 1.698.486.000, ci-
fra que comprende $ 661.184.000 en numera-
rio y $ 1.037.302.000 en exigibilidades ban-
carias girables a la vista. El aumento total
con relacibn al 31 de mayo fue de $§
101.600.000, e incluye $ 61.385.000 en espe-
cies y $ 40.215.000 en depésitos.

En junio los bancos comerciales pagaron
cheques por valor de $ 2.686.318.000 sobre un
saldo promedio diario en cuentas corrientes
de $ 1.081.532.000; de donde resulta una ve-
locidad de depésitos de 3.73, contra 3.53 del
mes anterior.

EL BALANCE SEMESTRAL
DEL BANCO DE LA REPUBLICA

Las principales cuentas del banco termina-
ron los tres tltimos semestres con los saldos
que siguen:

(en miles de pesos)

1954 1953 1853
Junio 30 Dicbre, 31 Junio 30

Reserva de oro y divisas....... 491.980 374.020 838,420
Préstamos y descuentos a bancos

accionistas .................. 276.718 259.096 283.823
. # ab inn it

para damnificados de 1948.., 20.484 18.804 19.725

Préstamos n bancos no accio-
BEEEIE. i i S 11.100 12.300 13.600

Préstamos a entidades oficia-
les distintas del gobierno na-

ciomal ... 16.000 JOE, o 8.000
Préstamos y descuentos a par-

Henlures v.cisissasiaviines 39.772 46.682 B6.363
Inversi en d o8 de

deuda pibliea,............... 268,912 251.602 192,369
Billetes en eireulaeién......... 684.064 GBS, 088 649.083
Depésitos a la orden........... 472.697 294.429 876.873
Porcentajes de reserva legal pa-

P DAXIORI v v s i iy 62,45 48.88 52.74

LA UTILIDAD SEMESTRAL

La junta directiva, de acuerdo con la ley
orgéanica y los estatutos del banco, dispuso
aplicar en la forma siguiente la utilidad li-
quida obtenida en el semestre que terminé el
30 de junio:

Cuota para amortizar la regalin adicional pa-

T R - - $ 818.860.00
Para pagar un dividendo de § 6 por accién so-
bre 217.840 acciones de valor nominal de
B 00 CRdR URR e d s s e e 1.307.040.00
105, para el fondo de reserva legal........... 198.811.21
6% para el fondo de recompensas y jubila-
L T R P TT T r 99.405.61
Remanente de las utilidedes que se destina & la
cuenta de reservas para prestaciones sociales. 64.,006.80
s 1 R S A ] 1.988.112.12

LA SITUACION DE LOS BANCOS DEL PAIS

Segiin las consolidaciones generales de la
Superintendencia bancaria, las principales
cuentas de los bancos del pais —a excepcion
del Banco de la Repiiblica— presentaban al
fin de los dltimos semestres los saldos que
siguen:
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=

(en miles de pesos)

1954 1953 1953
Junio 30 Dicbre, 31 Junio 30
Cartera en los bancos co-
merciales ... ........ 988.221 £89.791 830.036
Cartera hipotecaria. ... .. 219.922 207.4569 190,642
Cartera no hipotecaria de
la Caja Agrarin... .. ... 310.561 268.762 234.841
Cartera de otras entida-
des bancarias... .. ..... 122.002 102.792 82,690
Cartera bancaria total... 1.649.708 1.468.804 1.338.209
Depéaitos a la vista en los
bancos comerciales,.. ... 1,062.481 466,134 833.078
Depoésitos a término en los
bancos comerciales, .. .. 116.800 85.399 80,023
Depésitos a Iln vista vy
a término en la Cajn
Agrarin ... oiiiiiiiian 60.400 41.636 32.808
Depobsitos de ahorro, ... . 281.814 204.891 187,619
Otros depésitos. ... .. d 113.450 84.106 68.251
Depésitos totales en los
bancos, Inclusive aho-
mos ...... SRR 1.664.446 1.281.664 1.192.674
Cédulas  hipotecarinsg en
circulacién ... ... .. .. 199.126 186.6256 166.162
Bonos de crédito agrario
e industrial... .. .. .... 226.629 199.273 171.398
Porcentaje de cartera de
los bancos comerciales
sobre los depésitos en
los mismos bancos,.... B4.6 98.6 90.8

EL MERCADO BURSATIL

La Bolsa de Bogoté liquidé transacciones
de valores en junio por § 10.797.000, contra
$ 13.771.000 en mayo. La disminucién puede
considerarse como efecto del cierre de ofici-
nas motivado por la liquidacién semestral.
El precio promedio de las acciones perdi6 0.9
puntos (0.6%) del indice (1934 = 100.0),
que de 156.0 cambi6 a 155.1; al contrario de
los papeles de interés fijo, los cuales gana-
ron la diferencia entre 117.0 y 117.3 de su
propio indice, o sea 0.3 puntos (0.3%).

La acumulacién de operaciones de la bol-
sa en el primer semestre del afio mareca
$ 85.989.000, monto que excede en $§
1_3.209.000 al correspondiente de 1953.

EL PETROLEO

La produccién de petréleo crudo llegbé en
el mes de junio a 3.405.000 barriles y en el
semestre a 20.638.000 barriles, cantidad esta
que supera en 936.000 barriles la del primer
semestre de 1953.

LA PROPIEDAD RAIZ

Segun informes provenientes de los maés
importantes centros del pais donde el Banco
de la Repiblica investiga hace largo tiempo
el movimiento de la propiedad inmueble, en
el primer semestre del afio se registraron alli
transacciones por $ 267.642.000 y nuevas
edificaciones por $ 121.733.000, en contras-
te con § 228.626.000 y $ 91.959.000, res-
pectivamente, en igual semestre de 1953.
Los incrementos que arroja tal comparacion
—3 39.016.000 y $ 29.774.000— equivalen en
su orden a 17% vy 32.4%.

Las ciudades de Bogota, Cali y Medellin,
estdn representadas en ese movimiento por
las cifras siguientes:

TRANSACCIONES
Bogotd cali Medellin
1954—Junio .........§ 22,210,000 8.628.000 12,107.000
Mayo .......... 11.647.000 §.280.000 10.576.000
Enero-junio .... 70.187.000 41.909.000 60.970.000
1953—Junio ......... . 9.877.000 6.256.000 10.893.000
Enero-junio .. 66.410.000 30.646.000 58.280.000

EDIFICACIONES
1964 —Junfo ......... $  9.152.000 3.069.000 3.5606.000
Mayo .......... 15.195.000 3.690.000 2,009.000
Enero-junio .... 60.361.000 17.037.000 17.687.000
1953—Junio .......... 5.855.000 1.464.000 3.166.000
Enero-junio .... 31.585.000 14,464,000 14.760.000

EL CAFE

IZ] mercado de café en Nueva York senala
hoy una restringida actividad. La cotizacién
de los tipos colombianos es de 823/ centavos
de délar la libra, para existencias. Los em-
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barques de agosto y septiembre se negocian
a razén de 8414 y 85 centavos de délar, en
su orden.

En la plaza de Girardot, los exportadores
estdn pagando a $ 385 la carga de pergami-
no. La Federacién de cafeteros mantiene alli
vigentes los limites sefialados con anteriori-
dad para sus compras.

Aparecen en seguida las més recientes in-
formaciones estadisticas sobre movilizacién
v exportacién del grano:

MOVILIZACION
Sacos de 60 kilos
1964—Junio ....iiiveeiiinnadiien 613.576
Mayo i dvidienceis shitive 503.211
Enero a junio.......cviuvne 3.019.317
1953—JUunio ...vecveverennnnnenes 424.701
Enero a junio......ooeeues 2.833.649

DETALLE DE LA MOVILIZACION

A) — Junio de 1964 :

Via Atléntico ............. 188.581
Via Paelfico ..ociicivivaes 469.272

. Via Maracaibo ..c.cvevuens 16.722

B) — Enero a junio de 1954 :
Vial Atlintieo | ... 790.499
Via Pacifico ..... aradah el 2.151.417
Via Maracaibo ............ 77.401
EXPORTACION
1954-—Junio iv.veiviennn 683.200
MOY0 it convTwana valins 429,466
Enero a junio............. 3.321.806
DETALLE DE LA EXPORTACION
Junio de 1954:

Para los Estados Unidos.... 603.171
Para el Canadf.....ccivvv.s 23.208
Para Europa y otros paises. 56.737

LA MINERIA DE ORO

El decreto 1990, de junio 30 de 1954, auto-
rizé al Banco de la Republica para pagar en
nombre del Estado un subsidio a los bahare-
queros 0 mazamorreros y a los pequefos em-
presarios de minas de oro, y para reglamen-
tar, mediante resolucién que debe ser some-
tida al sefior ministro de Hacienda y Crédito
Piblico, la cuantia de la prima y su forma de
pago. Al mismo tiempo se redujo a $ 1.25
por cada onza troy de oro fino el impuesto
a la produccién del metal, y se faculté a la
oficina de registro de cambios para autorizar
el reembolso de maquinaria, materias primas
y demés elementos que importen con destino
a su actividad industrial las personas natu-
rales o juridicas que exploten yacimientos
auriferos.

La aludida disposicién deja en pie el siste-
ma de libre comercio de oro establecido por
el decreto 1901 de 1953. Los pequefios empre-
sarios y aquellos conocidos tradicionalmente
como mazamorreros, o sea quienes se dedi-
can, mediante procedimientos rudimentarios,
a lavar las arenas superficiales de los rios y
que no estdn en condiciones financieras de
hacer uso directo de la libertad de exporta-
cion del metal, pueden vender su producto al
Banco de la Repiiblica, para no verse constre-
niidos a caer en manos de intermediarios, re-
cibiendo en pago, ademés de su precio oficial
de $ 87.50 —calculado a la tasa internacional
de US $ 35 por onza troy al cambio de § 2.50
por délar— una prima adicional que el Banco
reconoce a nombre del Estado, con el caric-
ter de subsidio y no de sobreprecio del metal.

La junta directiva del banco ha reglamen-
tado el pago de tal auxilio mediante la dis-
tribucién de $ 80.000 mensuales, tomados-de
la cuenta especial de cambios, en primas has-
ta de $ 20 por cada onza troy de oro fino en-
tre los mazamorreros o baharequeros y aque-
llos pequefios empresarios que tengan una
produccién aurifera no superior a 180 onzas
troy de oro puro, por semestre.
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ALOCUCION

QUE DIRIGIO A LOS COLOMBIANOS EL EXCELENTISIMO SENOR PRESIDENTE DE LA REPUBLICA
TENIENTE GENERAL GUSTAVO ROJAS PINILLA, CON MOTIVO DE LA CONMEMORACION DEL
20 DE JULIO

Colombianos:

El significado de conmemorar las fiestas patrias
no es sélo relevar los grandes acontecimientos que
han estructurado la nacionalidad, sino revivir tam-
bién en el espiritu las gestas memorables y tomar
de ellas los contenidos universales y eternos que tie-
nen aplicacion en todos los momentos de la historia.
Ninguna fecha como esta para meditar sobre los
fundamentos que hicieron posible la creacién de
nuestra patria como pueblo libre, e insuflar en las
generaciones aliento de esperanza sobre la vigencia
permanente de los grandes valores que abren y
muestran los caminos del porvenir. Por eso es pre-
ciso rendir culto a la abnegacion, al sacrificio y al
cardcter, virtudes que forman el temple espiritual
para las grandes proezas. Incorporémoslas a nues-
tra alma para que se colme de lumbre y pueda sor-
tear las dificultades con tino y con valor.

Colombia discurre por un periodo de restableci-
miento que gentes sin conciencia pretenden envene-
nar de nuevo con los viejos y endémicos males que
causaron el descoyuntamiento nacional y que es pre-
ciso extirpar por completo, con el acercamiento a las
disciplinas del espiritu y a las fuentes de la moral
y de la religién.

EL PROBLEMA EDUCACIONAL

El problema de la educacién en su mas amplio y
patriético concepto, constituye la principal preocu-
pacién del gobierno, porque de la manera como se
eduque e instruya a la juventud, sea cual fuere la
ascendencia politica o clase social a que pertenezean
sus componentes, dependen primordialmente la tran-
quilidad y el porvenir de la patria.

Los acontecimientos del 8 y 9 de junio, y en ge-
neral todos los conflictos estudiantiles que han pre-
ocupado o llenado de angustia la vida nacional,
muestran claramente una descuidada y en muchos
casos viciada formacién moral de la nifiez, porque
la causa primera de todos esos males no estd en los
claustros universitarios, sino en los bancos de las
escuelas elementales y primarias que, agobiadas por
el erecido nimero de alumnos que soportan, el poco
o ningtln control de las autoridades superiores y la
carencia de itiles y medios modernos de instruccién,
tienen que convertirse en maquinas mal acondicio-

nadas para ensefiar los conocimientos bésicos, sin
que sea posible por tantas dificultades, que los
maestros consagren una minima parte de su tiempo
a moldear debidamente el alma del futuro ciuda-
dano.

Si el nifio, en el periodo mas trascendental de su
vida, carece de direccién y queda al capricho de toda
clase de influencias, abandonado hasta de sus mis-
mos padres que, en circulo vicioso con maestros des-
cuidados, ceden irresponsablemente la formacién y
el control de su caricter e inclinaciones, es natural
que bajo el influjo de las malas pasiones sea jugue-
te de cualquier brisa que sople en su camino y que,
segln su origen, determinard fatalmente su destino
y funciones en la sociedad de que formard parte,
con el agravante de que los males o descuidos que
sufrié en la nifiez se hacen mds peligrosos y mani-
fiestos en las etapas posteriores del colegio y de
la universidad.

La educacién materialista que ha recibido en la
juventud, es preciso modificarla y buscar de nuevo
la orientacién hacia la espiritualidad. Todo cuanto
se haga en este sentido merecera la gratitud de las
generaciones venideras. Esta empresa de tan encum-
bradas proyecciones reclama todo nuestro cuidado
y mejor voluntad de servicio, y para alcanzarla es-
peramos el valioso concurso de la familia, de la Igle-
sia y de la sociedad civil, pues la educacién es obra
necesariamente social y no el resultado de esfuerzos
solitarios y dispersos.

Todos los ciudadanos, y especialmente los padres
de familia, se identifican con el gobierno, en que el
problema de la educacién debe estudiarse y resol-
verse en un claro ambiente nacional, sobre bases
cristianas y culturales que estén de acuerdo con el
momento en que vive el mundo, con las necesidades
y problemas colombianos y lejos de la bastarda po-
litiqueria que todo lo corrompe, pensando solamente
en evitar consecuencias funestas para nuestra nacio-
nalidad y aprovechando hasta en sus Wdltimos frutos
el bien, nunca ponderado suficientemente, de la uni-
dad religiosa.

Es imperiosa e inaplazable la necesidad de que e!
crecimiento fisico, intelectual y moral del estudiante
sea vigilado en todos sus aspectos para corregir a
tiempo pequefias fallas que, apreciadas con negli-
gencia, se pueden transformar después en males irre-
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mediables para el individuo, para la familia, y en
general para el pais. Estudiar individualmente y sin
prejuicios las inclinaciones, aptitudes y capacidades
de los educandos, para encauzarlas al mejor servicio
colectivo por el mayor rendimiento individual, es
deber irrenunciable de los padres y obligacién ele-
mental de los maestros y entidades superiores del
ramo educacional. Es una ponderosa tarea que debe
empezar cuanto antes y realizarse sin descanso de
los bancos infantiles a las aulas universitarias, »n
ininterrumpida corriente para ir limpiando el cauce
de los obstdculos que impiden la regularidad de su
curso y aparezea diafana y prometedora la savia que
mantendrd vigorosa la salud de la patria.

ALGUNAS REFORMAS

Es esta la oportunidad de senalar algunos puntos
de reforma de la educacién en el pais para que vea-
mos esa realidad en el menor tiempo posible, pues
no debe posponerse lo que es necesidad inaplazable.
Ella debe adaptarse a la configuracién sociol6gica
de la nacién y a sus posibilidades naturales, biolé-
gicas y econémicas y engarzarnos al movimiento
universal de progreso y cultura. Colombia como na-
cion subdesarrollada en el orden econémico ha care-
cido de los elementos suficientes para conjurar e
ignorancia de sus hijos, y en todos los érdenes el
desenvolvimiento cultural se ha retardado notable-
mente. La inmensa mayoria de nuestro pueblo, en
campos y ciudades desconoce el alfabeto, v muchas
veces la educacién que recibe no se ajusta a su vo-
cacién ni a sus facultades personales. Se requiere
acoplar a las condiciones nacionales los medios de
que disponemos y los que podamos adquirir con nues-
tro esfuerzo e inteligencia, pensando en que el Es-
tado es permanente y que se debe prospectar sin
timideces y con proyecciones de largo aleance, para
que en no lejano dia Colombia ocupe el puesto de
relieve que le corresponde.

La educacién secundaria debe dirigirse en el sen-
tido de hacer de cada joven un hombre responsable
que por si mismo oriente la vocacién de su vida y
que en todas las emergencias sea capaz de respaldar
sus actos. Los pénsumes deben acomodarse a las eca-
pacidades de los alumnos, sin que los cansen y desa-
lienten, de manera que se concreten a las materias
fundamentales que sirvan de base a las futuras pro-
fesiones y que brinden al estudiante oportunidad de
descubrir sus aficiones y sus propios medios de
triunfo. Esa selva tropical de ensefianzas que hoy
existe estd produciendo funestos resultados, que es
preciso evitar para el futuro. La educacién hay que
amoldarla a nuestro medio humano y social y ver-
tebrarla con espiritu de esfuerzo y superacién, de
manera que crée en el estudiante conciencia de su
valor y de su misién. Todos los dolores y miserias
de los dltimos tiempos se deben, sin duda alguna, a
las deficiencias de la educacién, que sélo ha buscado
llenar unos programas en rauda carrera sin que el
estudiante siquiera tome apego a sus maestros; y
éstos se han convertido, por fuerza de las precarias

condiciones, en recitadores de teorias, sin contacto
con los estudiantes, ni con la realidad colombiana.
En la mayor parte de los establecimientos los pro-
fesores dictan sus cdtedras y salen rdpidamente del
claustro, sin haber dejado en el alumno una inquie-
tud superior que lo oriente. Se requiere que el dis-
cipule y el profesor estén en comunicacién constan-
te, para que surjan entre ellos mayores lazos de
amistad y afecto que hagan posible la comunién de
ciencia y virtud que es la esencia misma de la edu-
cacion.

Antes de que el joven entre en la universidad de-
be estar definida su vocacion, y para ello se requiere
una orientacién profesional que no existe en el pais,
¥ que es preciso crear, Los profesionales fracasados
son lastre de la sociedad y vehiculos de intranquili-
dad y desarmonia social, que por desgracia abun-
dan en Colombia. Propendamos por que la educacién
en todas sus categorias consulte las exigencias de
nuestro medio y transforme la mentalidad de la
nacién; para alcanzarlo formemos a los maestros
v a los futuros profesionales en alguna escuela préc-
tica en que se vivan las experiencias cotidianas y
se tenga conocimiento de lo que Colombia necesita
y de lo mucho a que aspira.

Afrontemos sin temores y a fondo el problema,
colocéindonos al lado de los padres de familia que
anhelan para sus hijos un brillante porvenir a base
de honestidad profesional y moral, que ambicionan
ver perpetuadas en ellos las virtudes ciudadanas que
enorgullecen a las naciones y que reprueban indig-
nados el que se conviertan en peligrosos agitadores,
en malos profesionales o en peores ciudadanos, por
negligencia o maldad de quienes en mala hora re-
sultaron en posicién de formadores espirituales.

Creo que ningtin padre aspira a que sus hijos sean
envueltos en torpes maquinaciones y se distraigan
en otros quehaceres que no sean sus estudios, pues
cuando el estudiante sélo piensa en adquirir conoci-
mientos y deja de lado toda otra preocupacién, no
sb6lo aprovecha y enriquece su mente, sino que es
factor de orden y de equilibrio y jamds se presta
para nada distinto que no sea el cumplimiento del
deber.

LA UNIVERSIDAD

La universidad es, ante todo, el estudiante, con
sus necesidades, ideas y esperanzas; él debe ser ol
centro de toda la arquitectura de la institueién, sin
dejarlo arrastrar por ideas extrafias que lo saquen
del campo de sus propias actividades, para trans-
plantarlo a sitios inadecuados donde no est4 llama-
do a cumplir misién alguna. El fermento politico
partidista que empapa a la universidad, es la causa
del desvio de los estudiantes y el despertar de deseos
v necesidades que los alejan del estudio y los hacen
perder el rumbo de sus verdaderos ideales.

Cuando designé al coronel Manuel Agudelo rector
interino de la Universidad Nacional, le di como con-
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signa clara y enfatica, en presencia de todos los mi-
nistros del despacho ejecutivo, que debia presentarse
en nombre y representacién del presidente de la re-
ptblica, con la bandera de que la politica debia ser
proscrita de la universidad.

El estudiante s6lo debe pensar en sus tareas y
dedicarse a investigar y formar su inteligencia y su
carfcter, haciendo a un lado las incitaciones exte-
riores que le indican otros senderos. Ha sido un
error de los partidos politicos usarlo como instru-
mento de lucha, y sobre todo, de la lucha agria de
las pasiones y de los eventos electorales. La juven-
tud no puede ser trampolin al servicio de ninguna
tendencia politica; ella es digna de mejores y mis
altos objetivos. El respetarla es una de las nociones
que hay que plasmar en el alma de los colombianos.
Por ello la politica partidista serd desalojada de
todas las universidades de Colombia. Sélo las disci-
plinas intelectuales deben ser materia apta para el
universitario. Nada de comités politicos en los claus-
tros ni de representantes estudiantiles en las juntas
partidistas. Esta costumbre, de vieja data, estd in-
teresada en consolidar usos ya sin vigencia y busca
dafiar la estructura de la nueva patria. Libertemcs
a la juventud de las coyundas que le impiden rea-
lizarse libremente, de acuerdo con su valor, su des-
tino y su grandeza.

La prolongacién de las vacaciones por tiempo in-
definide en la Universidad Nacional, es un problema
transitorio que puede ser resuelto rdpida y eficaz-
mente, mediante acuerdo entre los estudiantes que
no tengan interés o preocupacién distintos al mejor
rendimiento en sus clases, y el gobierno que sola-
mente busca y. exige que el estudiantado se dedique
exclusivamente a sus estudios; que los profesorss
adquieran el derecho de ensefiar o dictar sus cdte-
dras por medio de concursos o como consecuencia
de evidentes capacidades pedagogicas o profesiona-
les concretdndose a la ensefianza exclusiva de sus
materizs, y que, todos en general, comprendan y no
olviden en ningin momento ni por ninguna circuns-
tancia que los antecedentes de los aspirantes a uni-
versitarios deben estudiarse y comprobarse suficien-
temente, para no perturbar el sosiego de los claus-

tros con el ingreso a ellos de elementos indeseables.

que, por medio de su influencia y accién perniciosa,
perjudican peligrosamente en su carrera a los buenos
elementos, sacrifican y angustian a los padres de
familia y le crean al gobierno conflictos de orden
ptiblico, abiertas todavia las heridas que causé la
violencia politica, cuando todos los buenos colom-
bianos, con las directivas politicas a la cabeza, lu-
chan unidos al lado del gobierno, por desenmascarar
a los saboteadores y vencer las mismas incompren-
siones y personales egoismos que tuvieron a Colom-
bia al borde de su disolucion.

Es doloroso ver que después de una éra de pade-
cimientos angustiosos, empezando apenas el pais a
recuperarse reviente en las filas universitarias el
fermento del desconcierto y la anarquia. Ayer se
conducia u las gentes del campo a la rebelién y a la

matanza; hoy se pretende llegar hasta la universi-
dad para comprometer al estudiantado en movi-
mientos ajenos a sus tareas escolares. Son las almas
sin arraigo moral que solo tienen el oficio de fomen-
tar la intranquilidad y desorientar a la nacién, Ellas
apetecen tomar al pueblo y al estudiantado como
medio de tortuosos fines, traicionando a la patria
y a su inmarcesible historia. Toda la nacién debe
estar vigilante contra quienes pretenden torcer el
rumbo de sus glioriosos destinos. Vuelvo a repetir
que el 13 de junio de 1953 fue el acto de contricién
de todo un pueblo. Miremos hacia él y tengamos fe
en las Fuerzas Armadas, que con la ayuda de todos
los buenos colombianos, velardn por la salud del pais
y luchardn por el imperio de la justicia y el derecho.

TECNICA PEDAGOGICA

La primera ensefianza que ha dejado el conflicto
universitario de Bogotd, es la necesidad de reorga-
nizar la Universidad Nacional a base de técnica pe-
dagégica, para que los profesores no atiendan mds
alumnos de los que prudentemente pueden dirigir y
para que los estudiantes, con suficientes residencias
vy mayores facilidades econémicas, puedan asistir a
sus clases fuertes de cuerpo y sanos de alma. La
Universidad Nacional tiene un cupo limitado que ao
puede sobrepasarse sin graves perjuicios para su
normal funcionamiento y en cambio a varias univer-
sidades departamentales les sobra capacidad para
recibir mds alumnos; si a esto se agrega la conve-
niencia de estimular la competencia entre las dife-
rentes universidades, fortaleciendo benéficamente el
espiritu regional, salta a la vista la poderosa razén
del proyecto que estudia el gobierno de reforzar las
universidades de provinecia, para evitar innecesaria
afluencia de estudiantes a la capital de la repiblica,
donde por circunstancias suficientemente conocidas
de todos, las condiciones para el estudio son menos
favorables que en las capitales de departamento y
demas ciudades del pais.

En el aspecto nacional de la educacién la reorga-
nizacién se hace todavia méds imperiosa con la revi-
sién de pénsumes, métodos y sistemas, para quitar-
les a las escuelas el aspecto terrorista e inhumano
que amedrenta al nifio y le hace temer y aun odiar
el estudio. Es inexplicable que nifios que apenas lle-
gan a los cinco afos regresan de la escuela fatiga-
dos por la ensefianza intelectual y ayunos de juegos,
a sacrificar horas de suefio reparador e imprescin-
dible, para continuar en la propia casa, con ayuda
de los padres o de los hermanos mayores, resolvien-
do tareas que generalmente no entienden y que con
las fuertes impresiones que reciben durante el dia,
producen en sus pocas horas de sueno escalofriantes
pesadillas que fisicamente los agitan, perturbando
peligrosamente su sistema nervioso. Atiborrarles la
mente de numerosas materias que no pueden digerir
y que tan sélo dejan en su memoria ingratos recuer-
dos, y cambiarles sus horas de diversién o juegos por
la férula disciplinaria, es no solamente faltar o atro-
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pellar los mds elementales principios pedagégicos,
sino ocasionarle a la patria males irreparables, La
acumulacién de materias en los anos escolares es un
notorio error en todas las etapas de la ensefianza y
debe ser corregido sin demora, para cortar de raiz
la equivocada creencia de que son menos benéficos
para el pais, y obtienen menores entradas econdémi-
cas los especialistas en los diferentes ramos de cada
profesién, que los profesionales enciclopedias, des-
lumbrantes por sus abigarradas teorias, pero fra-
casados en la prdctica porque desconocen los deta-
lles que aseguran el éxito.

Aspiro, como lo dije en Popayin, a que bajo mi
gobierno las nuevas promociones se levanten en cli-
ma de estudio, de meditacion y de virtud. Porque la
orientacién de la escuela colombiana debe ser tal,
que forme en la juventud el cardcter, que represente
la antitesis de todo aquello que impide la grandeza
nacional, como la inclinacién a lo fdcil y el optimis-
mo necio y desorbitando. Los pueblos que se desho-
can por las pistas alegres de la ilusién desenfrenada
caen en los vértices oscuros de la bancarrota y el
desengano,

Para armonizar la vida del pueblo con los ideales
nacionales, tenemos que hacer de la universidad en-
tidad rectora de nuestra comunidad de creencias,
sentimientos y aspiraciones. Pues si nos hemos tra-
zado desde el nacimiento de la repiblica una meta
de creaciones democriticas, la universidad tiene que
aportar sus valores en servicio de esos ideales, y
estd en la obligaciéon de averiguar cudles son los
medios adecuados para aleanzarla. La universidad,
ademds de la formacién intelectual, moral y fisica
de sus educandos, debe extender su influencia al
ambito social; su misién debe ser de siembra y pe-
netracion en todas las esferas sociales. Ella debe
propender por popularizar la cultura, porque de lo
contrario, si-la universidad no irradia, se muere.
Sacudamos la arquitectura universitaria para despo-
jarla de ecuanto le sea ineémodo y no refleje su es-
piritu; introduzeamos en sus claustros todas las vi-
vencias nacionales que contengan acervos de cultura,
justicia, trabajo, progreso y esperanza. Avivemos en
el espiritu de la juventud universitaria la misién se-
cular que el porvenir le depara, para que entienda
que en clla reside la eternidad de la patria.

APELACION A LA OPINION

Para finalizar, hago un nuevo y obligante llama-
miento a todas las gentes responsables y patriotas
de esta Colombia inmortal, para que vivan y estén
prevenidas contra los desorientadores que, a la som-
bra de la clandestinidad, trabajan infatigables por
fomentar nuevos conflictos, por interpretar aviesa-
mente las disposiciones del gobierno, por abrir con
maldad las tenebrosas compuertas del sectarismo y
revivir los odios y venganzas que, como secuela ine-

vitable de la wviolencia, estdn al acecho para conti-
nuar en ininterrumpida cadena de retaliaciones.

Los padres de familia y el pueblo en general pue-
den estar seguros de que el gobierno ejercerd un
control méas efectivo con el objeto de que las auto-
ridades oficiales, y especialmente los miembros de
las Fuerzas Armadas, no se aparten de la orienta-
cién eminentemente nacional que con meridiana cla-
ridad les he trazado desde el 13 de junio, y para que
cumplan las érdenes terminantes de gue permanez-
ca vigente, en toda su fuerza, el precepto constitu-
cional que impone el irrenunciable deber de proteger
la vida de los ciudadanos.

Con la nueva organizacién que se le ha dado a la
policia militar y las modernas dotaciones que ha re-
cibido para controlar los disturbios callejeros, com-
plementada con una més intensa y consciente ins-
truccién, cualquier manifestacion hostil que se ali-
mente con la fogosa ingenuidad de los estudiantes,
serd reprimida sin hacer uso-de las armas, pues an-
tes de llegar a esos extremos habran sido suficien-
tes los medios y procedimientos de orden que impo-
nen el respeto a la autoridad sin sacrificar vidas ni
llegar a los lamentables excesos del 8 y 9 de junio,
a que la fatalidad nos precipité inesperadamente.

Compatriotas:

Con fe inquebrantable en los gloriosos destinos
de Colombia y rebosante de sincera emocién repu-
blicana, os invito a que re_spaldéla los programas de
reconciliacién y convivencia que preconiza el primer
mandatario, por ger la \nica esperanza de asegurar
la paz y conseguir la sincera y provechosa unién
que con el béneplicito del pueblo buscan las direc-
tivas de nuestros dos partidos tmdmoqalea Y al
ver hoy, con patnétlco regocijo, que el pabellén co-
lombiano ha s:do enarbolado hasta en las més hu-
mildes cabafas, con igual veneracién e idéntico or-
gullo por liberales y conservadores, recuerdo mis
palabras de que seria- sacrilego cambiar la bandera
nacional por la ensefia de un partido politico, pro-
nunciadas cuando visitaba la casa del Libertador
en Bucaramanga, después de contemplar en el esta-
dio ese flamear de tricolores levantados en alto por
miles de brazos, que-los movian entusiasmados, gri-
tandole simbélicamente al primer mandatario, que
ese glorioso pendon habia preclpltado en abrazo de
hermanos a los irreconciliables enemigos politicos, y
que hoy, 20 de julio, aniversario de nuestra indepen-
dencia, adquieren fuerza de consigna histdrica, que
es una obligante invitaciéon para los funcionarios ci-
viles v una orden imperiosa para los militares, que
mientras desempefien cargos en la actual adminis-
tracién, deben colacar la bandera nacional, simbola
de las Fuerzas Armadas, por encima de las ensefias
de los partidos politicos, para repetar sus compro-
misos con el gobierno y cumplir fiel y lealmente sus
deberes para con Dios y para con la patria.

e ——
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EL MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK

Junio 1? de 1954 a junio 25 de 1954

Las operaciones en el mercado de futuros fueron
bastante activas durante la semana que terminé el
4 de junio (reducida a solo cuatro dias dtiles a cau-
sa de la fiesta del lunes), con ventas de 228.000 sa-
cos registradas en el contrato “S”, contra 184.500
en la semana anterior. Los precios aumentaron el
martes y el miércoles a consecuencia de la mejor
demanda de los tostadores y de los negocios de cu-
brimiento en las posiciones préximas. Este aumento
en los precios tuvo aceleracién el jueves al recibirse
informes procedentes del Brasil segiin los cuales el
presidente Vargas habia firmado un decreto en cuya
virtud se fijaban precios minimos de exportacién
para los cafés de la cosecha correspondiente al afio
1954-1955, basados en el equivalente de 87 centavos
por libra, f. o. b, para el Santos 4. El nuevo precio
de base para el afio de cosecha que empieza el 19 de
julio, contrasta con el nivel de 53.03 centavos por
libra fijado para el corriente afio de cosecha 1953-
1954. Refiriéndose al decreto, el presidente Vargas
anuncié que las compras de café a los hacendados
seguirdn haciéndose a un 80% de los niveles mini-
mos. El viernes los precios bajaron repentinamente
al conocerse el cdlculo hecho por el Instituto Brasi-
lero del Café, segilin el cual la cosecha exportable
de dicho pais en el afio de 1954-1956 seria de
13.454.000 sacos. Hace un afio ese mismo Instituto
habia calculado que la cosecha de 1953-1954 seria de
16.939.000 de sacos para la exportacién. Los cileu-
los correspondientes a los dos afios de cosecha, dis-
tribuidos por Estados son los siguientes:

1954.55 1953-54

San Paulo...... LR 6.622.000 6.667.000
Parand ......cciciinnvnnn = 1.700.000 3.778.000
Minas Gerais............... 3.017.000 3.680.000
Rio de Janeiro........ - 260.000 461.000
Espiritu Santo.......... il 1.414.000 2,086,000
Golas ;.iciiaiieiisivin, A 166.000 107.000
Pernambuco ........evuvevs, 60,000 T70.000
- T A S - aes 220.000 100.000
Mato Grosso................ 8.000 b.000
Totales......... S, 13.454.000 16,939.000

Los precios durante la semana fueron de 170 a
205 puntos por encima de los niveles al cierre en la
semana anterior. De acuerdo con datos estadisticos
suministrados a prineipios de la semana por el Da-
partamento de Comercio de los Estados Unidos, du-
rante el mes de abril se importaron 252.860.000
libras de café, lo que representa un descenso de
aproximadamente 19 respecto de las importaciones
de marzo, que alcanzaron a 255.458.000 libras y
de aproximadamente un 119, respecto de las im-
portaciones efectuadas en abril de 1953,

Las operaciones en el mercado de futuros se man-
tuvieron activas durante la segunda semana que re-
sefiamos, comogquiera que las ventas, de acuerdo con
el contrato “S”, llegaron a 220,000 sacos. El lunes
los precios de los futuros aumentaron repentina-
mente, aumento que reflejaba el nivel alcanzado por
los actuales. Del martes al miéreoles los precios des-
cendieron gradualmente al hacerse piblica la posi-
cion de julio en punto a entrega de futuros. El
viernes se registraron pequefios aumentos en los
precios, por haber predominado en el mercado el ne-
gocio de cubrimiento. Al final de la semana los pre-
cios oscilaron entre 3 y 30 puntos por debajo de
los niveles al cierre del viernes anterior, En el curso
de la semana, las Naciones Unidas publicaron una
resefia referente a los problemas internacionales de
abastecimientos, resefia segin la cual la produccién
mundial de café en el periodo del 19 de julio de 1953
al 30 de junio de 1954 seria de 2.300.000 toneladas
métricas contra una produccién total en el afio an-
terior de 2.400.000. Agregaba la resefia que “man-
teniéndose los actuales niveles de consumo tanto en
Ameérica como en Europa, parece inevitable una re-
duccién en el préximo futuro. Se espera sin embar-
go que los abastecimientos habréin de aumentar
dentro de unos pocos afios como resultado de nuevas
plantaciones”.

Durante la semana que terminé el 18 de junio, las
operaciones en el mercado de futuros se mantuvie-
ron activas con ventas de 273.000 sacos efectuadas
de conformidad con el contrato “S”. La caracteris-
tica del mercado fue la de su irregularidad, ya que
los precios fluctuaron en forma mds bien aprecia-
ble. Los precios bajaron notablemente el lunes y el
martes a consecuencia de operaciones de venta evi-
dentemente superiores y de venta de futuros, par-
ticularmente en lo referente a las entregas de julio.
El miéreoles y el jueves los précios subieron, ya que
la mejor demanda y la eliminacién de compensacio-
nes permitieron hacer frente a las ofertas. Nueva-
mente volvié a mejorar el mercado el viernes al re-
cibirse un informe no oficial del Brasil, segin vl
cual el transporte el 30 de junio alcanzaria a
2.700.000 sacos. Esta cifra, superior a la calculada
anteriormente, se explica por el hecho de que las
exportaciones de café procedente del Brasil habian
sido més bajas que las previstas durante las dos se-
manas anteriores. Los precios finales durante la
semana oscilaron entre 125 y 136 puntos por debajo
de los niveles alcanzados el viernes anterior. A fi-
nes de la semana el senado de los Estados Unidos
aprobé una ley en cuya virtud se exigiria al gobier-
no la supervisién de la especulacién y el negocio de
futuros en el mercado del café. Las operaciones en
el mercado de futuros fueron de suma actividad du-
rante la cuarta y la quinta semana que resefiamos,
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con ventas de 447.000 sacos registradas en el con-
trato “S”. El mercado fue mas bien irregular, ya
que los precios bajaron el lunes y el martes y su-
bieron en los tres restantes dias. Los periodos de
descenso tuvieron por causa la escasa demanda; en
tanto que la eliminacién de compensaciones y el
interés de los productores, particularmente en lo
referente a posiciones distintas, fue evidente duran-
te los periodos de mejora. Los precios durante la se-
mana fluetuaron entre 120 y 215 puntos por encima
de los niveles del viernes anterior. La Superinten-
dencia de los Servicios del Café informé que las
existencias en Sao Paulo y en los ferrocarriles al-
canzaron un total de 430.000 sacos el 31 de mayo
de 1954, contra 563.000 sacos el 31 de mayo de 1953,

Durante el mes de junio las ventas por concepto
del contrato “S” ascendieron a 1.271.000 sacos con-
tra 1.234.500 en mayo. Los precios de los futuros
al final de cada uno de los periodos que resefiamos,
fueron los siguientes:

CONTRATO “S"

Junio 4  Junio 11 Junio 18 Junlo 25

Julio, 1954......... 88.70 88,40 87.10 89.25
Septiembre, 1964... 88.06-88.46 87.95 £6.70-86.80 88.15
Diciembre, 1964..... B7.40-87.54 87.38 86.00 B7.25
Marzo, 1966........ B7.05 B86.90 85.55-85.60 B6.80
Mayo, 1966...... o 86.48 B6.45 85.10 86.30

Los precios méximos y minimos del contrato “S”
durante el periodo que resefiamos fueron los si-
guientes:

Méximo Minime
Julio, 1964.......... R — 90.10 85.00
Septiembre, 1964.........00... 89.69 84.06
Diciembre, 1954............... 89.10 £4.00
Marzo, 1965........ RT Enve 88.60 88.70
Mayo, 1966......00000.. [ 88.15 83.10

Los precios publicados del mercado de existencias
fueron los siguientes:

(centavos por libra)

1954
Junio 25 Mayo 28

Brasil :

Santos, tipos 2 ¥ .. .iviiiiiainnn, 0.26 85.50

Santos, tipo 4............. versssene 89.26 B5.00

b o A S A 89.00 86,00
Colombia:

Al . coiiieeiiiiceirrarva s 86.50 84.50

Medpllin: ooy ST ie gt aaco 85.50 84.50

Manizales .,..., e o T ke 85.50 84.60

GIHRNOE v oinsaimsiimes i 85.50
Repiblica Dominicana:

Lavado ........... SOy ] 81.25 83,00
Ecuador:

Bawalo: R AR Y e 88.50
Haiti:

Lavado ...... SRR E A ST 83.50

Nabernl (Do )eocaaiiiiiaiidiss 79.50 82.25

1954
Junio 25 Mayo 28

México:

Contepee ....cuvvvennsnrensansnnse 83.00 84.26
Nicaragua:

Lavado coreesones P poues 81,50 venes
Venezuela:

Maracaibo, lavado....vvereviiinnins 82.76 84.00

Thchira, natural...... 83.26 83.76
Congo Belga:

Aribica, 1avedo......cciveniiinenien 83.00 84.76
Africa Occidental Portuguesa:

Ambriz Sae 78.26 71.00

Moks ........ ' 87.26 87.00

Afries Oriental Britdnica:
Uganda .....o0vuee P ivea 70.00 A

ESTADISTICA

{en sacos de 132 libras)

ARRIBOS A LOS ESTADOS UNIDOS

Del Brasll De otros Total
Junio 1964............. 284.978 946.1569 1.281.187
Junio 1963......000000 . 686.148 839,823 1.474.971
Julio 1968-Junio 1054,. 8.693.561 10,530,820 19.224.380

Julio 19562-Junio 1963.. 0.366.641 9.767.802 19.124.443

ENTREGAS A LOS ESTADOS UNIDOS

Junjo 19564............. 808.680 780.376 1.092.9566
Junio 1963.......000000 576,787 T44.000 1.319.787
Julio 1053-Junio 1964.. 8.670.201  10.404.756 19.075.047
Julio 1062-Junio 1963.. 9.445.771 9.692.719 19.138.490

EXISTENCIA VISIBLE EN LOS ESTADOS UNIDOS

Julio 1o, Junio lo. Julio 10,

1954 1954 1953
En New York-Brasil..... 235.710 252.883 187.277
En New Orleans-Brasil... NIL 1.909 8.863
En U. 8. otras partes... 596.273 439.490 427.800
A flote del Brasil....... 75.800 196,800 470.200
Totales. ........... 0207.783 890.532 1.094.130

CAFE EXPORTADO
JUNIO JULIO-JUNIO
Del Brasil: 1954 1953 1954 1953

a Estados Unidos. 146.000 685.000 £.129.000 9.187.000

a Europa......... 183,000 282.000 4.768.000 4.528.000

a otras partes..... 149.000 182.000 1.784.000 1.608.000
Totales..... 468.000 1.149.000 14.671.000 15.403.000

De Colombla:

a Estados Unidos. 601.940 462.202  5.934.614 5.071.111

a Europs......... 66.547 44.184 816.220 502.229

a otras partes..... 238.483 13.818 166.921 185.312
Totales..... 651.970 520.294 6.916.766 5.761.652

NOTA: Lus opiniones y estadisticas publicadas en este articu-
lo fueron tomadas de fuentes que nosotros consideramos verda-
deras, pero no podemos asumir responsabilidad sobre su exac-
titud,
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CUARTA  REUNION  DE TECNICOS DE LA BANCA CENTRAL DEL
CONTINENTE AMERICANO

<" VEl slguiente es el texto del interesante in-
forme suscrito por la delegacién del Banco
de la Repibliea a aquella asamblea, cuyas
gesiones, celebradas. recientemente en las ciu-
dades de Wasehington y Nueva York, alcanza-
ron el mayor éxito por la forma amplia como
" fueron debatidas materins de singular impor-
tancia para los paises alli representados.

A continuscién del, Informe, se inserta la
. Mata de ponencins presentadas por las diver-
1 s delegaciones.

Las reuniones se efectuaron en- el curso de los
dias 3 a 15 de mayo, dentro de un ambiente de fran-
ca cerdialidad entre todos los delegados del conti-
nente. El Federal Reserve Board de Washington, asi
como el Federal Reserve Bank de la ciudad de Nue-
vd York, no elcatimaton esfuerzos para hacer més
fructiferas nuestras deliberaciones y més grata la
permanencia a todos los asistentes.

Por lo que hace a los temas econémicos que ocu-
paron la atencién, asi como a otros propios de estas
deliberaciones, podemos hacer un breve comentario
sobre los siguientes puntos:

1—Desarrollo de las sesiones y preocupaciones
principales en el campo de la economia, y de
las politicas monetarias y cambiarias.

; 2—Reuni$p é_u Bogotd de la V Conferencia de tée-
nicos de banca central.

' 3—Centro de estudios monetarios latinoameri-
canos, :

1—En las discusiones se hizo patente el mayor
énfasis que dia a dia se da a la accién de los bancos
centrales frente a las diversas circunstancias eco-
némicas. Naturalmente que la importancia y respon-
sabilidad que se les atribuye estdn de acuerdo con
las preocupaciones principales de las diversas eco-
nomias: mientras para unas la ocupacién y la
estabilidad son sus mayores interrogantes, en otras
el erecimiento- econémico es el motor que determina
el ejercicio de las armas que en un banco central se
controlan.

Sin embargo, estos concepfos de ninguna manera
se excluyen, sino que son aspectog del mismo pro-
blema. De aqui que, no obstante las diferencias exis-
tentes en las economias nacionales de los diversos
participantes, se ha creado un denominador comiin
en torno a las ambiciones de desarrollo econémico,
g cuyo ajcance no han sido extrafias las tres reu-
niones anteriores de téenicos de banca central. Tal

denominador podria sintetizarse como un ingreso
nacional creciente, una mejor distribuciéon del mis-
mo, y una situacién monetaria estable. Es asi como
este desideratum embargé la atencién de todos losz
que asistieron, continuando en realidad el didlogo
iniciado en la reunién de Santiago de Chile, ya que
desde ésta se planteé el imperativo del desarrollo y
los interrogantes de lograrlo con estabilidad o pre-
ferirlo sin ella, abandondndose la preocupacién de
los efectos del ciclo econémico que habia predomi-
nado en México.

A continuacién hacemos una breve exposicién de
los propésitos que en este campo han informado a
los bancos centrales, y del ejercicio de algunos ins-
trumentos pertinentes al logro de sus objetivos.

a) Politicas monetarias y cambiarias

Varios paises expusieron su situacion cambiaria
v monetaria, la cual, en muchos casos, no deja de
ser compleja. Como es bien sabido, lo desfavorable
de los términos del intercambio a los paises pro-
ductores de metales, les ha traido serias dificulta-
des. Parejos a estos fenémenos, impactos inflacio-
narios de las fuerzas del desarrollo econdémico,
han agudizado la critica situacion monetaria, tra-
yvendo consigo desvalorizaciones monetarias o res-
tricciones cambiarias por todos conocidas. Fueron sin-
gularmente bien comentadas las exposiciones y los
documentos referentes a Colombia en estas materias,
los cuales son el reflejo fiel de una direccion ejem-
plar, con aprovechamiento cabal de su ventajosa po-
sicion en los términos del intercambio.

Fueron muy ilustrativos los comentarios referen-
tes a Estados Unidos. En este pais, la politica mo-
netaria y erediticia ha sido ajustada desde 1950 a
los cambios ocurridos en las condiciones econémi-
cas, con mucho mayor frecuencia de lo que lo fue
en los 15 afios anteriores. Un brote inflacionario
sucede al conflicto de Corea —abril de 1950 a mar-
zo de 1951—, el que se renueva de la primavera de
1952 a la de 1953, después de una pausa en el afio
anterior debida a las restricciones implantadas. De
la primavera de 1953 en adelante se amortigua la
actividad econdmica, con visos muy fuertes de res-
tablecimiento a mediados de 1954. Durante el pri-
mero de estos lapsos (1950-1951), se tomaron me-
didas por los bancos de la Reserva Federal para
desalentar los préstamos, se implantaron controles
selectivos para las ventas a plazo y el crédito sobre
hipotecas, y en general las instituciones prestamis-
tas hicieron diversa clase de esfuerzos para restrin-
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gir sus actividades, En el afnio siguiente (1951-1952)
se adoptaron medidas monetarias mds restrictivas,
como controles directos sobre los precios, lograndose
una -estabilidad de los indices. El factor méds impor-
tante que contribuyé a detener la expansién en el
crédito y el aumento en los precios en este periodo,
y cuyo juego en adelante fue decisivo, consistié en
el cambio de objetivos de las operaciones en el mer-
cado abierto por parte de los bancos de la Reserva
Federal, los cuales dejaron de ser la regularizacién
del precio de las obligaciones y el mantenimiento
de su mercado, para influir preferencialmente en el
ajuste de las reservas bancarias, de tal manera que
la oferta de crédito se proporcione a las necesidades
y que el nivel general de la tasa de interés esté de
acuerdo con el erecimiento a largo plazo asi como
con las urgencias estacionales.

Esta politica determiné la restauracién de los des-
cuentos hechos por los bancos miembros del Siste-
ma. Desde que se consagrd el acuerdo entre el Sis-
tema de la Reserva Federal y el Departamento del
Tesoro, los bancos se han visto en ocasiones en la
necesidad de solicitar préstamos para mantener ol
nivel legal de sus reservas. Esta la satisfacian antes
por medio de la venta de obligaciones del gobierno,
pero en la actualidad los bancos de la Reserva Fe-
deral se abstienen de hacer estas compras con «l
objeto de obligarlos a este nuevo proceder, lo que
trae un efecto restrictivo, ya que en general los
bancos particulares prefieren estar libres de deu-
das, y sélo las adquieren en casos muy urgentes o
a plazo corto mientras ajustan sus reservas legales.

También han sido puestos en vigor recientemente
log cambios en los encajes legales de los bancos
miembros del Sistema. Por iltimo, se ha obtenido
experiencia en la regulacién selectiva, con las re-
glamentaciones de ciertos tipos especificos de cré-
dito, tales como los destinados a las transacciones
en la bolsa de valores, los de las compras a plazos
por el consumidor y los créditos hipotecarios.

En sintesis, los bancos de la Reserva Federal han
procurado ejercer una influencia sobre el nivel de
las reservas bancarias y la oferta monetaria de
acuerdo con las necesidades estacionales, la capaci-
dad de producir bienes y servicios y el erecimiento
econémico. Les descuentos han sido restablecidos
como medio de suplir las demandas temporales de
crédito. La suspensién del respaldo rigido a los pre-
cios de las obligaciones del gobierno, limita la po-
sibilidad de convertir en efectivo deuda publica sin
riesgo de pérdidas por parte de los tenedores, redu-
ciéndose por tanto el exceso de liquidez que preva-
lecia anteriormente.

b) Control selectivo del crédito en las economias
subdesarrolladas

Se traté a espacio sobre la direccién del crédito,
como una de las herramientas mds efectivas en los
propésitos comunes de los paises subdesarrollados.

Se hizo ver, sin embargo, el peligro de la genera-
lizacién excesiva, lo que a la postre pudiera traer
resultados indeseables.

De aqui que se hicieran claras distinciones sobre
el significado de esta politica. De una parte, para
incidir seriamente en el crecimiento econémico, el
control selectivo debe programarse a largo plazo, y
dentro de una conformacién més o menos sélida y
permanente; de otra, las regulaciones a corto plazo
sélo tienen alcance estabilizador.

Para los fines primeramente indicados, se debe
contribuir a establecer cierto orden de prioridades en
el uso de las disponibilidades de la comunidad, aun-
que hay que reconocer que gran parte de la finan-
ciacion en algunos paises no se origina en el cré-
dito bancario. Para el logro de estas tesis los medios
se polarizan en: a) nacionalizacién de las activida-
des bancarias marginales, con la creacién de insti-
tutos oficiales y semioficiales, y canalizando los
nuevosg recursos financieros hacia los de este cardc-
ter ya establecidos; b) estimulos y facilidades a la
banca privada para otorgar crédito a mediano plazo
destinado a ciertas actividades productivas espe-
ciales.

Esta idltima concepcién es la _nié.s aceptable ¢n
paises como Colombia, porque auspicia los présta-
mos a mediano plazo con iincs_prdpic_os del desarrollo
econdmico, ya sea por las garantias conjuntas, por
facilidades de redescuento, por limites méximos a
ciertos tipos de préstamo, o por la suscripcién de
bonos de fomento.

Por lo que hace a los fines de estabilizacién pre-
vistos a corto plazo, los encajes flexibles, las reco-
mendaciones, los cupos selectivos de redescuentos,
los depdsitos para importaciones, los margenes de
garantia para ciertos tipos de préstamos, siguen
siendo las armas preferidas.

Los encajes flexibles aparecen como el arma més
socorrida, e inclusive, la radicacién de alguna parte
de ellos en préstamos de tipo de fomento econémico
o en titulos que los representen, ya con miras a un
término largo, constituye uno de los campos més
dignos de estudio en algunos paises, como por ejem-
plo, México. Los cupos selectivos de redescuentos,
pierden importancia en tiempos de, inflacién, pues
bajo tal tendencia no hay razén para acudir a ellos,
Esas mismas fuerzas inflacionarias hacen que una
medida de tipo contrario, como los depésitos para
importaciones, no restrinja mayor cosa éstas por la
demanda creciente, convirtiéndose méis bien en un
instrumento de tipo monetario al copar posibilida-
des de crédito.

¢) Crédito agricola

Este fue uno de los temas que mds llamaron la
atencién y al cual se dirigen las armas del control
selectivo en un crecido grupo de los participantes.
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En realidad, la mayoria de las economias de los ban-
cos que asistieron a la reunién son predominante-
mente agricolas, y por tanto, el encauzamiento del
crédito hacia este renglén es uno de sus problemas
fundamentales. La escasez del ahorro disponible en
estos paises, y los obsticulos al encauzamiento del
poco que se tiene, lo agravan enormemente.

Las experiencias de varios paises, en especial la
de Colombia, despertaron muchisimo interés. Los
sistemas empleados por ésta para financiar la Caja
de Crédito Agrario, Industrial y Minero, tales como
la suseripeién de bonos con parte de los encajes de
los bancos comerciales y con las reservas de las com-
panias de seguros; la destinacién por parte del go-
bierno de algunos de sus ingresos (por ejemplo, la
venta de las acciones del Banco de la Repiblica), y
en especial la aplicacién de parte del diferencial ca-
fetero a aumentar su capital, fueron objeto de la
mayor atencion.

d) Ahorro y mercado de capitales

Otro punto singularmente importante para los ob-
jetivos de los paises subdesarrollados, es este del
ahorro y del mercado de capitales. Tanto el creci-
miento, como su canalizacion, sobre todo esto tltimo,
se encuentran en nuestros paises en una fase muy
elemental de desarrollo.

En la etapa actual de la estructura de ingresos
de este tipo de paises, sé6lo las escalas altas contri-
buyen al desarrollo del mercado financiero, pero esta
contribucién es pequeiia en comparacién con las ne-
cesidades del crédito a largo plazo. En realidad cl
impulso y la ampliacion de este mercado, es un
problema complejo, a largo término, que es necesu-
rio afrontar por muy diversos aspectos.

En primer lugar, hay que contar con el ensan-
chamiento de la economia monetaria, pues gran par-
te de la poblacién escapa a ella, no siendo, por tan-
to, completos los resultados de los esfuerzos de cap-
tacion del ahorro y de su encauzamiento. Es indis-
pensable crear los canales necesarios y multiplicar
los instrumentos que lo estimulan. Sélo asi podri
lograrse impulsar hacia él la poblacién de ingresos
bajos y medianos, la cual, por ser predominante en
ntmero, puede llegar a constituir fuente segura y
considerable de financiacién.

Parejo a esta labor es necesario ademds el des-
arrollo de los hébitos de ahorro del conglomerado eco-
noémico, logrando la canalizacion de los fondos li-
quidos adicionales hacia el sector financiero. Pero
el desarrollo de estos hébitos no debe concentrarse
solamente en la reinversién de las ganancias en los
negocios propios. Si bien estos campos son induda-
blemente fuente importante en la formacién de ca-
pital, la financiacién de grandes empresas exige la
transferencia de los fondos, pues el volumen de ca-
pital necesario sélo puede alcanzarse por la con-
fluencia de las distintas corrientes de ahorro.

Contra la transferencia de los ahorros existe una
serie de factores negativos, que hacen que los aho-
rradores prefieran retener el control absoluto de
ellos, capitalizindolos en su empresa o negocio pro-
pio. Tales son, como se dice antes, falta de canales
e instrumentos adecuados, o la ausencia de confian-
za en los mismos. Pero, sobre todo, se destacan el
deseo de liquidez y el temor a la declinacién del va-
lor real del dinero.

El deseo de liquidez significa, de una parte, la
poca confianza en las instituciones a través de las
cuales puede canalizarse el ahorro. De otra, es el
reflejo de que la gran masa ahorradora sblo ejercita
su hdbito postergando por corto tiempo y en escala
reducida la satisfaccién de necesidades mas o menos
apremiantes, deseando poderlo demandar en cual-
quier momento, De aqui que el ahorro institucional
en forma de depdsitos, o la suseripeion de titulos re-
dimibles a la vista, sean el campo propicic para és-
tos. A este respecto puede citarse como ejemplo el
caso de México, en donde existe garantia de recom-
pra a la vista, a su valor nominal mds intereses de-
vengados, para los valores piiblicos, los certificados
de participacién de la Nacional Financiera, los bo-
nos hipotecarios del Banco Nacional Hipotecario Ur-
bano y de Obras Publicas y de los bonos del Aho-
rro Nacional. Afirman los mejicanos que “esta me-
dida ademds de que ha otorgado la més completa se-
guridad al inversionista para encauzar sus ahorros
al mercado de capitales, ha permitids también utili-
zar, temporalmente, sumas importantes que repre-
sentaban parte del capital de trabajo de las empresas
que se encontraba dirigido hacia el mercado de di-
nero. De esta manera se ha ofrecido, con el incentivo
de los intereses y sin menoscabo de la seguridad y
de la liquidez, suficiente atractivo para que las em-
presas inviertan, temporalmente, parte de sus fon-
dos de operacion en el mercado de eapitales”. Sin
embargo, aunque no compartimos exactamente esta
tesis, la citamos como digna de estudio.

Por lo que hace a la declinacién del valor del di-
nero, es bien sabida la grave valla que constituye
para fomentar los hdbitos de ahorro. Afortunada-
mente, como se dice al principio de este informe,
dentro del desiderdtum del desarrollo econdémico se
encuentra la estabilidad monetaria. Evidentemente,
si ésta no se logra, todos los esfuerzos que en mate-
ria de creacién del mercado de capitales se hagan
resultan completamente ilusorios o simplemente ne-
gativos,

Por los puntos que hemos querido comentar bre-
vemente, podrd colegirse el alcance tedrico de las
discusiones y conocerse las experiencias en ciertos
paises. En Colombia no hemos sido extranos a la
aplicacién de la mayoria de las tesis en boga, y aun
hemos superado en muchos casos la presentacién de
éstas, lo mismo que los resultados obtenidos.

2—Como es sabido, desde hace varios afnos el Ban-
co de la Reptiblica de Colombia sugirié a los demas
bancos centrales del continente, realizar en Bogota
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una de sus reuniones periédicas. En la conferencia
de La Habana, realizada entre el 25 de febrero y el
8 de marzo de 1952, este banco quiso que la cuarta
reunién se efectuara en la ciudad de Bogotd. No obs-
tante que sobre esta sede existia un consenso undni-
me, razones de diversa indole, principalmente el que
hasta entonces las conferencias se habian celebrado
todas en paises de habla espanola, sefialaron la con-
veniencia de aceptar la invitacién formulada por la
Junta de Gobernadores del Sistema de la Reserva
Federal, con sede en Washington, y por el Banco de
la Reserva Federal de Nueva York. En tal virtud,
la invitacién y la aceptacién sobre la sede de la
préxima reunién, tuvieron més bien un carécter pro-
tocolario, ya que existia el compromiso expreso de
realizaria en Bogot4.

Teniendo en cuenta gue la quinta reunién se efec-
tuara en nuestro pais, probablemente en 1956, ya que
la periodicidad acostumbrada es de dos afios, conside-
ramos muy conveniente que se inicien las labores
preliminares para el éxito de este acontecimiento.
Tanto por lo que respecta a la organizacién por par-
te del Banco de la Republica de este evento, como a
las colaboraciones que deben enviar los bancos par-
ticipantes, seria muy conveniente iniciar su prepa-
raciéon lo mas pronto posible. En las reuniones de
Washington y Nueva York nos pudimos dar cuenta
del trabajo material que esto significa, y asf, por
ejemplo, si se aspira a tener traduccién simultanea,
hay que estudiar la contratacién del equipo con cerca
de un afio de anticipacién. Asimismo, con respecto
a los trabajos de los bancos o de los expertos parti-
cipantes, fue objeto de comentario la conveniencia
de que sus ponencias las conociera el banco sede, con
una antelacién siquiera de dos meses, a efecto de
imprimir copias y enviarlas a todos los presuntos
asistentes. El conocimiento previo de los trabajos
por cada uno de los participantes facilita las dis-
cusiones.

En este orden de ideas nos atreveriamos a suge-
rir que se encargara lo mas pronto posible, ojala
antes de terminar este afio, a alguna persona o gru-
po de personas, la preparacion de todos los detalles
materiales de la reunion y de los proyectos de te-
mario. Estos podrian ponerse en consideracién de
expertos nacionales y extranjeros, de reconocida
prestancia.

3—En las sesiones de Nueva York se hizo pre-
sente el doctor Javier Mérquez, director del Centro
de estudios monetarios latinoamericanos, del cual el
Banco de la Repiiblica hace parte, y es miembro de
su junta de gobierno. El dicho director presenté un
documento sobre las labores desarrolladas por el
Centro. De los comentarios hechos por los asisten-
tes, se hizo patente el interés que han despertado los
estudios realizados por el mencionado Centro. Algu-
nos bancos centrales le han dirigido numerosas con-
sultas sobre cuestiones monetarias, cambiarias, ete.,
habiendo recibido contestaciones de esmerada elabo-
racién y alto nivel téenico. Los cursos de estudios,
realizados los primeros en el afio de 1953, han da-

do maravillosos resultados, constituyendo una exce-
lente oportunidad para el entrenamiento del personal
de los bancos centrales del continente. Por tltimo,
su director recaleé bastante en la necesidad de que
algunos bancos latinoamericanos que adin no son
miembros del Centro lo sean, a fin de poder exten-
der y mejorar los trabajos iniciados.

Bernardo Restrepo Ochoa, Antonio Alvarez Res-
trepo, German Botero de los Rios.

Bogot4, julio de 1952.

LISTA DE PONENCIAS PRESENTADAS

Banco Central de la Reptiblica Argentina: “La Ex-
periencia argentina en la canalizacién del crédito,
El erédito agrario planificado, Fijacion de limites
de redescuento para el sector de actividades diver-
sas, Tasas especiales de interés y de redescuento
para la produccién agropecuaria, Modificaciones
nacientes en las normas sobre politica de crédito”.
“La nacionalizacién de los depdsitos bancarios en
la Repiblica Argentina'.

Banco do Brasil: “Comercio exterior del Brasil” (J.
Nunes Guimariies). “Inflacién, agricultura y con-
servacién del suelo” (J. Nunes Guimardes). “Los
problemas de una economia latinoamericana de
exportacién”,

Banco Central de Bolivia: “Desarrolles significativos
recientes en la politica monetaria boliviana”.

Banco del Canadd: “Ultimos acontecimientos en la
balanza de pagos de Canadd” (G. E. Freeman).
“Crédito al consumidor en Canadd” (D. J. R.
Humphreys).

Banco de la Republica de Colombia: “Experiencias
recientes en la politica cambiaria colombiana”.
“Experiencias en la politica monetaria colombia-
na”. “Facilidades para el crédito agricola”.

Banco Central de Costa Rica: “Uso de las reservas
internacionales para propdsitos de desarrollo eco-
némico” (Rodrigo Facio). “Comentarios acerca de
la nueva legislacion bancaria emitida en Costa Ri-
ca” (Jaime Solera).

Banco Nacional de Cuba: “Inversiones extranjeras
y desarrollo econémico” (Julidn Alienes Urosa).
“Los estimados del ingreso nacional de Cuba”
(Claudio Escarpenter Fargas).

Banco Central de Chile: “Reformas institucionales
en el sistema bancario chileno” (Felipe Herrera
L.)

Board of Governors of the Federal Reserve System:
“La situaciéon mundial de los pagos” (Arthur B.
Hersey). “Cuentas de las corrientes monetarias”
(Daniel H. Brill). “Metodologia de las encuestas

’sobre la capacidad financiera de los consumidores”

" (Homer Jones). “El crédito al consumidor y la
estabilidad econdémica en los Estados Unidos”
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(Guy E. Noyes). “Acontecimientos monetarios y
crediticios en los Estados Unidos desde 1950”
(Woodlief Thomas). “Acontecimientos en la eco-
nomia de los Estados Unidos”.

Federal Reserve Bank of New York: “La balanza
de pagos de los Estados Unidos y el equilibrio
internacional” (Fred H. Klopstock y Robert G.
Link). “El mercado de dinero de Nueva York y
el mercado para las obligaciones del gobierno de
los Estados Unidos” (Robert V. Roosa).

Federal Reserve Bank of Atlanta: “Incremento del
ingreso en el sureste de los Estados Unidos des-
de 1929, como un modelo de desarrollo econémico”
(Charles T. Taylor).

Banco Central de Honduras: “El Banco Central de
Honduras como agente fiseal y consejero econd-
mico del Estado”. “Progreso en la contabilidad del
ingreso nacional de Honduras”.

Banco de México: “Relacién y operaciones entre el
banco central y las instituciones de crédito a me-
diano y largo plazo”.

Banco Central de la Reserva del Pert: “Resumen
de la experiencia monetaria del Peri con el aban-
dono de los controles de cambio y restricciones co-
merciales”. “Los objetivos de la politica mone-
taria”.

Superintendencia de Bancos de la Reptiblica Domi-
nicana: “El proceso del desarrollo agricola e in-
dustrial de la Repiiblica Dominicana” (Dr. Milton
Messina).

Banco Central de Venezuela: “Evoluciéon reciente de
la politica monetaria en Venezuela”.

International Monetary Fund: “Relacién entre el in-
greso nacional y las cuentas financieras en la es-
tructura de un sistema de cuentas nacionales, con
referencia especial a economias subdesarrolladas”
(G. S. Dorrance). “Reservas en América Latina
para lograr una estabilizaciéon a mediano plazo
en las importaciones” (Bruno Brovedani). “Presu-
puestos de divisas en la América Latina” (Albert
A. Mattera). “Algunos aspectos de la experiencia
reciente de los paises latinoamericanos con conve-
nios bilaterales de comercio y de pagos” (Johan
H. C. de Looper). “El ecilculo de los movimientos
de capitales privados a corto plazo y su significa-
do en algunas republicas latinoamericanas con mo-
nedas libremente convertibles” (E. Walter Robi-
chek y Edgar Picciotto). “Los controles selectivos
de crédito en las economias subdesarrolladas” (I.
G. Patel).

International Bank for Reconstruction and Develop-
ment: “El flujo de los ahorros privados y el des-
arrollo econémico” (Mervyn L. Weiner). “El equi-
librio entre la agricultura y la industria en el des-
arrollo econdomico” (E. de Vries).

Inter-American Economie And Social Council: “Pro-
gresos recientes en el desarrollo de las estimacio-
nes del ingreso nacional en los paises latinoameri-
canos (Miguel Fadul). “Algunos aspectos del pro-
ceso inflacionario durante el desarrollo econémico”.

Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos:
“Informe de actividades”.

LA CARRETERA AL MAR

POR FERNANDO

(Especial para la Revista

Hablando de la region occidental de Antioguia
en su “Geografia General y Compendio Histérico
del Estado de Antioquia”, obra publicada en 1885, ex-
clama el doctor Manuel Uribe Angel: “{Cosa rara!
El primer territorio pisado por los espafoles en
Antioquia, es hoy el mds atrasado del Estado”. Pero
a renglén seguido se consuela con esta prediceién
que estd para verse cumplida: “Al lado de esta
desconsoladora verdad, hay, sin embargo, una ha-
lagiiefia esperanza. Es por esa parte, por la que
Antioquia habrd de tener en lo porvenir, seguro
medio de engrandecimiento y riqueza; porque es
por ella por donde habré de establecerse més tarde

GOMEZ MARTINEZ

del Banco de la Repiblica)

un camino que conduzca a los antioquefios hasta la
orilla del Atlintico, y de alli a todas las partes del
mundo”.

El fenémeno del atraso en que ha vivido la regién
a que se referia el ilustre sabio y filantropo siguid
intrigando por muchos afios & economistas, histo-
riadores y socidlogos, porque resultaba extrano que
cuando la fuerza expansiva de los antioquefios habia
alecanzado a cubrir, colonizando y poblando, casi to-
das las tierras del departamento y atin habia llega-
do a zonas lejanas, los audaces colonos hubieran
desdefiado estas regiones tenidas por fértiles y de
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un seguro porvenir en cuanto a vias de comunica-
cién se refiere. Varios de los investigadores se ex-
plicaban el fenémeno por la procedencia de las mi-
graciones que poblaron el suroeste y el sur del
departamento y lo que hoy son Caldas y las cor-
dilleras del Tolima y del Valle. Esos pobladores pro-
cedian de oriente, de tierras de suave clima, y bus-
caban otras de condiciones similares a las suyas,
no azotadas por las endemias peores del trépico.
Parécenos que esta observacién tiene evidente fuerza,
al menos en lo que va de un siglo y medio a esta
parte, porque en la misma regién occidental de que
se trata, las tierras altas de los municipios de An-
tioquia, Buriticd, Cafasgordas, Frontino, Giraldo,
Abriaqui y Dabeiba fueron pobladas y colonizadas,
en tanto que las planicies cdlidas, himedas y sel-
vaticas de las vecindades del golfo permanecieron
en estado salvaje. Pero en lo que hace a los tiem-
pos anteriores, parece que hubo una razén de més
fuste, segin el doctor Emilio Robledo, eminente his-
toriador, y fue cierta prohibicién de la corona de
Espafia de poblar aquellas tierras, en previsién de
los ataques de los piratas. Y asi debié de ser, pues
se sabe que una o dos veces los tales intentaron
invadir esta provincia por la ruta del Atrato, Obré
también, forzosamente, la orientacién que, por razo-
nes de orden politico, administrativo y comercial,
hubo de darse en Antioquia a las vias de comuni-
cacion para tener acceso a la capital del pais y
hallar simulténeamente por el rio Magdalena una
salida al exterior, que, por muchos aiios, fue tinica.

Pero si tal fue el estado de la regién occidental
hasta el tiempo presente, no faltaron hombres de
visién, anteriores al doctor Uribe Angel, o coetdneos
suyos, que pensaron como él en que por alli estaba
la ruta indicada para que Antioguia tuviera salida
corta y expedita al mar. El doctor Juan de Dios
Aranzazu, presidente de la repiblica, y el general
Juan Maria Gémez, gobernador de Antioguia, se in-
teresaron por la construccién de un camino al golfo,
v el dltimo llegé hasta formar una compafiia conce-
sionaria para la construccién. El general Marceliano
Vélez, siendo también gobernador, ordené abrir el
camino, que adelanté bastante, e hizo construir el
admirable puente de occidente, complemento funda-
mental de aquél. Y mds tarde don Juan Henrique
White, don Juan Bautista Londofio del Corral, el
doctor Ramén Arango y algunos més estudiaron la
ruta, escribieron sobre ella y propusieron su cons-
truceién.

Fue Jestis Tobén Quintero, un periodista patriota
e inquieto, cuyo pensamiento divagaba por cosas
grandes y nobles proyectos, quien inicié el movi-
miento en favor de lo que ahora es la carretera al
mar. Tobén Quintero, asesorado por don Gonzalo
Mejia, varén de altos arrestos y gallardas empre-
sas, con la colaboracion de la prensa de Medellin,
crearon el fervor que languideciente unas veces por
obra de la incomprensién, vivo y fecundo otras, con-
siguié que se empezara, se adelantara a lo largo de
muchos afios y se terminara al cabo de veintiocho,
esta obra.

Y sin embargo, todavia muchos colombianos se
pregunten qué es y para qué sirve la llamada carre-
tera al mar. Importa por tanto decirlo.

La carretera al mar, en su sector de Medellin a
Turbo, es una via que trasmontando el ramal ocei-
dental de la cordillera central, que divide aguas del
Porce y del Cauca, y la cordillera occidental, que
divide las de este ultimo rio ¥ el Atrato, llega al
golfo de Uraba, asiento que fue de las primeras
fundaciones de Tierra Firme, San Sebastidn de
Urabd y Santa Maria la Antigua del Darién. Su
extension actual —susceptible de acortamiento— es
de trescientos ochenta y un kilémetros. Puede con-
siderarse dividida en dos partes, una de ellas, la
cordillerana, con caracteristicas de montaiia pero de
primera calidad en mAs o menos cien kilémetros, y
otra, la del llano, de grandes rectas y especificacio-
nes excelentes. La ruta podria considerarse indicada
por lo topografia, pues salva las cordilleras, en linea
recta, por las dos mayores depresiones que presen-
tan en toda su extensién, esto es por los llamados
boquerones de San Cristébal y de Toyo que dismi-
nuyen la altura de ambas en cosa de quinientos me-
tros para cada una. Sirve una vasta regién y una
poblacién que podria estimarse en méds de quinien-
tos sesenta mil habitantes, sin tomarse en cuenta
las ciudades secundarias del valle de Medellin, pu-
diendo ser de mds de ochocientos mil el dia que
siguiendo desde el puente de occidente hacia el sur
se enlazara con las carreteras del suroeste antio-
quefio y con el ferrocarril troncal de occidente,

Pero, por este aspecto, la carretera al mar tiene
un prospecto mis amplio, y es la de ser en el fu-
turo, también, la ruta terrestre més corta entre Bo-
gotd y el Atlintico. Bogotd, Medellin y Turbo for-
man una linea recta que comprueba este aserto.
Este prospecto se realizaria, mejor se realizari, el
dia que se construya la carretera Sonsén-La Dorada,
quedando constituida en una de las vias transversa-
les més importantes de Colombia. La distancia en-
tre Bogotd y Medellin es sensiblemente la misma
que media entre Medellin y Turbo, por manera que
se tendrd una via de unos ochocientos kilémetros
entre la capital del pais y el golfo, que podria re-
correrse sin esfuerzo en dos jornadas. Esta distan-
cia, que para muchos sigue siendo un secreto, por-
que son pocos los colombianos que han pensado en
ello, se explica porque el Caribe penetra por el gol-
fo de Urabd en el territorio colombiano més de
trescientos cincuenta kilémetros. Asi que podria de-
cirse que el mar ha venido a buscarnos al interior
de Colombia.

Los factores indicados manifiestan claramente que
la carretera al mar serd, ain para muchas regio-
nes del oriente del pais, una via corta y econémica
de importacién y exportacién. Se discute, empero,
si Turbo es o puede ser un buen puerto. Turbo no
es un gran puerto natural, pero puede ser un puer-
to si se le acondiciona. La Punta de las Vacas, a
donde llega la carretera, lo protege de los vientos
del golfo y de los fuertes oleajes. Y su bahia tiene
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profundidades para el calado de los mis grandes
barcos. No son estas afirmaciones gratuitas, sino
basadas en estudios del almirantazgo britdnico con-
firmados recientemente por otros del almirantazgo
americano. Lo que falta para que Turbo sea un
puerto es el dragado de un corto canal que una el
mayor fondo de la bahia con el lugar indicado para
los muelles. Pero ain como estd, Turbo es un puer-
to igual a muchos de los puertos ingleses, adonde
pueden desembarcar los grandes barcos en plancho-
nes o barcazas. Asi se ha hecho muchas veces,

Fuera de esto, la carretera a Turbo viene a abrir
para Antioquia una extensa region ubérrima, ade-
cuada para el cultivo de arroz, bananos, cocos, maiz,
café y para la ganaderia, fuera de su riqueza e¢n
maderas. También es un secreto para los colombia-
nos que cada kilometro que se abria al trafico, iba
también cubriéndose de aberturas y de cultivos a
ambos lados, y que hoy en dia, a menos de dos meses
de haber llegado la explanacién al mar, no hay una
vara de tierra donde no haya puesto su planta el
colono y donde no haya ejercido actos de dominio.

Pero la carretera al mar es algo mds. Es el sector
colombiano de la carretera Panamericana, obra por
la cual se vienen interesando desde hace algin tiem-
po todos los paises de América. Desde fines del si-
glo pasado una comisién americana presidida por el

CIRCULACION

sefior Shunk recorrié aquella ruta y la indicé6 como
la méis adecuada para el abandonado ferrocarril pa-
namericano. Después, desde Buenos Aires, se plancé
lo que ahora se llama la carretera Panamericana, y
al estudiar la parte correspondiente a Colombia se
fij6 también la ruta por donde ahora va la carretera
al mar, La grande obra, por lo que hace a nuestro
pais, a) arranca de Ipiales y recorriendo los depar-
tamentos de Narifio, el Cauca, el Valle, Caldas y
Antioquia, va a enlazar con la carretera que de la
capital del Itsmo venga hacia Colombia, y b) si-
guiendo hacia el oriente desde Bogot4, en una doble
via, por Bucaramanga y Tunja, va a Cicuta a en-
lazarse con la carretera que lleva a Caracas. Esta
espina dorsal queda empatada, en nuestro pais, con
Cartagena y Barranquilla por Planeta Rica, con los
departamentos del oriente, también por el Carare,
y con el Tolima y el Huila por Girardot, ademas de
llegar a Santa Marta por Cicuta o por Barranqui-
lla y al Choeé por Caldas y por Antioquia. Lo que
falta de la via dorsal en Colombia es solamente el
pequeio trayecto que media entre el golfo de Urabd
vy la frontera panameiia.

En materia de obras publicas, el pais ha venido
de sorpresa en sorpresa. Le falta la tdltima, cuando
concluida la carretera de Sonsén, la capital de Co-
lombia se vea a ochocientos kilémetros y se sienta
a diez y ocho horas del mar.

INTERNACIONAL DE BIENES

POR LAZARO TOBON

(Especial para la Revista del Banco de la Republica)

En los sucesos tan frecuentes y variados de
la vida econémica, es muy habitual que el anilisis
de ellos se haga de manera superficial o aislada, sin
tener en cuenta los hechos fundamentales y sus con-
secuencias, proceso muy necesario porque en todos
los actos relativos a la economia hay un entrevera-
miento, y no es fécil tener un concepto preciso con
estudios aislados. En esto hemos pensado con moti-
vo del aumento del valor de nuestro café, articulo
que se consume en el exterior, y nos hemos decidido
a escribir sobre el asunto en la forma mas abstracta
que nos sea posible, mds que con el propésito de to-
mar una posicién, con el de vulgarizar conocimien-
tos que poseen los que estdn en la vida de los nego-
cios, pero no la generalidad de las gentes.

Como consecuencia de la ley de la division del
trabajo unas personas producen unicamente deter-
minada mercancia, més que con el fin de atender a

la necesidad que tienen de ella, con el de cambiarla
por otras, para atender a su consumo y para con-
tinuar la produccién a que estdn dedicadas, cambio
que se hace por medio de la moneda por razones su-
ficientemente conocidas. En el interior, esa permuta
o transaccion se hace por intermedio de la moneda
nacional, el peso en Colombia; y en el exterior, por
intermedio de la moneda del pais donde se va a
comprar. Para conseguir esta tltima se entregan
objetos, se remiten productos nacionales, para ven-
derlos por la moneda extranjera que se necesita.

Si los productos son abundantes en ese mer-
cado, habra oferta, y en consecuencia, habrd que dar
mucho de ellos para obtener la moneda indispensa-
ble; pero bien pudiera apelarse al recurso de tro-
carlos o venderlos en otro pais para cambiar el va-
lor recibido por la otra moneda extranjera que ne-
cesita el exportador para venderla al importador
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nacional, proceso dificil actualmente por la regla-
mentacién de los cambios. Seria muy natural, por
ejemplo, que Colombia vendiera café por délares a
los Estados Unidos, y luego comprara con esa mo-
neda productos ingleses.

Nuestro caso es el del café, cuya producecién no
ha crecido en cantidad suficiente para atender al
consumo; por la misma demanda ha aumentado de
valor, y con él es posible adquirir en el pais de ven-
ta, en Estados Unidos, muchas cosas de las que alli
se producen. Dentro de un régimen de patrén de oro
habria un excedente que se podria traer en ese me-
tal, como lo trajimos en 1919, con el resultado, a
que en muchas otras ocasiones nos hemos referido,
de una inflacién con oro porque no tenfamos mo-
neda fiduciaria; y nos detenemos un poco en esta
circunstancia para recordar que, sin transcurrjr
muchos afios, esa situacién cambié porque importa-
mos demasiado, y fue indispensable fundir las mo-
nedas que se habian acufiado para exportar el oro
v pagar con él lo que no aleanzaban a cubrir las
otras mercancias exportadas. En aquel tiempo se
prohibié sacar el oro de Colombia.

Entonces, repetimos, no habia en Colombia mo-
neda fiduciaria porque el piublico la confundia con
la moneda de papel, y la consideraba dentro de ia
prohibicién de emitir papel moneda de curso forzoso
que implantaron los constituyentes de 1910, ante ¢l
terror del pais por las ruinas que ocasioné el papel
moneda de nuestra dltima guerra civil. Lo més que
pudo hacerse fue emitir moneda representativa, los
certificados de oro que expedia la Casa de Moneda
de Medellin, ¥ que esterilizaban ese metal mientras
estaba en el proceso de amonedacion.

Hoy las cosas son diferentes. El sistema mone-
tario colombiano es de patrén de cambio de oro; los
particulares venden al banco emisor los délares que
consiguen con sus articulos; para comprar tales déla-
res se emite moneda inconvertible, y en lugar de
quedar el oro como reserva, estd en las mismas con-
diciones en que estd el délar para la convertibilidad.
Por otra parte, para efectos del respaldo de la mo-
neda emitida no juega el metal que contiene el dé-
lar sino éste mismo.

Cuando en 1938 se hizo la primera reduccién
del contenido de oro del peso colombiano, eseribi-
mos insistentemente sobre los inconvenientes que en
el futuro pudiera tener una unidad monetaria tan
pequeia, pues en el cambio girado el peso empezaba
a mejorar, y tal vez no habria sido imposible con-
servar entre el délar y el peso nuevos la misma re-
lacién que existia entre el délar y el peso viejos. Un
peso colombiano tan pequefio no deja de tener in-
fluencia en la combatida inflacion.

El sistema monetario de cambio de oro con-
tiene insito el peligro de inflacién, pues no hay un
regulador automdtico como en el patrén de oro, En
esta apreciacién queremos acogernos al concepto de

un economista de experiencia y que tiene un campo
muy amplio de observacion, el profesor Gérard
Marey, quien dice:

En definitiva, la adopeién generalizada del pa-
tron de cambio de oro, constituye para la economia
mundial un peligro permanente de inflacién de cré-
dito generalizada. Los bancos ingleses han otorgado
créditos muy importantes a los paises que han res-
paldado su moneda con la libra. Al obtener créditos
fdcilmente, esos paises se han lanzado, a su turno,
en una politica de crédito demasiado abundante y
se ha visto levantar un andamiaje de crédito extre-
madamente frigil, puesto que en definitiva descansa
sobre el solo encaje del Banco de Inglaterra, y no
se acompaia siempre de una correspondiente ri-
queza”,

Si hoy no podemos emplear el mismo recurso de
1919, es de pensar si es el caso de provocar escasez
o esterilizar el café —como con esta y otras mer-
cancias se ha hecho en otras ocasiones— o la mc-
neda con que nos pagan ese fruto; pero cualquiera
de los términos de ese dilema puede tener, en tér-
minos generales, sus ventajas y sus inconvenientes,
porque el café puede destruirse por vicio propio o
por su misma naturaleza, o perder valor, y la mo-
neda desvalorizarse también, sin variar su conteni-
do, porque abunden otros articulos que con ella se
consiguen,

Nadie discute en el momento actual que sea
mas prudente la venta del fruto, porque los délares
que nos pagan nos sirven considerablemente si los
invertimos de suerte que nos permitan producir mas
v no los gastamos en consumos en el sentido econd-
mico; pero en cualquiera de los dos casos conside-
rados es necesario pensar en el medio justo para
hacer la esterilizacién, porque por el momento para
el duefio de la cosa significa su inutilizacién eco-
némica.

Como en estas cuestiones consideramos muy
rica la experiencia colombiana, por lo que sucedié
después de nuestra tltima guerra intestina y por el
proceso que se desarrollé para la recuperacién del
pais, el caso de nuestra Junta de Amortizacién, des-
pués Junta de Conversion, es muy ilustrativo. Crea-
da esa institucion para amortizar el papel moneda
emitido, a ese objeto recibia el producto de algunas
rentas nacionales, pero su funcién definitiva vino u
ser la de estabilizar el cambio, pues habiéndose fi-
jado la par monetaria en diez mil por ciento o ciento
por uno, aquella institucién adquiria las monedas
extranjeras cuando se cotizaban a menos de la par
y las vendia cuando subian de esa par, teniendo
siempre en cuenta los puntos de oro. La circuns-
tancia trascendental de este hecho es que los fondos
eran tomados de los comunes u ordinarios que re-
caudaba el Estado, y esto es conforme a razén por-
que si la medida se impone en beneficio del ptblico,
ese mismo piblico debe correr con los gastos que
implica.
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Adicionamos los conceptos anteriores con otros
sobre los fondos destinados a la estabilidad del cam-
bio, aunque quizd no sean pertinentes en este lu-
gar. Dado el objeto que tienen, se forma uno la idea
de que si no han de estar ociosos para actuar en
el momento indicado, por lo menos deben invertirse
en negocios facilmente liquidables; pero la existen-
cia de ellos en poder de los gobiernos envuelve otro
peligro, el de que en momentos de apuro sean in-
vertidos en gastos comunes. Con respecto a nuestro
primer fondo, creado en 1903, dispuso la ley 35 de
1907, que “habiendo desaparecido las causas prin-
cipales de las fluctuaciones de la moneda de papel,
los fondos destinados para la amortizacién o para
la conversién, seguirdn aplicindose a los gastos co-
munes del servicio piblico”; y al restablecerlo en
1909, para garantizar su destinacién se concedié
personeria juridica a la junta que lo manejaba y
dispuso que “no podrd darsele en ningln caso, por
ningin motivo ni por orden de autoridad alguna,
inversién distinta de la prescrita en esta ley, so pena
de considerarse el hecho como fraude a las rentas
piiblicas”.

Descartada la idea, como dijimos arriba, de
congelar las mercancias, es indicada la de esterili-
zar el producto de ellas, pero eso puede hacerse de-
jando a su dueno la propiedad de ese producto, o
quitdndoselo por el poder de imposicién o por ex-
propiacion con indemnizacién, y en este punto se
nos crea una indecisién, porque el impuesto puede
desalentar la produccién, dado que el empresario
duda si le conviene aumentarla en vista de que el
buen precio le ocasiona un gravamen; asi, la merma
de produccién de café en nuestro pais, verbigracia,
puede tener la consecuencia de abandonar mercados
en beneficio de competidores. Hay un interés mani-
fiesto en alentar la produccién, y de acuerdo con
ese criterio se procedié en 1932, porque con base en
“la necesidad de mantener el cambio exterior dentro
de los limites del gold point de exportacién, sujeto
dicho cambio al control del Estado, trae como obli-
gada consecuencia el que dicha industria no pueda
beneficiarse con el alza del cambio que sobrevendria
al desaparecer ese control”, se establecié “una pri-
ma a favor de la exportacién de café” que fue pa-
gada por el Estado.

Otra indecisién nuestra radica en si un impues-
to sobre las rentas que se obtienen de una fuente
especifica es justo, o si no perjudica la produccién
que constituye esa fuente, pues si el tributo no se
acomoda a las normas cientificas de imposicién, pue-
de tomar el aspecto de una expropiacién, y este pun-
to de la cuestién tiene también aspectos no menos-

preciables, porque hay que estimar si lo que se quita
es compensado por otra via o hay que buscar Ila
reparacién en dinero,

En estas emergencias de la economia interna-
cional desempenan un papel muy significativo los
fondos de estabilizacién de cambios. Para no expli-
car esos institutos con palabras nuestras, porque la
explicacién pudiera quedar imprecisa, nos valemos
de las de Marcy, citado antes:

“El principio de esos organismos es el siguien-
te: la libertad de las transacciones sobre los cam-
bios subsiste, como también la libertad del comercio
internacional, pero para asegurar la estabilidad de
los cambios a pesar del curso forzoso, un organismo
piblico mantiene constantemente el equilibrio con
la ayuda de una masa de maniobra, que comprende
moneda nacional y divisas extranjeras: vende mo-
neda nacional y compra divisas extranjeras cuando
el curso de la moneda nacional le parece muy alto,
y vende divisas extranjeras u oro para comprar mo-
neda nacional cuando el curso de esta dltima le pa-
rece muy débil”,

Si se presenta el caso de que el sostenimiento
del cambio a determinada rata es dificil porque hay
necesidad de comprar mucha moneda extranjera y
no son suficientes los fondos destinados a esa fun-
cion, hay que buscar éstos de una manera que no
vaya contra la justicia. La destinacién especial no
quita el cardcter de impuesto a una exaccién, pues
siempre serd para el Estado; y tratindose de un
impuesto no se contrae una obligacién especifica con
el contribuyente que permita a éste obtener la de-
voluecién en caso de incumplimiento.

Si en otra época, a la que ya hicimos referen-
cia, siéndonos favorable la balanza de pagos y co-
tizdndose las monedas extranjeras a precios eleva-
dos en relacién con nuestro peso, la direccién oficial
de ese comercio y el de las mercancias apelé a una
prima para no subir la cotizacién de aquéllas y no
perjudicar a los exportadores, actualmente no es
posible prever con seguridad si la abundancia de di-
visas traeria una baja en la cotizacién de esas mo-
nedas o un aumento considerable de importaciones
que la impidiera.

Todo esto es complejo, y si hemos llegado a creer
que una politica acertada es la de no quitar la pro-
piedad de la moneda extranjera sino restringir el
empleo de ella, tampoco nos creemos con autoridad
suficiente para declarar que otra politica sea des-
acertada, sobre todo cuando hay de por medio fun-
cionarios hébiles.
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LA RECUPERACION ECONOMICA ALEMANA

(Colaboracién especial para la Revista del Banco de la Repiblica)

La pujante recuperacién econémica y financiera
de la Repiiblica Federal Alemana es una cuestién
que en Europa ha venido ocupando dltimamente la
atencion piblica, porque ella constituye un caso que
todos admiran y que a muchos inquieta. Los exper-
tos de la Organizacion Europea de Cooperacién Eco-
némica han efectuado un estudio sobre la evolucion
econémica de Alemania Occidental y sus perspecti-
vas, v el profesor Ludwig Erhard, ministro de eco-
nomia de la Reptblica Federal, ha dado a la publi-
cidad su importante libro “La expansién econémica
alemana”, traducido a varias lenguas, y que ha sido
materia de comentarios criticos muy diversos.

Seglin los expertos de la mencionada Organiza-
cion, la economia de la Republica Federal Alemana
no ha cesado de afirmarse progresivamente desde
mediados de 1952, Mientras en muchos otros paises
existia un estancamiento relativo, en Alemania Occi-
dental registrdbanse nuevos e importantes aumentos
de la produccién, acompanados de una elevacién del
nivel de las inversiones y de un crecimiento de los
consumos publicos y privados. La balanza de pagos
ha continuado mejorando sensiblemente, gracias al
desarrollo sostenido de las exportaciones y a la evo-
lucién favorable en las condiciones del cambio inter-
nacional. Estos progresos no se han logrado con de-
trimento de la estabilidad financiera interna, sino
que han podido realizarse justamente a virtud de
una situacién propicia en materia de ingresos y gas-
tos piblicos por un patente incremento del ahorro
privado.

La produccion nacional aumenté en 6.6% durante
el afio de 1952, y aunque este aumento es inferior
a los de los afios 1951 y 1950, que fueron de 18% y
20.5% respectivamente, representa sin embargo una
proporecién bien superior a la obtenida en otros gran-
des paises. A pesar de una baja en la produccion
agricola, imputable a condiciones atmosféricas des-
favorables, dicha produccién ha sido superior a la
que se tenia prevista. La produccién general conti-
nué desarrolldndose vigorosamente durante el primer
semestre de 1953 y la actividad industrial ha sido
mayor en un 7% a la del primer semestre de 1952,
la que a su vez excedio en un 5% de la del periodo
correspondiente de 1951.

Los expertos anotan que en la Repiblica Federal
Alemana ha disminuido el desempleo y ha aumenta-
do la productividad industrial. La oferta de mano
de obra hase fomentado considerablemente por causa
de la afluencia de refugiados procedentes de Alema-
nia Oriental y por el crecimiento natural de la po-

blacién. No obstante, para fines de junio de 1953 el
nimero de los sin trabajo llegaba a 1.070.000, pero
esta cifra representa una disminucién de 167.000 per-
sonas sin empleo en relacién con el afio anterior, y
para esa misma época el nimero de los asalariados
alcanzaba a cerca de 15.800.000, demostrando un an-
mento de 600.000 trabajadores.

Si la situacién general del empleo es alentadora,
el nimero de los sin trabajo continia siendo impor-
tante, y la dificultad para dar solucién a este pro-
blema estriba en gran parte, segin los expertos, en
la reparticion geogrifica desigual a que estd actual-
mente sujeta Alemania.

El aumento de la productividad en la industria ha
contribuido ampliamente al de la produccién nacio-
nal. Segin datos oficiales alemanes, el promedio de
la productividad industrial durante el primer semes-
tre de 1953 fue superior en cerca de 6% al del afio
anterior, superando agi visiblemente el nivel de 1936,
anterior a la Gltima guerra mundial. Este aumento
de la productividad no se extiende empero a todos
los sectores industriales, pues de éstos hay que ex-
ceptuar ciertas actividades, como la industria del
carbén, por ejemplo.

La politica fiscal y monetaria de las autoridades
alemanas ha logrado mantener la estabilidad finan-
ciera interior, dejandole al propio tiempo a la pro-
duceién las posibilidades suficientes para su desa-
rrollo.

El superdvit de la balanza de pagos registrado
desde principios de 1952 hasta hoy, hubiera podido
implicar un movimiento inflacionista si no se hubie-
se compensado en gran parte por el incremento del
ahorro de los particulares y del poder piblico. El
ahorro corriente, neto, del Estado, aumenté en 1952
en mds de 1.500 millones de marcos, aleanzando asi
la cifra de 7.800 millones de marcos; y los expertos
observan que, como los gastos en capital no se han
elevado en la misma proporecién, las finanzas publi-
cas en 1952 (excepeién hecha de los empréstitos)
presentan un mejoramiento notable en relacién a
1951, con un superdvit de 390 millones de marcos
en lugar de un déficit de 590 millones de marcos,
como ocurria anteriormente.

Segiin informes del banco central de emisiéon, los
depésitos de ahorros estimulados por ciertos privile-
gios de orden fiscal, aumentaron en 2.400 millones
de marcos durante 1952 y en 1.500 millones de mar-
cos en el primer semestre de 1953, contra 900 millo-
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nes de marcos en todo el afio de 1951. Por virtud de
esta evolucién, pudieron atenuarse considerablemen-
te, sin ningunos inconvenientes, las medidas sobre
restriceién del erédito. El tipo del descuento ha sido
rebajado, en cuatro etapas, desde el 6% hasta el
3149, v el monto de las reservas obligatorias de los
bancos igualmente se ha reducido.

Durante el aifio de 1953, la posicién de la Repi-
blica Federal Alemana no cesé de consolidarse en el
campo de los eambios y de los pagos internacionales.
El comercio exterior se desarrolld, las condiciones en
¢l mercado de cambio internacional mejoraron nota-
blemente y las disponibilidades de cambio aumenta-
ron en forma apreciable. Uno de los aspectos mds
importantes de la situacién es el aumento constante
del valor de las exportaciones. En 1952, éstas aumen-
taron en un 16% con relacién a 19561, y durante los
diez primeros meses de 1953, en un 79 respecto al
mismo perfodo del afio precedente. Sin embargo, la
parte de Alemania en las exportaciones mundiales,
todavia es inferior a la que tenia antes de la Gltima
guerra mundial.

Debido a la evolucién favorable de las exporta-
ciones, el gobierno de Bonn (dicen los expertos), ha
podido disminuir las restricciones del crédito y las
restricciones cuantitativas de importacién. El por-
centaje de liberacién de las importaciones, esto es,
de la supresion de cupos y licencias para importar
productos provenientes de los paises miembros de la
Unién Europea de Pagos, que se habia mantenido 2n
80.99% a partir de agosto de 1952, fue elevado al
84,49 en marzo de 1953 y al 90.1% en abril si-
guiente. El 109 que aln resta en vigor, versa prin-
cipalmente sobre productos agricolas, productos tex-
tiles, productos quimicos y automéviles.

El superédvit de la balanza de comercio pasé de
374 millones de délares en 1951 a 548 millones de
délares en 19562, v a cerca de 600 millones de déla-
res en el curso de los diez primeros meses de 1953.

En el orden financiero, los expertos observan que
en el ejercicio fiscal 1953-1954, diversas modificacio-
nes en materia de impuestos habrdn de contribuir
a crear un ambiente mis favorable a la financiacién
de las inversiones y al restablecimiento del merecado
de capitales. El impuesto sobre la renta ha sido re-
bajado en un promedio del 15% para 1953-1954, y
el impuesto sobre las utilidades repartidas por las
sociedades ha sido reducido de 60% a 309%. Parale-
lamente a estas reducciones, hanse rebajado también
algunos impuestos indirectos que gravan ciertos pro-
ductos como el café, el azicar y el tabaco. Tales mo-
dificaciones, estiman los expertos, tendrdn el efecto
de disminuir la incidencia restrictiva de un régimen
fiscal progresivo que tiende al crecimiento de las
rentas piblicas a un ritmo méds rdpido que el ingre-
so nacional.

Todo lo que acabamos de exponer constituye, a
nuestro juieio, lo mds sustancial del estudio realiza-
do por los especialistas de la Organizacion Europea

de Cooperacién Econémica a que nos referimos al
principio de este escrito.

Pasando ahora al libro del profesor Erhard inti-
tulado “La expansién econémica alemana”, creemos
que uno de los comentarios criticos més interesantes
que sobre dicha obra se han publicado es el del ac-
tual jefe del gahinete francés, sefior Pierre Mendés-
France.

Justamente pocos dias antes de que el sefior Men-
dés-France fuese llamado a la jefatura del gabinete,
y siendo todavia presidente de la comisién de finan-
zas de la Asamblea Nacional, fue cuando publicé su
escrito sobre el libro del ministro de economia de la
Repiiblica Federal Alemana.

El sefior Mendés-France, que es un notable eco-
nomista, reconoce que la recuperacién econémica de
Alemania Occidental ha sido y sigue siendo brillan-
te. Anota, que mientras en 1945 y 1946 la Reptblica
Federal no podia efectuar ningiin cambio directo con
el extranjero y que su déficit comercial era de 3.000
millones de marcos en 1950, ya para 19563 habia lo-
grado un superdvit de 2.500 millones de marcos. El
promedio mensual de las exportaciones, que en 1949
era de 817 millones de marcos, pasé econ un ritmo
de crecimiento constante a 1.54b6 millones de marcos
en 1953, siendo de observar que los productos indus-
triales representan hoy algo més del 769 de la ex-
portacién total, ¥ que la exportacién de maquinaria
es mayor en un 200% a la de la época anterior a la
altima guerra mundial.

El sefior Mendés-France hace hincapié sobre los
hechos siguientes: que el empleo registra hoy indi-
ces muy superiores a los de tiempos anteriores; que
el nimero de asalariados excede de 14.500.000; que
las solicitudes para construcciones son superiores en
30% a las del afio anterior; que el marco se cotiza
actualmente en forma tan favorable como el franco
suizo y que el banco central de emisién dispone de
reservas por 8.500 millones de marcos que represen-
tan el valor de seis meses de importaciones.

El ministro sefior Erhard califica de milagro la
actual situacién alemana de occidente y piensa que
ella debe atribuirse a los efectos de una politica de
liberalismo econémico. Es esta la tesis fundamental
que el sefior Mendés-France impugna en su comen-
tario eritico. En efecto, para el economista francés,
la recuperacién econémica de la Repiiblica Federal
Alemana no puede considerarse como la consecuen-
cia de la aplicacién sistemética de una doctrina or-
todoxa, sino como la resultante de principios econé-
micos liberales y de medidas intervencionistas a la
vez, todo ello unido a ciertas circunstancias o facto-
res propicios,

Para el sefior Mendés-France, el punto de partida
de la historia econémica alemana de la posguerra y
que el profesor Erhard no menciona en su libro, es
el afio de 1948, cuando se llevé a cabo la reforma
monetaria. Dicha reforma, implantada y ejecutada
por las autoridades de ocupacién, hizo posible el de-
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sarrollo de una politica econémica constructiva. An-
tes de la reforma monetaria, el comercio exterior
alemén era précticamente nulo; la produccién halld-
base estancada; las inversiones no existian, especial-
mente en lo relativo a construccién de inmuebles; el
desempleo aumentaba y las especulaciones de todo
género agravaban el malestar social. Mas a partir
de la reforma monetaria, en concepto del sefior Men-
dés-France el cuadro cambié completamente: la acti-
vidad se reanudd; el ahorro renacié; la reconstrue-
cién operdse con ritmo rdpido; el equipo industrial
se desarrollé y modernizé y la produccién permitid,
a pesar de un consumo interno ereciente, efectuar
exportaciones con un dinamismo impresionante.

Las providencias sobre liberacién de los cambios
no hubieran podido tomarse si la abundancia no se
hubiese presentado en el mercado por virtud de la
reforma monetaria, opina el sefior Mendés-France.
Y segiin él, hay otros factores importantes que han
desempefiado un papel decisivo en el mismo sentido
que aquella reforma. Para producir, era necesario
construir, modernizar, equipar; y todo esto exigia
recursos que el ahorro no aleanzaba a suministrar.
De aqui que las autoridades alemanas hubiesen ocu-
rrido (como las de otros paises) a arbitrios presu-
puestales y a lo que el sefior Mendés-France deno-
mina “la prefinanciacién del banco central”, proce-
dimientos estos que a su juicio son poco ortodoxos.

El sefior Mendés-France observa ademds que
la ayuda recibida por la aplicacién del plan Marshall
fue un suplemento sustancial muy oportuno, espe-
cialmente para las industrias del carb6n y de la elec-
tricidad, y que como estos recursos no eran sufi-
cientes (tanto mds cuanto que el plan Marshall fue
sucesivamente reduciéndose a partir de 1948), en
Alemania Occidental se apel6 a un sistema original
de financiacién de las inversiones al cual no puede
negédrsele su cardcter dirigista, sistema que puede
deseribirse asi: la ley federal de 7 de enero de 1952,
inspirada por el deseo de arbitrar nuevos recursos
a causa de la insuficiencia del ahorro y de la ausen-
cia de un mercado activo de capitales, impuso a las
empresas no pertenecientes a las industrias basicas
una obligacion financiera especial en virtud de la
cual ellas debian consignar en el Banco Industrial
de Dusseldorf determinadas contribuciones cuyo pro-
ducto estaba destinado a las empresas de los secto-
res econémicos fundamentales. De esta suerte, las
industrias de transformacién debian financiar las
inversiones de las industrias bésicas. Las empresas
gravadas con tales contribuciones recibirian, a su
vez, titulos que las harfan accionistas de las em-
presas beneficiarias. Este sistema, dice el sefior Men-
dés-France, fue vivamente criticado en los eirculos
industriales y no tuvo sino un alcance relativo.

El economista francés hace igualmente la obser-
vacién de que si el total de las inversiones piblicas

y privadas de la Repiblica Federal Alemana ha sido
muy importante en estos tltimos afios, ya que re-
presenta el 20% del ingreso nacional, sin computar
las amortizaciones, esto no se ha efectuado por vir-
tud del ahorro privado, pues se estima que los fon-
dos piiblicos (presupuesto nacional, presupuestos sec-
cionales, seguros sociales, ayuda americana, ete.),
solamente han contribuido con cerca del 40%, y que
el mercado de capitales ha suministrado un 20%; el
resto proviene de la autofinanciacién y de créditos
banecarios a corto plazo, procedimientos que a juicio
del sefior Mendés-France han sido criticados frecuen-
temente en Francia por reputérseles incompatibles
con el funcionamiento satisfactorio de una economia
liberal. Con todo, el sefior Mendés-France reconoce
en su escrito que estos procedimientos han contribui-
do grandemente a la recuperacién econémica ale-
mana.

Por dltimo, como factores propicios con que la Re-
piblica Federal Alemana ha contado para su reha-
bilitacién en el campo econdémico, el sefior Mendés-
France anota los siguientes: 19 la afluencia de re-
fugiados provenientes de Alemania Oriental, que ha
aumentado las disponibilidades de mano de obra; 29
la ausencia de grandes gastos militares, que ha sido
un elemento muy ventajoso para competir en Jos
mercados internacionales, agregdndose a esto que el
rearme de los paises de la Europa occidental ha im-
plicado un aumento de sus compras de méquinas
y equipos en Alemania, asi como determinados gas-
tos de ocupacién que se efectian en monedas fuer-
tes, y 82 la circunstancia de que el comercio exterior
alemédn ha gozado desde 1951 de una evolucién favo-
rable de los precios, ya que a partir de dicho afio
ces6 el alza de las materias primas importadas por
Alemania al paso que ha continuado el alza de los
precios de los productos que ella exporta.

Asi pues, mientras el ministro de economia de la
Reptblica Federal Alemana sostiene en su importan-
te libro que la recuperacién econémica de ese pais
debe atribuirse a la aplicacién préctica de principios
econémicos liberales, el economista que hoy se halla
al frente del gobierno francés reconoce que dicha re-
cuperacién ha sido realmente extraordinaria, pero
que ella se debe, en primer término, a una eficaz
reforma monetaria efectuada en 1948, seguida por
providencias liberales y por providencias interven-
cionistas a un mismo tiempo y por la concurrencia
de factores externos favorables a esa misma recupe-
racién econémica.

Sea de todo esto lo que fuere, innegable aparece
el éxito brillante del esfuerzo realizado por la Re-
piblica Federal Alemana, nacién que, como dice el
profesor Erhard en su libro a que nos referimos,
“después de haber atravesado un perfodo de ruptura
completa con el extranjero, ha ensayado, partiendo
de cero, la reconstruccién de su comercio exterior”.
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EL DESARROLLO ECONOMICO DE COLOMBIA

POR DAVID E.

Primera parte del informe rendido a fines
del mes pasado por el eminente investigador
norteamericano al Excelentisimo sefior Presi-
dente de la Repiblica.

Excelentisimo sefior:

Con anterioridad a mi visita de tres semanas a
Colombia y después de mi regreso, estudié informes
relacionados con los aspectos econémicos, téenicos,
geograficos, hidrdulicos, agricolas y de ingenieria
de Colombia. Durante mi visita tuve la rara oportu-
nidad de poder observar muy de cerca ciertas re-
giones del pais y la ventaja de haber podido con-
versar con muchos profesionales y hombres de
negocios prominentes, asi como con funcionarios
piblicos y empleados (desde el Excelentisimo Sefior
Presidente de la Repibliea hasta agentes de policia
de transito), y con ciudadanos de todas ocupaciones
v clases sociales, en fabricas, tiendas, merecados, fin-
cas de café y haciendas de ganado, minas, bancos v
escuelas.

No obstante eso, los comentarios y las sugestio-
nes que aparecen en este concepto informal, en ma-
nera alguna se presentan como los de un “experto”
en la Reptiblica de Colombia, sino que se ofrecen
como observaciones y anotaciones de un visitante.

El largo periodo durante el cual tuve la respon-
sabilidad de la politica y administraciéon de grandes
empresas plblicas estadounidenses, especialmente
como director del TVA, han influido inevitablemente
en mis observaciones sobre Colombia. Presumo, en
efeeto, que si fui invitado a visitar ese pais y &
presentar un informe con mis sugestiones y obser-
vaciones, ello se debié en gran parte a que, gracias
a los métodos puestos en operacién por el TVA, se
logré el progreso agricola, industrial y técnico de
una region antes subdesarrollada. No es sorpren-
dente por lo tanto que la principal recomendacién
especifica que hago a consecuencia de mi visita esté
basada en el experimento de fomento coordinado de
los recursos naturales que se hizo en TVA.

I
COMENTARIOS GENERALES

Mi breve pero intenso contacto con Colombia y
con los colombianos me ha dejado la impresién clara

LILIENTHAL

de que esa joven nacién ha entrado en una gran eta-
pa histérica de crecimiento y desarrollo.

Para concretar mi pensamiento me permito sefia-
lar algunas de las cosas especificas que, segilin pude
verificar, muchos colombianos piensan que el pais
necesita v desea:

1-—Maés alimentos y a precios mas baratos.

o

2—Maéds energia eléctrica para las fdbricas, ho-
gares y fineas,

3—Mas y mejores escuelas, hospitales, servicios
de sanidad y abastecimiento de agua.

4—Mas control del agua para la irrigacién de la
tierra de labranza.

5—Control de inundaciones, para poder aprove-
char una extension mayor de terrenos agricolas que
ahora se inundan en ciertas épocas, o que son pan-
tanosos.

6—Mds pastos e intensificacién de la ganaderia
en las faldas de las montanas, para que a conse-
cuencia de ello haya mayor extension de tierra dis-
pohible para cultivo intenso en los valles en que
ahora sélo se cria ganado.

T—Mejores y més abundantes medios de trans-
porte, ya sea por carretera o por ferrocarril, fluvia-
les y aéreos; mejores puertos maritimos y aéreos,
y terminales ferroviarios.

El alcanzar tales objetivos es en gran parte fun-
cion de las obras piblicas o de programas piblicos.
No tengo duda de que estin a la mano algunos
(aunque no todos) de los elementos fundamentales
para ese deseado avance y desarrollo que la lista
representa.

UNA NUEVA ERA EN EL TRANSPORTE

Colombia poseerd muy pronto un nuevo y esplén-
dido sistema de carreteras modernas construidas en
condiciones topograficas infinitamente dificiles. Esas
carreteras podrdn servir para el transporte rapido,
a un costo relativamente bajo, de un gran tonelaje
de carga. Por primera vez en més de cuatrocientos
afios de historia colombiana, los centros estratégicos
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de produccién y poblacién estardn inter-conectados
efectivamente por carreteras mejoradas y unidos a
los puertos maritimos.

Los efectos de este hecho fundamental determinu-
ran grandes cambios en la vida toda del pais, siem-
pre que dichas carreteras se mantengan y conserven
bien desde el principio. Creo firmemente, sin embar-
go, que los esperados beneficios no se aleanzarin si
no se prepara y ejecuta un programa para la siste-
mética conservacién de las carreteras y si no se
apropian fondos adecuados. La experiencia demues-
tra que ello es de la mayor importancia.

RELACION ENTRE LOS PRECIOS DEL CAFE Y EL
FOMENTO DE COLOMBIA

Otra de las razones concretas en que se basa la
confianza que tengo en el desarrollo futuro de Co-
lombia puede expresarse en una palabra: el café.

Los justos y lucrativos precios del café en un vo-
lumen satisfactorio de produccién, pueden propor-
cionar abundante afluencia de los délares necesarios
para acelerar la transformacion fisica de Colombia
en la préxima déeada. El café a precios equitativos,
puede proporcionar también una afluencia de gran-
des maquinas procedentes de las fabricas de los Es-
tados Unidos y de Europa: las gigantescas cilindra-
doras, pavimentadoras, ete., para vastas construc-
ciones de carreteras; los compresores y palas elée-
tricas para la construccién de represas destinadas
a controlar los rios de Colombia y a irrigar sus tie-
rras; las ruedas hidrdulicas y las turbinas de vapor,
para cuadruplicar los suministros de energia eléc-
trica; la maquinaria de mineria, para explotar las
reservas carboniferas; y los délares necesarios para
enviar jovenes colombianos a que reciban entrena-
miento en las escuelas técnicas, hospitales y fabri-
cas de los Estados Unidos, la Gran Bretana, Francia
v otros paises.

Todo lo que se haria o podria hacerse en beneficio
de Colombia y de su desarrollo, con un periodo pro-
longado de buenos precios del café, es, estoy segu-
ro, suficientemente obvio para los colombianos.

Los colombianos se dan también cuenta del grave
perjuicio que sufriria el desarrollo del pais, si los
precios del café se rebajaran otra vez, mientras los
precios de todos los articulos de importacién se en-
cuentran a un alto nivel; ellos vivieron periodos de
reglamentacién de “precios topes” del café en los
Estados Unidos, y saben lo que eso significa. Los
colombianos tienen, asimismo, cierta idea de la me-
dida en que los ataques politicos y la presién eco-
némica en contra del consumo de café en los Estados
Unidos pueden hacer rebajar el nivel de la renta
derivada de la exportacién del café a este pais, asi
como del grave dafio que ello podria acarrear a la
estabilidad econémica y politica de Colombia.

Pero los consumidores de café y el piblico de mi
pais en general, no entienden estas cosas; ellos no
creen que los precios son justificados, aun conside-
randolos dentro de los niveles generales actuales.
A este respecto existe en realidad, un franco y cons-
tante sentimiento antagdnico en los Estados Unidos,
tanto en el campo politico como en el de los consu-
midores, que podria en cualquier momento tradu-
cirse en varias formas de interferencia en el libre
juego de las fuerzas naturales de competencia
—oferta y demanda— en la determinacién de los
precios del café.

Esto podria poner en peligro el ripido desarrollo
de los recursos e industrias de Colombia. Es algo
que se relaciona directamente con la posibilidad de
llevar a la préictica la recomendacién y propuesta
especifica que hago més adelante en este informe.

Mi observacién de los hechos indica que los pre-
cios equitativos del café sirven por igual los inte-
reses economicos, politicos y humanitarios de Co-
lombia y de los Estados Unidos, y por precios “equi-
tativos” entiendo los fijados en un mercado de libre
competencia, mas bien que los establecidos por pre-
siones politicas arbitrarias, boicoteos, o “precios to-
pes” senalados por el gobierno.

Fundiandome en muchos anos de experiencia en el
estudio de la opinién piblica de los Estados Unidos,
mi conecepto es que bien puede presentarse un cuadro
verdadero y a la vez convincente, que atraiga las
simpatias de la opinién general y del piblico con-
sumidor de los Estados Unidos. Ese cuadro reposa-
ria en las seguridades que se presenten de que los
ingresos obtenidos como resultado de las compras
de café en los Estados Unidos se usan para adelan-
tar los grandes propésitos constructivos en Colom-
bia y en la América Latina. A esos caracteres co-
rresponde el programa que recomiendo, a saber: el
fomento de los recursos naturales; el proporcionar
al pueblo una existencia mas segura; el mejora-
miento del suelo y de las oportunidades sanitarias
y educativas para los nifios; el control de las inun-
daciones; la expansién de la irrigacién y del sumi-
nistro de energia, y el poner al aleance de nuestros
vecinos del hemisferio occidental algunas comodida-
des de vida.

Bien se pagaria con gusto un centavo méas por
taza de café, en un mercado libre de coercién y se
consideraria un precio muy bajo para una contribu-
cion tan efectiva en orden a promover condiciones
mds notables en los vecinos paises del sur. Y esto es
asi, porque el pueblo de los Estados Unidos —tanto
las amas de casa, como los jefes de familia y todos
los demds contribuyentes— saben muy bien por
dura experiencia en otras partes que el hecho de
facilitar a Colombia y al resto de la América Latina
la manera de progresar en esta forma construetiva,
es algo no solamente justo sino que, desde el punto
de vista de nuestros propios intereses, significa un
adelanto para la democracia y la libertad y una de-
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rrota de los designios comunistas en este hemis-
ferio.

Por lo tanto, si los referidos ingresos se usan
para un programa de fomento de varias regiones de
Colombia, tal como lo sugiero, es mi parecer que con
ello mejora la posibilidad, como una politica a largo
plazo, de ganar la opinién piblica de los Estados
Unidos en favor de precios equitativos y remunera-
dores. De ahi que el precio del café sea un asunto
que se relaciona directamente con este informe, y
que afecta también directamente el gran mejora-
miento del nivel de vida de los colombianos, que
aqui se contempla.

Hay todavia otro argumento que impresionaria
grandemente la opinién pidblica norteamericana, y
es el de que los Estados Unidos se beneficiarian eco-
némicamente con el café a precios equitativos, si los
ingresos provenientes del mismo se utilizan en parte
para un programa de fomento. El beneficio que los
Estados Unidos recibirian seria el de poder vender
en grande escala los productos y maquinaria nece-
sarios para una empresa de fomento de tal magni-
tud. Puede afirmarse que prdcticamente todas las
ciudades y poblaciones en los Estados Unidos sen-
tirian los efectos de los pedidos colombianos de equi-
po, maquinaria, ete.

Pero los consumidores de café en los Estados Uni-
dos y la opinién pdblica en general, reaccionarian
muy mal, en mi concepto, si los ingresos provenien-
tes de precios mas altos del café, son utilizados con
propésitos que no sean claramente constructivos. Ni
siquiera por medio de la més habil presentacién o
propaganda se podria persuadirnos de que aceptd-
ramos por un periodo largo de tiempo los altos pre-
cios del café, si ellos no tienen el atractivo que les
afiada un programa de fomento.

LA ESTABILIDAD Y EL DESEO DE PROGRESO
EN COLOMBIA

Durante mi visita creo haber visto evidencias de
que la estabilidad y el equilibrio social van en au-
mento y de que han disminuido las extremas dife-
rencias entre los varios grupos econémicos y poli-
ticos de Colombia.

Si esta observacién que, desde luego, es pura-
mente ocasional, resulta confirmada por los hechos
y por los acontecimientos venideros, ello aumentaria
la estabilidad del pafis y por lo tanto las posibilida-
des de alcanzar un gran desarrollo econémico en ¢l
futuro inmediato.

Quizds ¢l factor favorable méis importante que
pude observar en Colombia es el grande anhelo de
los colombianos de impulsar el fomento de los re-

cursos naturales del pais, es decir, las tierras, las
aguas, los minerales, los bosques y sobre todo de
procurar por medio del fomento de la educacién el
mejoramiento del pueblo colombiano, ya que la gen-
te de un pais es su rigueza fundamental. Constaté
que personas de opiniones muy diferentes compar-
ten la creencia firme de que los progresos de la téc-
nica moderna, en ramos tales como maquinaria,
medicina, agricultura e ingenieria, harian posible
que el pueblo colombiano progrese con relativa ra-
pidez, si tales adelantos técnicos se aplican més am-
pliamente a los problemas colombianos.

Se expreso el sentimiento de que en la actualidad
las enfermedades, las asperezas del trabajo, la falta
de alimentos de buena calidad a precios aceptables,
la carencia de caminos y habitaciones decentes, las
tierras inundadas, lo mismo que la falta de irriga-
cion y otras dificultades andlogas, han dejado de
ser insuperables,

LA SEGUNDA LIBERACION

Al considerar las transformaciones que pueden
ocurrir a Colombia en la préxima década, viene a
mi mente por analogia, la extraordinaria transfor-
macion en el siglo XIX de la vida suramericana y de
la colombiana: la obra de quien es conocido como
el Libertador. El general Bolivar gandé la victoria
sobre la opresién colonial, abriendo asi las puertas
a la independencia politica y a la libertad.

Puede estar cerca el momento, quiza haya llegado
ya, para otra memorable serie de acontecimientos en
la vida colombiana, y por medio de la vida colombia-
na en toda América Latina: una especie de segunda
liberacién.

Las armas de este Libertador no serin ni el ca-
fion ni la espada, ni el precio de esta victoria sera
pagado con la sangre de colombianos derramada en
los campos de batalla. Las armas de liberacion esta
vez seran las nuevas carreteras y ferrocarriles, la
electrificacion, la construccién de represas para la
irrigacién, para el control de inundaciones y produc-
cién de energia, nuevas escuelas y universidades,
nuevos hospitales y mejores métodos de cultivar el
café, el azicar, el ganado y el arroz. Puede decirse
que los frutos de la victoria sobre la ignorancia y la
enfermedad, sobre las inundaciones, la erosién del
suelo y la mezquindad de las cosechas, serian tan
gloriosos como las batallas ganadas por Bolivar y
los patriotas. Los colombianos que dirijan a sus com-
patriotas hacia esta liberacién del siglo XX, serin
con toda seguridad tan honrados y recordados como
lo han sido los que siguieron a Bolivar hace mas de
cien afios y ofrecieron sus vidas para ganar la in-
dependencia de su patria.

Un resurgimiento tan grande en el fomento fisico
de los recursos de una nacién, como el que se puede
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prever realisticamente para Colombia en los préxi-
mos 25 aios, lleva en si mucho mds que meros be-
neficios fisicos. La formulacion misma de un pro-
grama de esa naturaleza puede por si sola servir
como centro de unién y cohesién del pueblo colom-
biano, cualesquiera que sean sus diferencias eco-
némicas o politicas. Con tanto trabajo creador y
construetivo por hacer, y con tantas mejoras depen-
dientes de él, tal programa puede contribuir a uni-
ficar la nacién entera, en los aspectus esenciales de
ciertas tareas concretas que deben llevarse a cabo.

INTER-RELACION ENTRE LOS NEGOCIOS PARTICULARES
Y EL FOMENTO PUBLICO

A pesar de las obvias dificultades y desventajas,
se puede, con razén, anticipar un periodo de acele-
rado desarrollo econémico en Colombia. Se puede
presumir que serd en la iniciativa privada y con «l
capital y energias humanas de las empresas partieu-
lares como la mayor parte de esa expansién y cre-
cimiento se realizaran: agricultura en pequefia es-
cala, grandes plantaciones de cafia de azlcar, alma-
cenes grandes o pequefios, edificaciones, fabricas,
ete.

Parte substancial de ese desarrollo, sin embargo,
debe ser necesariamente en forma de gastos pibli-
cos 0 gubernamentales. Me refiero, desde luego, a
obras tales como carreteras, electrificacién, repre-
aas, mejoramiento de la navegacién fluvial y del
control de inundaciones, ferrocarriles, mejoramiento
de las facilidades portuarias, aeropuertos, facilida-
des sanitarias y de salud piblica y experimentacién
agricola y forestal. Algunas de estas obras, por
ejemplo, las de electricidad y los ferrocarriles, no
son necesariamente gubernamentales, pero en Co-
lombia si lo son predominantemente, y es probable
que continden siéndolo.

Hay dos aspectos en la mayor parte de las obras
que se construyen con tales gastos piblicos de fo-
mento sobre cuya extraordinaria importancia no pue-
de haber exageracién:

(1) Ellas constituyen los cimientos sobre los cua-
les se basan los negocios particulares.

Para ilustrar esto puedo citar el miltiple aumento
de la actividad en los negocios particulares en el

Tennessee Valley, en la década que siguié al fomen-
to publico de esa regién. Este es el ejemplo més
notable que conozco personalmente.

Colombia ofrece un ejemplo semejante: El impetu
vigoroso a la actividad privada resultante de la cons-
truecion del nuevo sistema de carreteras troncales.

(2) El otro aspecto es el de que tales obras son a
largo plazo y esencialmente permanentes. Una vez
construidas, bien o mal, duran alli largo tiempo.

Una politica gubernamental referente a impues-
tos, control de importaciones, por ejemplo, puede
ser cambiada de un dia para otro, si no funciona
bien, Pero faltas o errores de cdleulo, o falta de
visién en el sistema de represas para el aprovecha-
miento de un rio, por ejemplo, los tiene que soportar
un pais por muchas décadas.

La historia de los Estados Unidos contiene un
nimero de casos de obras piblicas mal concebidas
que se tradujeron en despilfarros, miseria humana
y destruccién. Por ejemplo: centenares de millones
de délares y miles de vidas han sido perdidas por
la construccién defectuosa de diques para control
de inundaciones en el bajo Mississippi, cuando una
ingenieria adecuada habria provisto al control de
los tributarios por medio de represas de depoésito.
Algunas de las consecuencias de tal error en las
obras piblicas de hace muchos afios contindan sien-
do un flagelo de los Estados Unidos de hoy.

Colombia puede aprovechar tales errores para evi-
tarlos, haciendo uso de los progresos técnicos mo-
dernos. El futuro bienestar de Colombia depende, en
gran medida, de cémo se lleven a cabo las obras pi-
blicas y los programas de fomento y depende asi-
mismo de los métodos y técnicas empleados para
proporcionar al pueblo los beneficios mis completos
en el periodo més corto de tiempo.

El Tennessee Valley Authority se ocupé prinei-
palmente de esta categoria de obras piblicas per-
manentes o de programas de actividades piublicas.
La propuesta que formulo en la parte II se enca-
mina a crear en Colombia una demostracién con-
creta de algunas de las técnicas administrativas
perfeccionadas por el TVA y que estdn siendo ac-
tualmente copiadas o adaptadas en otras partes de
los Estados Unidos y del mundo.
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LAS FINANZAS Y LA BANCA BRITANICAS EN 1954

En versién especial para esta revista, ofre-
cemos a continuaeidn los dos primeros de una
serie de articulos de grande actualidad publi-
cados recientemente en el Economist de Lon-
drea.

I

EL RESURGIMIENTO FINANCIERO
DE LONDRES

El hecho mas sobresaliente, sin duda alguna, ocu-
rrido en el campo de la banca y de las finanzas du-
rante los dltimos meses, ha sido el gran avance de
la ciudad de Londres hacia el recobro de su ante-
rior supremacia como centro financiero internacio-
nal, Necesariamente, las tendencias y las modifica-
ciones que en forma mds evidente han acelerado
este avance se han presentado en los sectores in-
ternacionales del comercio y las finanzas britanicos;
y este primer capitulo del Suplemento Anual Ban-
cario, a diferencia del capitulo que en cada otofio se
publica, se dedica tradicionalmente a la banca bri-
tanica mds bien que a la internacional. Porque en
verdad puede hoy Londres ufanarse de este resur-
gimiento, en parte por la importancia intrinseca que
¢l tiene, en parte a causa de la influencia que las
finanzas internacionales ejercen hoy fuertemente
sobre los mercados domésticos, y en parte, final-
mente, porque el punto de partida de tal resurgi-
miento tuvo que fundarse en la amplia base esta-
blecida por la politica econémica y monetaria se-
guida en el interier.

Dos veces en el curso de una generacién las am-
biciones de Londres a adquirir esa supremacia han
sido puestas en tela de duda tanto por los eriticos
escépticos en el interior como por quienes a ella
aspiraban en el exterior. Después de cada una de
las guerras mundiales el dafio hecho a la libra es-
terlina, a la posicién de la Gran Bretana en el co-
mercio exterior y al mecanismo técnico del mercado
de Londres parecié tan cercano a lo irreparable, que
aquellas criticas podian considerarse justificadas.
Hoy puede, sin embargo, decirse con seguridad que
los pronésticos de decadencia o desmejoramiento
en cada caso resultaron fallidos. Es por ello intere-
sante hacer un paralelo entre los modos o sistemas
que para lograr ese resurgimiento se siguieron des-
pués de las dos guerras.

Entre 1914 y 1919 sufrié Londres la pardlisis que
necesariamente se presenta en un mecanismo inter-

nacional cualquiera durante el periodo en que el co-
mercio y las finanzas se subordinan casi completa-
mente al objetivo primario de sostener la gue-
rra total. De aqui que después de la guerra la
posicién de la Gran Bretafia se hubiese visto grave-
mente debilitada; una parte considerable de sus in-
versiones externas habia sido vendida, la libra es-
terlina se habia depreciado en su valor asi interno
como externo, y por otro lado, era evidente el rela-
tivo fortalecimiento del esfuerzo financiero hecho
por los Estados Unidos. Todos estos factores llega-
ron a producir la creencia general de que la supre-
macia de Londres habia terminado, y de que en el
mejor de los casos, debia ser compartida con otros
centros, especialmente con Nueva York.

A esta situacién respondié Londres con un labo-
rioso regreso de la libra esterlina al patrén de oro
en su paridad de 1914, Fue ciertamente una labor no
premeditada, llevada a cabo sin tomar en cuenta o
sin comprender lo que ella vendria a costar en el
retroceso industrial y en el desempleo. El esfuer-
zo hecho “para mirar al dolar frente a frente” fue
costoso y parecia destinado al fracaso. Sirvié sin
embargo para restaurar el prestigio de Londres como
gran centro financiero, lo que ocurri6 efectiva-
mente, no obstante el sacudimiento econdémico de
1931, ya que el dolar descendié poco tiempo después.

El resurgimiento de Londres se debié también a
factores puramente negativos, especialmente a la
débil competencia de los centros de ultramar. Varias
tentativas se hicieron para crear un mercado de des-
cuentos en Nueva York y para fomentar el sistema
de aceptacién de créditos entre los bancos america-
nos; pero solo algunas de esas tentativas lograron
resultados satisfactorios. Paris se esforzé también
por emular con las casas londinenses de descuento
y aceptacion; pero sus instituciones, edificadas so-
bre el inestable fundamento del franco francés, no
lograron nunca actuar como competidores en los
negocios para los créditos comerciales internaciona-
les. Amsterdam logré igualmente grandes avances
en este particular, pero ni en la corta fase en que
el florin pudo aspirar a considerarse como una mo-
neda mas estable que la libra esterlina desligada
del oro, llegd a manejar mas de una pequena frac-
cion de los negocios efectuados por Londres. En el
mundo de creciente nacionalismo econémico que
antecedié a la segunda guerra mundial, pudo com-
probarse con razén que era fundada la pretension de
Londres al considerarse, con mucho, como el centro
financiero internacional méis importante.
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Su resurgimiento después de 1945 fue algo mds
lento que el ocurrido veinticinco afos antes. La dis-
paridad de la fuerza financiera entre los Estados
Unidos y el Reino Unido se habia hecho més grande
v alarmante. La inconvertibilidad de la libra ester-
lina asi para los residentes como para los no re-
sidentes, y la totalidad de las disposiciones sobre
control de cambios, con su acompafamiento de blo-
queos y de segregacién de capitales de las transac-
ciones corrientes, fueron nuevos fendémenos que no
se habian presentado durante la primera guerra
mundial ni después de ella. Mds atn, los resultados
de los controles econémicos fisicos que siguieron a
la posguerra, la continuacién del comercio estatal y
el paso a segundo término de los mercados libres per-
duraron por tiempo méds largo que después de 1918,
y por encima de todo, el perjuicio sufrido en la po-
sicién del acreedor britdnico (que se reflejé en las
ventas de valores extranjeros efectuadas durante la
guerra, en las pérdidas de reservas y en el creci-
miento de obligaciones de ultramar tanto de largo
como de corto plazo), fue incomparablemente mayor
que el padecido durante la guerra del Kaiser.

En estas condiciones, ;cémo ha podido entonces
Londres no solamente sobrevivir como centro finan-
ciero internacional, sino readquirir su fuerza e in-
fluencia hasta el punto de que pueda hoy empezar a
considerarse de nuevo como el mds fuerte de todos los
centros? Ante todo y principalmente hdllase el he-
cho de que el mecanismo y la tradicién de la banca
internacional heredados del pasado se mantienen atin
intactos. La estrecha vinculacién de las instituciones
financieras londinenses de todo género (con sucur-
sales o agencias establecidas en todo el mundo, con
las casas de aceptacién, el mercado de descuentos,
los corredores de seguros, los negociantes en oro fi-
sico y monedas extranjeras, los mercados de embar-
ques y de articulos de comercio, ete.), no tiene par
en ninguna otra capital comercial o financiera del
mundo.

Verdad es, naturalmente, e importa mucho re-
cordarlo, que si esta herencia del pasado ha de
mantenerse y perdurar, deberd siempre fundarse en
la capacidad para efectuar préstamos en ultramar,
cosa que Unicamente puede resultar de un adecuado
excedente en la balanza de pagos del Reino Unido.
Igualmente, para que este progreso continiie, debe
contar Londres con una moneda estable y con la
seguridad de que no habrdn de imponerse restric-
ciones para su empleo. En el relativo esfuerzo eco-
némico de la Gran Bretafia podrian ocurrir hoy cam-
bios fundamentales que limitaran la amplitud en
que estas condiciones pudieran desarrollarse. Pero
aun presentdndose esos cambios, queda en pie ol
hecho del formidable impulso adquirido por Lon-
dres, gracias a sus mecanismos financieros ya esta-
blecidos. Seria necesario el paso de muchos afios
para crear un sistema similar de eficacia tan grande
en cualquiera otra parte.

Esta adaptabilidad de Londres a las circunstancias
es hasta cierto punto herencia del pasado. Factor

indispensable en el esfuerzo hecho por Londres para
lograr su resurgimiento ha sido la constante fidelidad
a la libra esterlina como base de moneda prestada
por una gran parte del mundo, fidelidad resultante
en parte de la tradicién y del habito, y que demues-
tra ademds la adaptabilidad y flexibilidad del siste-
ma de la libra esterlina.

El empleo de la libra esterlina como moneda ba-
sica y el hecho de considerar a Londres como capital
bancaria de la zona de la libra esterlina no se han
modificado, ni siquiera disminuido, por la circuns-
tancia de que el banquero sea actualmente deudor
neto de la cuenta de capital y de que sus obligacio-
nes de ultramar pagaderas a la vista y a corto
plazo excedan considerablemente de sus activos dis-
ponibles inmediatos.

A la verdad, el cambio de papel y el hecho de que
las disponibilidades del drea esterlina en Londres
hayan crecido tan considerablemente, pueden efec-
tivamente explicar en alguna manera esta con-
tinuada hegemonia de la zona esterlina, “Cuan-
do debéis a vuestro banquero mil libras”, decia
alguna vez Maynard Keynes, refiriéndose a este
mismo punto, “estdis a merced suya; pero cuando
le debéis un millén, el banquero estd a la vuéstra”.
La libra esterlina no ha sido durante los catorce
Gltimos afios una moneda libremente convertible;
pero ha sido méds libremente convertida en merea-
derfas y servicios de comercio internacional que
ninguna otra. La afirmacién frecuentemente repe-
tida de que la mitad del comercio exterior mundial
se efectiia en libras esterlinas es cosa que con difi-
cultad puede comprobarse y que a primera vista po-
dria parecer algo exagerada; pero ninguna otra mo-
neda podria ni siquiera aspirar a reclamar esta su-
premacia,

Desde luego la situacién de que hablamos no hu-
biera podido mantenerse mucho tiempo ante la per-
sistencia de las crisis semianuales que jalonan la
historia del Reino Unido y la de la zona esterlina
desde 1945 hasta los comienzos de 1951. Pero esta
lamentable historia se interrumpi6 en 1953; y puede
decirse que fue a partir de ese afio cnando comenzé
la verdadera restauracién de Londres como un gran
centro financiero. Este progreso puede apreciarse
desde diversos puntos de vista; pero cada uno de los
avances efectuados forma parte de un amplio mo-
vimiento hacia una mayor libertad econémica que
puede mejor considerarse como el acercamiento a la
convertibilidad.

Durante esta Gltima fase, han sido liberados los
principales mercados de articulos entre ellos los de
cereales y algoddén, en los cuales el comercio de dé-
lares es importante y en los que, por consiguiente,
la tarea de armonizar el control de cambios con la
libertad de comerciar, han tropezado con dificulta-
des especiales. Mds atin, muchos de estos articulos
liberados, entre ellos el cobre y el café, ni siquiera
se hallan sujetos a restricciones de reexportacion.
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En Londres se ha abierto nuevamente un mercado
de divisas en que los agentes negocian de nuevo por
su propia cuenta y no como meros agentes del Banco
de Inglaterra, lo que les permite, por tanto, desple-
gar sus aptitudes técnicas. Los resultados de estu
libertad y las facilidades de arbitraje muy reciente-
mente concedidas, han empezado a cosecharse dc
unos pocos meses a esta parte, al readquirir Lon-
dres completamente su parte en las operaciones d:
cambio exterior de que gozaba antes de 1939. Final-
mente, el empleo de la libra esterlina en las opera-
ciones entre paises no pertenecientes a la zona do
esa moneda ha aumentado considerablemente, y las
diversas variedades de libras esterlinas en poder do
no residentes se han reducido tnicamente a unos
pocos. Y por fin, funciona nuevamente en Londres
un libre mercado de oro.

En parte como causa y en parte como efecto de
estas medidas préicticas encaminadas hacia la con-
vertibilidad, medidas cuyos detalles técnicos se es-
tudian en articulos subsiguientes, la confianza mun-
dial en la libra esterlina ha aumentado firmemente.
En la medida en que ha crecido el empleo de la libra
esterlina, los banqueros extranjeros y los comercian-
tes se han visto en la necesidad de aumentar sus
saldos de operaciones en Londres; y un nuevo e im-
portante impulso en este resurgimiento del capital
circulante en libras esterlinas ha podido observars:
después de la reapertura del mercado de oro. Pero
ademds de estas demandas de libras esterlinas para
los objetos especiales ya dichos, y en parte comn
consecuencia de ellas, otras se han presentado por
la simple razén de que la libra esterlina ha resultsa-
do ser, una vez més, una moneda que conviene tencr
¥ no como ocurria en los primeros afios que siguie-
ron a la guerra, una moneda de la que debia salirse
en la primera oportunidad. Los movimientos de ar-
bitraje de fondos a corto plazo, que fueron de pe-
queiia importancia en los mercados internacionales
en general durante los afios de dificultades para «]
mundo de la zona distinta del délar, se han visto
renacer gracias a las nuevas facilidades y a la nueva
confianza que se tiene en Londres, que aparece como
centro de gravitacién. Junto con esas demandas han
venido algunos fondos especulativos, como clara-
mente pudo verse en los tltimos dias, cuando co-
rrieron rumores de que estaba a punto de dictarsc
una medida que permitiria a la libra esterlina apar-
tarse del punto en que se hallaba y remontasre por
encima de su actual “gold point” de $ 2.82.

La confianza establecida desde 1952 ha producido
evidentemente algo méds que el simple reparo de
dafio psicolégico producido por las crisis recurren-
tes. Hasta hace unos pocos meses existia una gran
ansiedad, por lo demds justificada, de que pronto
volverian a presentarse nuevas tensiones. Pero eu
vez de confivmarse esos temores, ha contemplado el

mundo uno de los hechos mas notables que en ma-
teria de la elasticidad y fuerza de la libra esterlina
hubiera podido nunea presentarse. Analizando agu-
damente esta situacién, el Ministro del Tesoro dijo
en reciente discurso: “Entre julio de 1953 y abril de
1954, la produccién industrial de los Estados Unidos
descendié en un 10%. Entre esas mismas fechas las
reservas de ddlares y de oro en la zona esterlina
aumentaron en un 19%. Si a mediados del afio pa-
sado alguien se hubiera aventurado a pronosticar la
combinacién de estos porcentajes, habria sido tacha-
do de optimista o de ignorante, posiblemente de
ambas cosas a la vez. Sin embargo, ahi estin los
resultados”.

Verdad es, naturalmente, que parte de este au-
mento en las reservas de oro y de délares es irreal
hasta el punto de que recientes rumores produjeron
alguna demanda comercial anticipada de libras es-
terlinas y otros medios de traspaso mas especulati-
vos. Sin embargo, el contraste entre la fuerza de la
libra esterlina y la significativa debilidad en la ac-
tividad comercial americana queda como la prue-
ba mas fehaciente del éxito alcanzado en la tarea
de reconstruir la confianza en la libra esterlina y
en el coexistente acercamiento colectivo a la conver-
tibilidad. Las compras anticipadas de libras esterli-
nas constituyen, en verdad, en si mismas un reco-
nocimiento de este hecho.

Pero hay una razén mis para confiar en el mayor
fortalecimiento de las reservas que trae consigo este
resurgimiento de Londres y de la libra esterlina. El
nuevo funcionamiento del tradicional mecanismo
londinense y del mecanismo internacional del co-
mercio britdnico en general, han traido al capital
extranjero reservas que habran de necesitarse aqui,
en mayor o menor grado mientras todo el sistema
continie desempefiando su tarea recientemente re-
anudada. Ademds se estd produciendo ya una consi-
derable corriente de divisas extranjeras procedentes
de sus propias exportaciones ordinarias invisibles,
completamente distinta de la corriente todavia me-
nos vigible de fondos atraidos a un fuerte mercado
internacional mientras dure la sanidad de su mo-
neda.

Esta dltima condicién tiene suma importancia
tanto como promesa como advertencia. Las facilida-
des téenicas ofrecidas por el mercado de Londres no
pueden por si mismas reparar ninguna debilidad
en la libra esterlina causada por deficiencias fun-
damentales en la economia britdnica o en la econo-
mia de la zona esterlina de ultramar. Puede, sin
embargo, Londres prestar valiosa ayuda a esas eco-
nomias, como actualmente le estd permitido hacerlo,
estableciendo un sistema de eficiencia tal, que per-
mita a la libra esterlina desempefiar a cabalidad el
papel que le corresponde como moneda interna-
cional.
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II

MEDIDAS ENCAMINADAS A LA
CONVERTIBILIDAD

De acuerdo con las actuales reglamentaciones
britinicas en materia de cambios, los tnicos tene-
dores de libras esterlinas corrientes que automdti-
camente pueden convertir en délares los saldos que
tengan en aquella moneda, son los residentes del
drea-délar y los tenedores de otros tipos especiales
de cuentas en libras. Sin embargo, el afio pasado
la tendencia hacia la convertibilidad efectiva por
todos los tenedores extranjeros de libras avanzé
hasta tal punto, que no seria exagerado decir que
la concesién de la plena convertibilidad de la libra
a los no residentes apenas significaba otra cosa que
un reconocimiento oficial de un hecho cumplido. El
progreso hacia una mayor amplitud del campo de
accion de la libra esterlina ha seguido en esta im-
portante fase la doble direccion del llamado acerca-
miento colectivo a la convertibilidad: lograr un co-
mercio mds libre y mayor libertad de pagos.

De acuerdo con la primera de dichas direcciones,
hase obtenido un gran avance al decretar la libertad
de importaciones en el Reino Unido para articulos
procedentes de otros paises de la Europa Occiden-
tal. Aun cuando la Gran Bretafia habia permanecido
en la situacién de cuantioso deudor a la Unién Eu-
ropea de Pagos, el porcentaje de importaciones pri-
vadas que actualmente se permite hacer sin nece-
sidad de licencia restrictiva (en proporcién al total
de importaciones de 1948), ascendié durante el il-
timo afio del 58 al 809%. Este aumento ha sido atin
mayor que el sugerido por esas cifras, ya que la
proporcién entre el total de importaciones a la
Gran Bretafia efectuadas por comerciantes pri-
vados ha crecido considerablemente, de manera que
puede decirse que los porcentajes se refieren a una
parte todavia més grande del total de importa-
ciones.

La supresién de restricciones cuantitativas a las
importaciones no se ha limitado, sin embargo, a los
articulos procedentes de los paises que pertenecen
a la Organizacion para la Cooperacién Econdémica
Europea. Otras medidas se han tomado también, de
grande importancia aunque han tenido menos pu-
blicidad, que implican el alivio de las medidas res-
trictivas sobre importaciones procedentes del drea-
délar. Para ciertos articulos, tales como el papel
para periddicos, se han concedido mayores cupos de
délares; sin embargo, la mis importante medida de
alivio en las restricciones a las importaciones en
délares, ha sido la liberacién de los mercados de
mercancias y la concesién conjunta de licencias
generales abiertas (es a saber, casi ilimitadas) para
muchas de tales mercancias, a condicién de que las
importaciones en délares respectivas se destinen
linicamente al consumo en el Reino Unido. Cerca del
b0% de las actuales importaciones de la Gran Bre-

tafia, procedentes de fuentes-délar, se hallan com-
pletamente libres de restricciones.

La lista de los articulos que antes importaba di-
rectamente el gobierno y que desde hace doce me-
ses puede de nuevo introducir el comercio privado,
es larga e impresionante. En articulos alimenticios
incluye trigo, otros cereales y materias primas ali-
menticias (mayo de 1953), arroz (julio), conservas
(diciembre) y aceite y granos oleaginosos (enero y
febrero de 1954). Entre los articulos de otras clases
declarados de libre importacién el afio pasado, figu-
ran el cobre (agosto de 1953), y en los primeros
cuatro meses de 1954, el cafiamo, el azufre, el mag-
nesio y el tungsteno.

La reapertura conjunta de muchos mercados de
articulos de consumo que tienen importancia inter-
nacional se ha extendido ademds a mercados de es-
pecial significacién desde el punto de vista de la
convertibilidad, es a saber, el cobre, los cereales, y
el algoddén. El cobre es uno de los pocos articulos-
délar que actualmente pueden reexportarse libre-
mente a cualquier lugar de destino, y constituye
por tanto un medio a través del cual los extranjeros
pueden en efecto convertir libremente sus libras
esterlinas en délares. Respecto de los cereales, se
han adoptado medidas sobre control de cambios que
permiten su importacién sin tomar en cuenta ni el
pais de origen ni la moneda en que deba hacerse ¢l
pago, a condicién tinicamente de que se destinen al
consumo interno. Por lo que hace al algodén, puede
importarse libremente si procede de fuentes no dé-
lar; pero en septiembre el algodén-délar podra tam-
bién negociarse libremente en el mercado de futuros
de Liverpool. Caso de que estos articulos estén des-
tinados a la reexportacién a un pais del drea ester-
lina, deberd obtenerse la respectiva licencia de con-
trol de cambios del mismo pais si el importador del
Reino Unido ha pagado los délares. Si la reexpor-
tacion se hace a un pais no perteneciente al 4rea
esterlina, se aplicard la regla del délar por délar.

Subsiste pues, una considerable serie de restric-
ciones sobre la convertibilidad de la libra en articu-
los que tienen mercado internacional; pero es im-
portante hacer notar que esas medidas son menos
rigurosas para los residentes que para los no resi-
dentes. La libertad con que los articulos-délar pue-
den importarse para el consumo interno en la Gran
Bretafa, puede considerarse como uno de los mds
importantes aspectos del progreso que el afo pa-
sado se realizé en el camino hacia la convertibilidad;
ello a tiempo que la liberacién algo més limitada
de los mercados de articulos de consumo en favor
de los comerciantes internacionales, ha constituido
un paso de mucho alcance hacia la convertibilidad
para el extranjero.

Sin embargo, donde puede encontrarse la prueba
més directa de ese progreso hacia la convertibilidad
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es en la direccién de las medidas encaminadas a ob-
tener mayor libertad de pagos. Una de las primeras
que adopté el gobierno conservador, después de su
advenimiento al poder en octubre de 1951, fue la
de restablecer el mercado de divisas extranjeras de
Londres. Suspendiéronse las cotizaciones oficiales
para los cambios futuros y se permitié a los bancos
autorizados efectuar negocios para el futuro a los
tipos impuestos por la oferta y la demanda en el
mercado. Todavia més importante fue la libertad
concedida a los bancos autorizados para efectuar
operaciones de cambio exterior, no ya como meros
agentes de las autoridades, sino como principales.
Estos, sin embargo, no fueron sino los pasos pre-
liminares. Las medidas realmente efectivas comen-
zaron a tomarse a partir de 1953 al permitirse las
operaciones de arbitraje entre los principales mer-
cados de divisas extranjeras en las monedas mads
importantes de la Unién Europea de Pagos. Al prin-
cipio, esas operaciones se limitaron a los negocios
actuales, pero en octubre se extendieron a los nego-
cios futuros para perfodos hasta de tres meses.

Esta reanudacién de facilidades de arbitraje cons-
tituyé un importante adelanto en la politica de li-
bertad en las negociaciones de cambio exterior. El
nuevo ensanche de las operaciones multilaterales de
arbitraje en un mercado libre de divisas extranjeras
pronto logré que las ratas cruzadas de cambio se
hicieran iguales a las bilaterales. La experiencia
demostré que la habilidad comercial de los banque-
ros londinenses y de las casas especialistas no se
habia perdido del todo; de nuevo, Londres volvia a
atraer una parte muy importante de los negocios
de cambio exterior europeo. Y se vio entonces que
las operaciones de arbitraje por medio de la libra
esterlina efectuadas en su mayor parte en Londres,
desempefiaban casi todas la funcién de compensa-
cién anteriormente cumplida por el sistema de ligui-
daciones mensuales a través de la Unién Europea
de Pagos.

Otros dos pasos de considerable importancia en
materia de convertibilidad se dieron en el mes de
mrzo 1ltimo, al abrirse de nuevo el mercado del
oro en Londres y al adoptarse medidas para unifi-
car, con unas pocas excepciones de cardecter tempo-
ral, todas las libras esterlinas no residentes, distin-
tas de las americanas, canadienses y de cuentas blo-
queadas. El drea de cuentas transferibles se extendi6
asi en forma que incluyera todos los paises del drea
no dolar situados fuera del drea esterlina, a excep-
cién, por el momento, de Persia, Turquia y Hungria,
Este ensanche produjo como resultado el que los
saldos de cuentas transferibles pudieran traspa-
sarse libremente y sin formalidad alguna, por con-
cepto de capital o de cuenta corriente, a la casi to-
talidad del mundo no délar.

En esta forma se ha conseguido una importante
simplificacién en la abigarrada estructura de la li-
bra esterlina no residente. Fuera de la libra ester-

lina bloqueada o del capital en la misma moneda,
la libra para los no residentes puede por tanto agru-
parse hoy en dos clases principales: la libra de
cuenta americana, autométicamente convertible en
délares, y la libra de cuentas transferibles. Téeni-
camente, bastard con el cumplimiento de una simple
formalidad automética para permitir el libre tras-
paso de la libra entre esos dos grupos de cuentas
para lograr la efectiva convertibilidad de todas las
libras pertenecientes a los no residentes.

La reapertura del mercado del oro en Londres
estaba necesariamente sujeta a restricciones en su
libertad. La liberacién completa del mercado del oro
para los no residentes habria producido evidente-
mente como resultado la convertibilidad de la libra
en oro y délares. De conformidad con las medidas
actualmente vigentes, las operaciones en el mercado
del oro se realizan por tanto en libras, y cualgquier
persona puede vender oro en el mercado, pero sélo
se permite efectuar compras contra pago en libras
de cuenta americana o canadiense o contra libras
adquiridas previamente por concepto de ventas de
délares o de oro, llamadas libras registradas.

Casi desde el momento mismo de su reapertura,
el mercado del oro en Londres volvié a adquirir su
anterior posicién de primer eentro del mundo para
la negociacién de este metal. Es un auténtico mer-
cado de doble direccién, en el que se vende la masa
de la produccién de oro de la Comunidad Britdnica
y al que acude una gran parte de las demandas
mundiales de oro libre atraidas por las ratas ex-
cepcionalmente bajas cotizadas por los negociantes.
En un prinecipio se temié que la libra esterlina pu-
diera sufrir perjuicio permitiendo que las cotizacio-
nes del oro pudieran apartarse de la paridad oficial
de dicha moneda. Pero el precio a que el oro se ha
cotizado en Londres ha permanecido firmemente por
debajo de la paridad de acufiacién de 250s por onza
fina, de suerte que en la préctica no se ha presen-
tado ningin perjuicio. A la verdad, ampliando gran-
demente el alcance de las facilidades londinenses
como centro financiero internacional, el mercado del
oro ha prestado importante ayuda al fortalecimiento
de la libra esterlina, y en esa forma, por via indi-
recta, al logro de su convertibilidad.

Queda por anotar otro hecho, indice del ambiente
favorable a la convertibilidad, y es la politica més
liberal que han venido siguiendo el ministerio de
hacienda y el Banco de Inglaterra, suministrando
délares para nuevas inversiones en el Canadd. Con
ella se facilita en consecuencia y en forma conside-
rable la convertibilidad de la libra residente en dé-
lares canadienses, incluso para inversiones de ca-
pital.

En esta marcha hacia la convertibilidad han ve-
nido ocurriendo en el curso del presente afio otros
hechos significativos, a medida que la confianza
creciente en el mercado ha elevado las diversas ra-
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tas de la libra hasta el limite de la paridad oficial.
Durante varios meses, la misma tasa oficial ha
coincidido casi con el tope del punto maximo de oro
de $ 2.82 limite éste que indudablemente habria so-
brepasado a no haberse presentado la intervencién
oficial. La rata de la libra transferible se ha man-
tenido fuertemente en un punto cercano a $ 2.79,
siendo inferior en sola una fraccién la correspon-
diente a la libra de fianza o caucién. Estas ratas no
oficiales, cabe hacerlo notar, se hallan dentro de los
limites oficiales de fluctuacién autorizados en el
mercado de Londres.

Tan notable fortalecimiento de las ratas no ofi-
ciales para la libra esterlina ha sido lograda sin la
intervencion manifiesta de las autoridades. Esto ex-
plica el que haya podido argiiirse que para la mayo-
ria de los efectos précticos la convertibilidad es un
hecho cumplido, ya que los tenedores no residentes
de libras esterlinas pueden hoy lograr la converti-
bilidad de sus saldos a un tipo que virtualmente es
el oficial. Cuando este hecho sea formalmente reco-
nocido, se verd que no fueron equivocados los favo-
rables pronédsticos respecto de los esfuerzos para
fortalecer la libra esterlina.

VEINTICINCO ANOS ATRAS

JULIO DE 1929

En julio de 1929 la situacién econdmica del pais
mostré una pequefia reaccién favorable, que se re-
fleja en el tono menos pesimista de las notas edito-
riales del nimero de la revista del Emisor corres-
pondiente a ese mes. En el resto del mundo se vivian
en esos momentos las postrimerias de la inflacién
y de la prosperidad que comenzé en la segunda mi-
tad de la década 1920-1930, y los megocios, sobre
todo los de especulacién, estaban en la cima del
movimiento agitado y febril que fue caracteristico
de esa época. La situacién econémica de Colombia,
que desde seis meses atrds, por lo menos, era de
estancamiento o de franco descenso, no se debia en
consecuencia, tanto a la influencia de factores ex-
ternos como a la accién de fenémenos locales. De
ahi que las notas editoriales de la revista dijeran:

“En los primeros dias del mes se observé alguna
reaccién de actividad en el mercado de valores tanto
en Bogotd como en Medellin y en la primera ciudad
el comercio tuvo un buen movimiento con motivo de
los carnavales estudiantiles. Pero ha vuelto la pesa-
dez que en todos los negocios viene prevaleciendo
hace ya bastante tiempo. No obstante, las cotiza-
ciones de los valores bursitiles, asi acciones como
bonos y cédulas, han quedado y se sostienen a pre-
cios superiores a los que tenian el mes pasado”.
También los bonos colombianos han subido algo en
el mercado de Nueva York, lo que unido a lo ante-
rior, “permite esperar que no se halle muy lejos
una favorable reaccién en la situacién del pais, so-
bre todo si se tiene en cuenta que la quietud que
ha venido prevaleciendo se origina en parte més
que en deficiencia de recursos, en falta de confian-
za, factor este 1ltimo que por su caricter psicolégi-
co puede modificarse y desaparecer con facilidad”.

LA SITUACION BANCARIA, FISCAL Y DE CAMBIOS

“Los balances semestrales de los bancos”, dice
la revista, “exhiben una sélida situacién en los esta-
blecimientos de crédito y muy halagadores resulta-
dos en los negocios del semestre. En el del Banco
Agricola Hipotecario llama la atencion y es muy
satisfactorio, el constante aumento de los depdsi-
tos de ahorros”. Los productos de las rentas nacio-
nales fueron altos en el primer semestre del afio y
aun superiores a lo que en los primeros meses se
creyd. Sumaron $§ 38.600.000, o sea algo mas de
$ 5.000.000 sobre los recaudos de igual periodo del
ano anterior, y $ 2.600.000 en exceso de lo calculado
para el mismo lapso en el presupuesto vigente. El
cambio se mantuvo estable durante el mes “y ligera-
mente por debajo del tipo de venta del Banco de la
Repiblica”. Los doélares a la vista se cotizaban a
1.0845.

EL CAFE

En el mercado mundial de café no todos los sin-
tomas eran en esa época tranquilizadores. En Nueva
York “se ha manifestado en los tltimos dias alguna
mayor actividad, la que apenas si se ha hecho sentir
en los mercados colombianos, en los que los precios
se han mantenido casi sin cambio”. Mas por otro
lado, estos meses, hasta octubre, “son en el negocio
de café de expectativa, ya que su curso depende del
tiempo que haga en el Brasil para las florescencias
de la cosecha préxima. Hasta ahora parece que este
ha sido favorable, y si asi continia, traerd para el
Instituto de Defensa de San Pablo una reagravacién
del problema que trae entre manos de sostener el
precio del café”. Asi que “ante las perspectivas na-
da tranquilizadoras que el negocio presenta, no que-
da a los productores colombianos otra defensa que
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bajar en lo posible el costo de produccién y exporta-
cion del café y mejorar atlin la calidad de este, para
tratar de sustraerlo en cuanto sea dable, a los efec-
tos que la baja en los precios del Brasil pudiera
tener en los del café colombiano: hacer de éste un
articulo enteramente diferente de aquel por sus bue-
nas cualidades”. En el primer semestre del afio se ex-
portaron 1.388.523 sacos del grano, contra 1.544.423
en igual periodo de 1928.

EL BALANCE DEL BANCO DE LA REPUBLICA

Hace en este nimero la revista un andlisis com-
parativo de los balances del Banco de la Republica
en 30 de junio de 1928 y en igual fecha del afo si-
guiente. Anota que “en el primero llamaba especial-
mente la atencién el aumento considerable de las re-
servas de oro y el descenso de los redescuentos a los
bancos, mientras que en el segundo se encuentra una
disminucién de las existencias de oro y un acreci-
miento en los redescuentos, tanto con relacién a
aquel balance como al de diciembre del afio pasa-
do”. Las cifras son las siguientes:

RESERVAS DE ORO

Junio 30 Diciembre 31 Junio 30
1928 1928 1929
En el pais....$ 23.410.000 24.937.000 265.869.000
En el exterior.. 30.008.000 49.721.000 29.438.000
Totales...... § 62.418.000 64.668.000 55.307.000
PRESTAMOS Y DESCUENTOS
(en lns mismas fechas)
7.360.000 11.261.000 14.763.000

Los billetes en circulacién bajaron de $§ 56.182.000
en 31 de diciembre de 1928 a $ 48.656.000 en 30 de
junio de 1929. En cuanto a las utilidades del Emisor,
las de este semestre “fuercn las mas altas obtenidas
hasta hoy en ese lapso, lo que se explica por el au-
mento considerable en las ratas de interés que ganan
los depésitos en el exterior y por el incremento en
los redescuentos”. La ganancia liquida de $ 929.496
se distribuy6é destinando al fondo de reserva §
185.829.20; al fondo de recompensas y jubilaciones,
$ 46.474.80 y para dividendo de $ 6 por accidn,
$ 697.122.

ANTIOQUIA EN LA ACTUALIDAD

En la serie de monografias que el Emisor pidi6 a
los secretarios de Hacienda de los departamentos,
publica la revista en este nimero la correspondien-
te a Antioquia, redactada por don José Manuel Mo-
ra, ex-titular de ese despacho. En ella se lee que la
poblacién de los 98 municipios del departamento su-
maba, segiin el censo de 1928, 1.011.000 habitantes,
de los cuales habia 120.000 en Medellin. En Antio-
quia, dice el autor, “existe actualmente un gran

desarrollo industrial, sin duda el mayor de Colom-
bia, debido principalmente a la reconocida capacidad
de empresa de los antioquefios y a su cardicter enér-
gico y sobrio”.

El Ferrocarril de Antioquia, “que constituye la
mejor fuente de la prosperidad del departamento”,
tenia entonces una extensién de 320 Kms., con pro-
ducido de $ 3.980.000 en 1928 y con gastos de ex-
plotacion del 54%. Para 1929 se esperaba un mayor
producto “por la explotacién del tinel de La Quie-
bra, que se dara al servicio en agosto préximo”. Las
rentas ordinarias de Antioquia, excluidos los pro-
ductos del ferrocarril, los empréstitos y las torna-
guias de las rentas, pasaron de $ 3.386.000 en la vi-
gencia 1923-24 a § 7.5667.000 en la de 1927-28; el
presupuesto para 1929-30 asciende a § 10.014.000,
excluidos también los ingresos antes anotados.

El departamento ha construido 5.121 Kms. de ca-
minos y 534 de carreteras y estd empenado en la
construccion de la carretera al mar, en la que ha
invertido hasta la fecha un poco més de $ 7.000.000
oro. A los caminos departamentales deben agregar-
se los municipales, que suman 3.358 kilémetros.

En cuanto a crédito piablico, la posicion de Antio-
quia “es muy satisfactoria”. Su deuda externa (ex-
cluida de la del ferrocarril) suma US § 12.142.000
y su interna consolidada $ 2.211.580. La del ferro-
carril es de § 18.777.000 en el exterior y de $ 4.339.900
en el interior. Los presupuestos municipales de An-
tioquia fueron en 1927 los mds altos del pais en
relaciéon con los otros departamentos, como que su-
maron el 29.87% del total”.

EL PROBLEMA DE LA CARESTIA DE LA VIDA

Con este titulo publica la revista algunos apartes
del proyecto de acuerdo que sobre el problema del
alto precio de los viveres y de la rebaja del arancel
aduanero para los articulos de consumo discutié en
sus 1ltimas sesiones el congreso agricola nacional,
recientemente reunido en la ciudad. Ese proyecto lo
redactaron entre otros los sefores Esteban Jarami-
llo, Simén Aratijo, José Camacho Carrefio y Lucas
Caballero, y proponia conclusiones como la de “abs-
tenerse de recomendar al congreso nacional la eleva-
cién de la tarifa de aduanas para los viveres”; la
“inmediata organizaciéon del departamento de provi-
sién agricola dependiente del Banco Agricola Hipo-
tecario”; “la adopcién de medios practicos para ha-
cer cada dia mds barato el acarreo de viveres, ma-
quinaria agricola y abonos y la difusion de medios
preventivos de epizootias, suministro de vacunas y
vacunadores al menor costo posible y establecimiento
de bafiaderos modernos para los ganados”.

Esas conclusiones las basan los autores del pro-
yecto en que el decreto 9562 de 1927, “que redujo el
gravamen sobre la importacién de algunos géneros
alimenticios de primera necesidad, ha producido el
doble efecto de abaratar algunos de esos articulos y
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evitar que continuara el encarecimiento de la vida.
Y que la tarifa fijada en ese decreto, si bien ha sus-
citado la competencia entre los productores del inte-
rior y los importadores de viveres, constituye una
justa y moderada proteccién para la agricultura na-
cional, fomentando a la vez una reparticién més
equitativa de los productos de la riqueza entre los
trabajadores del campo y los consumidores y evi-
tando el acaparamiento y la formacién de grupos
monopolistas”.

A esto agregan que “ninguna industria fuerte-
mente protegida por altos derechos aduaneros pros-
pera y se desarrolla como debiera, por faltarle el
acicate de la concurrencia”; que “intereses de tan
vital importancia como los que se relacionan con las
subsistencias necesarias a la vida, no pueden dejarse
vinculados en ciertas regiones a industrias embrio-
narias, para las cuales la falta de competencia es un
factor nocivo, que estorba el desarrollo y la implan-
tacion de los métodos industriales modernos”; que
“la tesis segilin la cual el aumento de las ganancias
industriales es el desideratum de la riqueza aunque
la vida sea cara, no tiene fundamento ni en la cien-
cia econémica ni en la experiencia, pues un pueblo
que tiene que consumir lo que gana en alimentarse,
es un pueblo que no ahorra ni capitaliza, es decir,
un pueblo que no se enriquece’; que “si no se faci-
lita la importacién de viveres, para suplir las defi-

ciencias de la produccién nacional y hacer bajar el
costo de las subsistencias... el aumento del jornal
queda absorbido por el enorme costo de la vida del
obrero”, y que “la rebaja de los derechos de aduana
para algunos viveres necesarios, envuelve una refor-
ma de cardcter social, pues trae consigo una repar-
tieion un poco méis equitativa en los beneficios de la
riqueza agricola, y no es prudente ni aconsejable vol-
ver atrds en reformas de esta clase”.

LOS PRIMEROS 71 DIAS DE LA BOLSA DE BOGOTA

Segiin cuadro que trae este nimero, en los prime-
ros 71 dias de la Bolsa de Bogot4, desde su funda-
cién hasta el 30 de junio de 1929, se hicieron 1.026
transacciones por un valor de $ 4.795.256.35. El pro-
medio diario fue de 144.5 operaciones, por un valor
de $ 67.538.82. La accién que mas se negocié fue la
de la Unién Colombiana de Petréleos, con 83.900 ven-
didas, seguida por las de las Empresas Unidas de
Energia Eléctrica, con 58.595. Vienen después las
del Banco Hipotecario de Colombia con 19.799, las
de la Compaiiia Colombiana de Seguros con 19.554
y las de la Compaiiia Colombiana de Tabaco con
18.573. En cédulas, el mayor valor se registré en las
del Banco Hipotecario de Colombia con un movimien-
to de $ 445.725. Los papeles del Estado apenas tuvie-
ron transacciones por valor de $ 225.490.

LA BOLSA DE BOGOTA

MERCADO DE ABRIL, MAYO Y

Resefin escrita por Fernando Plata Uricoechea
para la Revista del Banco de la Repiblica.

En el periodo que se analiza, caracterizado como
pocos en los tltimos afios por la accién de fuerzas
econémicas contradictorias, pero sobre todo por la
influencia de los mejores precios del café en el exte-
rior y la necesidad de evitar que estos se traduzcan
en un movimiento inflacionario interno, las cotiza-
ciones de los valores inseritos en la Bolsa se mantu-
vieron notoriamente estables, sin reflejar marcada-
mente ni las tendencias que favorecen el alza ni las
que permitirian pensar en una baja. Se exceptian,
sin embargo, las acciones de aquellas empresas in-
fluidas por factores propios, las que generalmente
marcaron alzas apreciables.

Asi, el indice de precios de acciones en el segundo
trimestre del afio tuvo apenas las siguientes fluc-
tuaciones:

JUNIO DE 1954

(1934=100.0)

1964—Abril ........ccoviiiiiiiaiaans 155.8
MRFO 'ausiisvsasiva s sy 166.0
TR0 uersiains/s ik sl Buaa 165.1

En cuanto al semestre en conjunto, los precios de
los distintos grupos de acciones fluctuaron como si-
gue, en comparacién con los precios del segundo se-
mestre de 1953:

Acciones bancarias (7 bancos)....... Sk s Baja de 2.8
Acciones de tabaco (1 empresa).............. Alza de 4.19%
Acciones de seguros (2 empresas)............ Alza de 12.19;

Acciones de tejidos y similares (13 empresas). Baja de 0.19%
Acciones de cementos y similares (6 empresas). Alza de 0.3%

Acciones de cervezas (3 empresas)............ Alza de 0.49
Acciones de hierro y acero (4 empresas)...... Alza de 2.49
Molinos, azlcar y similares (4 empresas)..... Baja de 2.49%
Acciones de cueros y derivados (2 empresas). Alza de 2.99
Acciones de petrdleos (2 empresas)........... Alza de 19.09%
Acciones de caucho y similares (2 empresas). Alza de 7.09%
Acciones de transportes (2 empresas).......... Alza de 3.7%
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El movimiento en los primeros seis meses del afio
fue sensiblemente igual al del segundo semestre de
1953 para las acciones bancarias e industriales, mas
no para los bonos y cédulas, en que se registré un
aumento apreciable de 35%. Las cifras son las si-
guientes:

2o0. tre ler. tre A t
de 1953 de 1954
$ $ %
Acciones bancarias e
industriales ........ 62.410.712.47 62.568.629.19 + 0.02
Bonos y cédulas,..... 17.849.075.30 23.425.263.84 +-85.0

Cabe aqui sin embargo anotar, en cuanto a la can-
tidad de acciones negociadas, que en el primer se-
mestre del afio hubo una baja de 1.438.495 en rela-
cién con el segundo del ano pasado (8.479.091 contra
0.917.686), disminucién que fue compensada por las
alzas de algunos precios.

En los dltimos tres meses el movimiento fue como
sigue:

Variacidn sobre
el mes anterior

1964—Abril ... uii0000n $ 16.449.714.57 — b5.4%
MRYE .oiosanavhenge 18.770.900.36 —16.8%
Junde' J4 L nae 10.796.525.67 —21.6%

La baja tan apreeiable de junio se ecxplica sobre
todo por el menor niimero de ruedas con motivo del
cierre semestral,

Las operaciones a plazo tuvieron en el semestre
una baja de consideracién, siendo en promedio de
6,7% con relacién a las operaciones de contado, pro-
porcién que, en palabras del gerente de la Bolsa don
Luis Tamayo, marca para esta clase de operaciones,
“el nivel mas bajo desde que la Bolsa funciona en
esta ciudad” y que se compara con un promedio de
12% a 16% en afios anteriores.

La relacién entre las operaciones hechas a plazo
y las efectuadas al contado fue la siguiente, en el
segundo trimestre:

Contado % Plazo %
3 del total $ del total

781.189.85 4.4
522.802.60 3.8
655.815.10 6.1

1954—Abril .. 15.718.524.72  95.6
Mayo .. 18.248.097.76 06.2
Junio .. 10.141.210.57 93.9

ACCIONES BANCARIAS

Estas acciones registraron alzas en abril y bajas
en mayo y junio, que en conjunto representan meno-
res precios en relacién con las contizaciones de
marzo.

Banco de la Repiblica. Siguen con muy poco mo-
vimiento; se negociaron tan sélo 10 acciones en abril
a $ 166.16 y 32 en mayo a § 154.00.

Banco de Bogotd. Sus precios fluctuaron entre un
maximo de $ 26.25 en abril y un minimo de $ 23.80
en junio, con cierre a $ 24.10.

Banco de Colombia. Tuvieron precios promedios de
$ 40.50 en abril; de $ 89.67 en mayo y de $ 89.19 en
junio. Su minimo fue de $ 38.25 en junio.

Banco Comercial Antioqueiio. Su promedio de pre-
cios en abril fue de § 30.07, con demanda en el cierre
en junio a § 26.80.

Banco del Comercio. Fluctuaron relativamente po-
co en precio, en comparacion con otras acciones, pa-
sando de un maximo de $ 10.80 en abril a un minimo
de 10.20 en junio. Cerraron a $ 10.40.

Banco de los Andes. Tuvieron en el trimestre un
promedio de $ 19.64, con un minimo de $ 19.20 en
junio.

Banco Industrial Colombiano. Cerraron el trimes-
tre con demanda a $ 11,650 y vendedor a $ 11.90.

PROMEDIOS 5y 3 P

) Precio miximo Precio minimo

BANCOS Abril \ Mg Finko en el trimestre en ¢l trimestre
Banco de la RepGblica ................. 156.16 164.00 | ..., 156.16 154.00
Banco de los Andes ,.......... T 19.85 19.66 19.42 20.00 19.20
Banco de Bogotd ................ Vi 26.10 25.28 24.29 26.26 28.80
Banco de Colombia .................... 40.56 39.67 39.19 41,00 38.25
Baneco del Comercio ..... MCRTRLIFTR Y s e 10.72 10.87 10.41 10.80 10,20
Baneo Comercial Antioquefio o 30.07 28.84 27.21 30.26 26,80
Baneo Industrial Colombiano 12.79 12.78 11.77 12.96 11.50

ACCIONES INDUSTRIALES

En el semestre estas acciones, que se negociaron
por $ 51.818.114.42, representaron el 59% de las
transacciones de la Bolsa. En conjunto, sus precios
cerraron a niveles sensiblemente iguales a los de
abril.

Consorcio Bavaria. Cerraron a $ 3.62%, contra un
méximo de $ 8.65 en abril.

Compaiiia Colombiana de Tabaco. Su precio de

cierre fue de § 34.35, que se compara con un méxi-
mo de $ 34.80 en el trimestre y un minimo de $ 34.00.

Esso Colombiana. Esta accién continué en el tri-
mestre la trayectoria de movimiento creciente y alza
de precios que la ha caracterizado durante varios
meses. Su precio de cierre fue de $ 16.80, que se
compara con un minimo de $ 13.50 en abril y un
promedio de $ 13.66 en marzo.
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Coltejer. Cerraron con vendedor a $ 12.90, que se
compara con un minimo de § 12.10 en el periodo
que se comenta.

Colombiana de Seguros. El precio minimo en el
trimestre anterior fue de $ 45.30, y en este de $ 54.50,
contra un méiximo de $ 61.00 y con demanda al
cierre a $ 56.50.

Suramericana de Seguros. Fluctuaron en el tri-
mestre entre $ 8,15 y $§ B.75.

Fabricato. Con variaciones de precios relativamen-
te pequenas, su precio de cierre fue de $ 8.80.

Cemento Samper. Se negociaron en el trimestre
a un promedio de § 12.23.

Avianca. Su precio de cierre fue de $ 3.70 a plazo,
contra un maximo en el trimestre de $ 4.05, y buen
volumen de operaciones.

Icollantas. Bajaron en promedio en relacién con
el trimestre anterior. En abril cerraron a § 45.30 y
en junio a § 42.40.

Paz de Rio. Al cierre quedaron con demanda a
$ 4.00 contra vendedor a § 4.10.

I
) - PROMEDIOS ! Precio maximo Precio minimo
‘ SOCIEDADES Abril Mavo Tl en el trimestre en el trimestre
[ Atindas 18.80 18.18 17.79 15.30 17.70
i Alicachin 8.13 2.99 3.04 3.20 2.90
Argos 156.70 16.57 16.80 17.20 16.70
Avianea .. .78 3.83 3.1 4.05 3.66
| Bolsa aiia 18.50 18,68 19.00 18.50
Caucho “El Sol" ;00 < Ll f ol ek 8.00 i
Caucho "Grulle”......ccvveviiveinns L A .40 | ... 640 | 0 ...
Caleeterin Helios. . ........cco0vviiunnn, o SIS I S——"" 11.20 11,20 | weers
| Cementos del Valle................ 15.80 e 17.68 17.70 15.80
Cine Colombis............cvvuuun 10.36 10.40 10.08 10.50 10.00
| Cervecerfa Unidn.............. . 10.83 11.08 10.96 11.15 10.30
Colombiana de Seguros.......... 57.59 60.87 57.11 61.00 54,50
OolbEIE oo iiviidnin prs s 12.26 12.4 12.78 13.00 12.10
| Consoreld ......vsvssvsescsssnss 3.61 3.60 3.60 3.65 3.67
| Confeecciones Colombia........... sedss 9.06 9.04 9.560 5.90
| Confecciones Primavera.......... 7.60 7.76 8.00 8.00 7.60
Lo 1 W 10.41 10,38 10.75 11.20 10.20
Chocolmtes . .......cooovvrenssssniivsns 47.78 47.70 47.54 48.00 47.40
Diamante ,........ 83.50 356.58 35,84 36.560 383,20
| Eternit Colombinna 14.60 16.41 14.50 16.76 14.50
| Eternit Pacifico, .. 180 1 o aEss o ke 12,60
Easso Colombiana 18.88 14.87 15.61 17.20 13.50
| Fubricato ....... 8.58 8.60 8.76 £.90 8.47
Fosforers ............. i [\ Y | S L 2.30 T
| Funienldl ...coiensnismasonsas s 10.00 10.00 .80 10.00 9.80
B 770 T T S Sy 42,93 41.63 42.38 43.00 41.00
Industria Harinera .............c00000 31.00 31.00 30.69 31.00 30.25
Ingenld Hav JoaE. ...« voriussivanainimetl. o beras . lel 0 Geeia 2,95 g9 | 0 ...
e e o O T ) Ve 5.35 5.85 5.43 5.60 5.20
8 7 T TR R R RPN 0~ i per g TS S ke U3 N A 100 gl AR
| TR . s oy s e L | 5007 "4 ' i W LLal R S R
[ <V R e e g - 4,50 i 5.00 i
| Manufacturas de Cemento.............. 2.08 2.08 2.08 2.10 2.00
| Manufacturas “La Coroma™............. 1.490 1.50 1.49 1.51 1.46
" T R R oA S e S e T 2,88 2.88 2.M 2.956 2.60
R R e L e R s et g0 ety o 6.50 6.50 6.00
| Muoebles . .oourioresnnrsne cprrnesnenes Sl ks el I oo Emn ) S N
NAVIETR i ivivisecry S e G i 4.40 4.20 4.15 4.40 1.16
DL 155t oG b g e s ainiets o sl anib 13.15 12.88 15.00 13.15 12.70
| Pados: Colombin.......covevveviencinensl 00 | aean 2.75 2. 75a% _ lah s
Panos Viecufia. 4.49 4.7 5.06 5.10 4.26
| Paz de Rio, - .65 4.39 4.26 4.85 4.20
| Pepalfa ...... o 8.35 8.32 8.45 8.45 8.10
Posada Tobén. .o 25.45 26.67 27.27 27.35 24.80
lins ..... 0.08 0.08 0.10 0.08
Platerias T8 L B il deck 7.50 7.00
| Balnern i lh s s sl e e b e P C I i e 40.00 40.00 | eees
| BRMOEY o itvaanle s aesacelie s aier 12.49 12.18 12.03 12.60 11.85
R N U T T S R R 11.63 12.00 12.28 12.30 11,00
| SUrnmerIeRnE - i h iy s i B.47 8.64 8.656 8. 76 8.15
STAROTRIERT (o v i i e i banon ald s waia s s 8.00 7.87 7.85 8.00 7.76
Tabaco 34.16 34.568 a4.56 34.80 34.00
Talleres 12.12 12.01 11.93 12.45 11.88
Tejicindor 11.18 11.38 11.59 11.65 11,00
Tubos oore 11.61 1208 | s 12.10 11.60
! Vidriera 3.60 3.70 3.70 3.70 3.50
|

HONOS Y CEDULAS HIPOTECARIAS

Las transacciones de los papeles de interés fijo
aumentaron apreciablemente en el primer semestre
del afo en comparacién con el idltimo del afo ante-
rior, pasando de $ 17.349.075.30 a § 23.425.263.84.

Los bonos Pro-Urbe del 6%, los de Tesoreria 1945
del 6% y las eédulas del Banco Central Hipotecario
fueron los valores que mayor volumen de transac-
ciones registraron en este afio, los dos primeros con
alza de precios,
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El indice de precios de bonos y cédulas subié al
fin del trimestre asi:

(1934=100.0)

1058=ABEIL |, . cusiniicai et 3 117.0
T L 117.0
e g 117.3

Denal del 6%. Se negociaron en el semestre a un
promedio de 98.06% y en cuantia cercana al millon
de pesos. Su promedio en junio fue de 98.22%.

Pro-Urbe del 6%. Entre el segundo semestre de
1953 y el primero de 1954, el aumento en las tran-

EL MOVIMIENTO DE LA PROPIEDAD RAIZ EN BOGOTA EN

sacciones de este papel fue de mas del doble, con
operaciones en los primeros seis meses de 1954 por
$ 3.743.573.60, a un promedio de 52.28% vy con de-
manda al cierre a 52%.

Tesoreria 1945 del 6% . También con apreciable
aumento de transacciones en el semestre, sus precios
aumentaron en el periodo en 6.3%, con promedio d=
86.73%. Su promedio de junio fue de 87.69%%.

Cédulas del Banco Central Hipotecario. El volu-
men de transacciones aumenté en cerca de dos mi-
llones de pesos en el semestre. Cerraron al 86¢;,
cifra que fue también el promedio de junio.

EL

SEGUNDO TRIMESTRE DE 1954

Comentario escrito especinlmente para la
Hevista del Banco de la Reptbliea por Wies-
ner & Co. B. A,

MOVIMIENTO GENERAL

Dentro de un mercado de precios mas bien altos
o en ascenso, pero relativamente con pocas operacio-
nes, el movimiento general de la propiedad raiz se
mantuvo en el segundo trimestre del presente afo
mas o menos igual al comprendido entre enero v
marzo. Un buen nimero de compradores de lotes re-
sidenciales de alta y modesta categoria o de casas
de valor alrededor de cincuenta mil pesos; menor
nimero de demandas para propiedades de sumas su-
periores y tan sélo unas pocas para edificios o lotes
de mayor valor, encontrando los interesados en es-
tos dltimos dificultades para conseguir propiedades
que llenen sus aspiraciones o estén de acuerdo con
el monto de su inversion.

El mayor precio o valorizacién que anotamos en
nuestro comentario anterior para los lotes situados
en algunos sectores de la ciudad, continda su curso
ascendente, lento pero firme, como resultado légico
de una mayor demanda sobre determinadas zonas y
determinadas propiedades, y una menor oferta de
las mismas. Algunos otros barrios o sectores perma-
necen estacionados, registrandose pocas transaccio-
nes; y respecto de otros, la demanda es nula, como
resultado del abandono de proyectadas construccio-
nes oficiales que habian servido para sostener los
precios de las propiedades situadas en estas zonas.
El cambio de ubicacién de dichas futuras construc-
ciones trajo consigo, por otro lado, como es natural,

una valorizacion de las propiedades cercanas a li
nueva zona escogida.

NUEVAS CONSTRUCCIONES

Las nuevas construcciones de cardcter residencial,
casas o quintas de un costo inferior a cincuenta mil
pesos, siguen el ritmo que habiamos anotado en
comentarios anteriores, y quizds en forma mds ace-
lerada y en mayor cuantia. Dentro de este grupo
vale la pena anotar las que adelantan entidades se-
mioficiales, tales como el Instituto de Crédito Te-
rritorial, el Banco Central Hipotecario, la Caja de
Vivienda Militar, etc. Sin embargo, el nimero de
nuevas contrucciones no es suficiente a cubrir las
necesidades de la poblacion y su ereciente demanda
de habitaciones; tal se desprende del hecho de que
todas estas casas, cuando no se destinan a ser ocu-
padas por sus duefios, se arriendan aun antes de
su terminacién y son escasas las que estan libres o
por arrendar.

Pero como ya lo hemos anotado, son muy pocos,
en relacién a las necesidades de la ciudad y al ni-
mero de los que se venian construyendo anterior-
mente, los edificios de categoria o gran costo que
estdn ahora en construccién, tanto los destinados a
apartamientos para familias, como los adecuados a
locales comerciales y oficinas.

Son muchos los propietarios que poseyendo un lote
y alguna suma de dinero en efectivo, no encuentran
el erédito necesario para poder emprender la cons-
truceion de su casa o edificio. Los recursos del Ins-
tituto de Crédito Territorial, que viene adelantan-
do una gran labor, estin destinados a determinadas
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construeciones, y los bancos hipotecarios carecen e
recursos suficientes para atender el sinnimero de
solicitudes, viéndose obligados a suplir dnicamente
las demandas méas pequenas, por lo cual el construc-
tor en potencia que necesita una suma superior a
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veinte mil pesos, no encuentra quién coopere en su
financiacién, perdiéndose asi una oportunidad de con-
tribuir a la solucién del problema de la. vivienda,
cada dia mds agudo en Bogotd, como lo es en otras
ciudades del pais.

EL MOVIMIENTO DE LA PROPIEDAD RAIZ EN MEDELLIN EN EL
SEGUNDO TRIMESTRE DE 1954 '

tDel departamento de investigaciones economicas del

Banco de ln Repiblica)

EDIFICACIONES

La oficina del plano regulador de la ciudad otor-
26 los siguientes permisos para nuevas edificaciones:

Licencias Valor %
PN | [ e o 160 2.384,000
MRYO vidaindrasial 122 2.,009.000
Juanlo .oosanied v 131 3.506.000
Totales. ............ 413 7.899.000
Valor promedio de edificacion....$ 19.126
Valor promedio mensual........... 2.633.000

Al comparar las anteriores cifras con las del
mismo trimestre de 1953 y con las del precedente
del afio en curso, se observan disminuciones de
$ 1.076.000 —12,09%— y de $ 1.889.000 —19,3%—,
respectivamente. Este descenso se debe a que durante
el perfodo que comentamos se concedieron pocas li-
cencias para grandes construcciones. La mds cuan-
tiosa ascendié a $ 500.000; se trata de un edificio de
nueve plantas, para el Banco Industrial Colombiano.
Le sigue en importancia la del Liceo Nacional Marco
Fidel Suérez, por $ 463.000,

Empero, lo explicado en el precedente parrafo no
indica estancamiento en el ritmo de esta actividad,
pues, al contrario, actualmente se realizan las labo-
res preliminares para el levantamiento de grandes
edificios, entre los que sobresalen los de los bancos
Popular y del Comercio, lo mismo que algunos para
usos comerciales y de apartamientos, a los cuales
ain no se han concedido las correspondientes licen-
cias. Por otra parte, definidos algunos problemas
urbanisticos, tales como el del ensanche de la ave-
nida Junin, se augura la iniciacién de nuevas edifi-
caciones que hasta ahora se encontraban aplazadas.

La zona residencial continia extendiéndose hacia
los sectores planos del occidente de la ciudad, de
manera especial a los barrios Belén y La América

que concentran la mayor parte de las principales
urbanizaciones en realizacién. También cabe desta-
car el interés que se observa por los terrenos ale-
dafios al estadio Atanasio Girardot, los cuales han
sufrido una verdadera transformacién gracias a las
importantes obras ejecutadas por el municipio, tales
como apertura de avenidas y canalizacién de varios
riachuelos. Ademés, alli se adelanta al presente la
construccién de algunos planteles educativos. Son
el de los reverendos padres Escolapios, el Liceo Na-
cional Marco Fidel Sudrez y el Instituto Jorge Ro-
bledo, y préximamente se iniciardn, en una drea de
100,000 varas, el colegio e iglesia de log reverendos
padres Jesuitas, todo lo coal estd causando una ad-
mirable transformacién en esa zona.

También se van notando construcciones residen-

ciales en los barrios nuevos de Robledo, en el sector
cireunvecino a la ciudad universitaria.

COMPRAVENTAS

En lag T notarias locales se protocolizaron las si-
guientes operaciones:

Ndmero Valor §
7 e 946 . 10.007.000
RO o o e 1.063 10.576.000
TUDRON b oo o (oo Vs 1.024 12.107.000
Totalel . ool otat 3.033 32.690.000
Valor promedio de operacién....$ 10.778
Valor promedio mensual......... 10.896.667

Del movimiento deserito se deducen, al comparar-
lo con el del mismo periodo de 1953 y con el del
anterior trimestre, incrementos de $ 1.780.000, es
decir, el 5.8%, y de $ 4.410.000, equivalente al 15.6%,
en su orden.

La transaccion mas importante fue la compra
efectuada por el Instituto de Crédito Territorial al
municipio de Medellin, de un lote de 144.5564 varas,
por § 1.025.671, situado en La Floresta, al occidente
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de la ciudad. También merecen destacarse otras dos
muy valiosas. Se trata de 38.437 varas que adquirié
Textiles Modernos Ltda., por $ 1.001.813, ubicadas
en el Barrio Colombia, y 850.000 varas compra-
das por el Club Campestre El Rodeo S. A., por
$ 1.000.000, en el paraje Guayabal,

El valor de los arrendamientos de los locales co-
merciales ha tenido ligeros aumentos. En cambio, el
de los residenciales presenta bajas, esperindose que
esta serd la tendencia dominante durante un largo
tiempo, lo cual se debe, mas que todo, a la benéfica
labor que desarrollan el Instituto de Crédito Terri-
torial, el Banco Central Hipotecario, el municipio
de Medellin y las cooperativas de habitaciones.

DETERMINACIONES DE

ENCAJE ADICIONAL PARA LAS
INSTITUCIONES BANCARIAS

La Junta Directiva del Banco de la Repiblica,

en ejercicio de la atribucién que le confiere el apar-
te g) del articulo 2° del Decreto legislativo 7566 de
1951,

RESUELVE:

Articulo primero. Senalase un encaje adicional su-
plementario del 209: para los aumentos de las exigi-
bilidades a la vista o antes de 30 dias y para los
depésitos a término sobre los correspondientes sal-
dos al cierre de operaciones del dia 7 del mes en
curso.

Para la liquidacion del encaje suplementario de
que trata este articulo, los establecimientos banca-
rios pueden elegir entre el saldo de los depédsitos en
la fecha indicada (7 de julio) o el promedio de sus

COMENTARIOS

“EL BIENESTAR Y LA TRIBUTACION"

Clark, Colin, 1905,

Welfare and taxation, by Colin Clark. Ox-
ford, Catholic Social Guild, [1954].
80 p.- taba, 18% em.
' $36.20042
Chlw

El movimiento de la propiedad raiz continia reci-
biendo los estimulos de muchos antiguos inversio-
nistas de valores bursatiles, quienes han puesto muy
especial atencién en la adquisicién de edificios des-
tinados a explotaciones comerciales. El fendémeno
anterior se explica por la reciente reforma tributa-
ria, a la cual nos referimos en la resefia del tri-
mestre anterior. Sin embargo, existe expectativa por
las repercusiones que tendra la actual politica anti-
inflacionista del gobierno nacional. Ella podrd oca-
sionar una contraccién en las compraventas, asi como
un saludable encauzamiento hacia algunos sectores
productivos, como la agricultura y la ganaderia. En
consecuencia, habrd menos transacciones puramente
especulativas y mas prudencia en los negocios.

LA JUNTA DIRECTIVA DEL BANCO DE
LA REPUBLICA

exigibilidades entre el 8 de junio y el 7 de julio de
1954, dando el aviso del caso al Banco de la Repi-
blica y a la Superintendencia Bancaria.

El encaje adicional antes mencionado no se apli-
card a los depdsitos de ahorros.

Articulo segundo. El 509 del nuevo encaje adi-
cional a que se refiere el articulo primero de esta
Resolueién podra ser invertido por los bancos en
Bonos Interncs de Salinas del 39, que al efecto
les venderd el Banco de la Repiiblica.

Articulo tercero. Cuando la liquidacién del encaje
lo requiera, a solicitud de los establecimientos de
crédito, el Banco de la Repiiblica adquirird nueva-
mente los mencionados titulos.

Articulo cuarto. La presente Resolucién rige des-
de su fecha.

Dada en Bogotd, a 7 de julio de 1954,

BIBLIOGRAFICOS

El seior Colin Clark, economista notable y uno
de los mis dgiles escritores de la lengua inglesa
sobre temas de su especialidad, ha ocupado impor-
tantes cargos, entre los que se cuentan los de pro-
fesor en la universidad de Cambridge, consultor del
gobierno australiano y director del Instituto de in-
vestigaciones de economia agricola de la universidad
de Oxford; también ha figurado comg candidato a
la camara de los Comunes por el partido laborista.
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Entre los libros que le han merecido renombre
hemos de mencionar “Las condiciones del progreso
econémico” (The Conditions of Economic Progress),
e “Ingreso nacional y produccién” (National Inco-
me and Qutlay) editados en 1937, durante su Gltimo
ano de profesorado en aquella universidad.

Su ultima publicacién, un opisculo titulado “El
bienestar y la tributacién”, ha causado considera-
ble revuelo. Ademas de su texto descriptivo —que
revisaremos adelante— este folleto contiene dos
apéndices: en el uno se hace un andlisis estadistico
del sistema tributario inglés, y en el otro, una des-
cripeion del sistema de respaldo que debe tener una
moneda con miras a la estabilidad de su poder ad-
quisitivo. Por lo tanto, la obra es de un interés cien-
tifico indudable, aunque estd dirvigida principalmente
al hombre practico, y significa un fuerte ataque al
exagerado intervencionismo de estado.

El folleto se inicia con una explicacién detallada
de la carga que representan los impuestos para la
poblacién britdnica en la actualidad. Dice Clark que
de los 51 millones de personas de que consta la po-
blaciéon del Reino Unido, el niimero de trabajadores
manuales y sus familias asciende a 36 millones, eon
un promedio de ingresos anuales de 196 libras por
afo y por persona. Los impuestos absorben exac-
tamente una cuarta parte de esa cantidad, o sea que
cada persona tiene que pagar al estado 49 libras
por ano. Por otra parte, en el grupo de ingresos
anuales de T00 libras per cdpita, mas de la mitad
de éstos es absorbida por la tributacién.

Agrupando todas las clases se encuentra que mads
del 40% del producto nacional neto se sustrae en
forma de impuestos. Es aqui donde radica la falla
principal, dice el profesor Clark, basado en estudios
hechos anteriormente por Lord Keynes y Lord Be-
veridge que indican que la cifra maxima de tribu-
tacion no debe exceder del 25% de la producciéon o
ingreso nacional. Su argumento principal consiste
en que una tributacién mayor tiende a limitar o a
disminuir la productividad de un pais.

Entra luego a analizar cada una de las partidas
de los gastos gubernamentales, asi: de los 5115 mi-
llones de libras presupuestos para el afio financiero
1953-1954, los £ 1.497 millones destinados a la de-
fensa no pueden disminuirse, y aunque ello fuera
posible, no esti dentro de su competencia el acon-
sejarlo. Con los renglones de deuda nacional, pensio-
nes de guerra y otros gastos generales indispensa-
bles, que ascienden a £ 2.200 millones, hace razona-
miento similar, estimando que las reducciones no
serian considerables. Queda asi por examinar tdnica-
mente la partida de £ 1.813 millones que incluye
todos los gastos destinados a la salud, la educacion,
los seguros de vejez y desempleo, los subsidios fa-
wmiliares y otros servicios de cardcter social, distin-
tos de las pensiones de guerra. Ahora bien, los tra-
bajadores manuales y sus familias representan el
70% de la poblacién, y reciben probablemente, a Io
sumo, el 756% de los beneficios que el estado sumi-

nistra a través de los servicios sociales, puesto que
el 259% restante va a los grupos de altos ingresos.
Asi pues, los beneficios que reciben los trabajadores
manuales y sus familias se pueden avaluar en no
més de 1.360 millones por afio, y ya se ha visto que
el mismo grupo contribuye al presupuesto con cerca
de 1.780 millones.

Por tanto, concluye el profesor Clark, los impues-
tos para esta clase ascienden a una suma mucho
mayor que el costo de los servicios sociales que esa
clase recibe en la actualidad. En vista de los hechos
anteriores el sefior Clark aconseja el abandono del
sistema actual de los servicios sociales, y recomien-
da que los trabajadores se hagan cargo por cuenta
propia de dichos servicios. Asi por ejemplo, en cuan-
to a salud se refiere, aconseja la formacién de co-
operativas y sistemas similares que presten a los
trabajadores los servicios médicos adecuados. En
cuanto a la educacién, es partidario de que su costo
corra a cargo de los particulares en cuanto sea po-
sible, con la ayuda de la Iglesia, y que el estado la
dé tnicamente cuando sea imposible otra solucidn;
en lo que respecta a los seguros de la vejez y la
viudez hace el cdlculo de como éstos, si son sobre-
llevados individualmente y a través de cooperativas
apropiadas, pueden salir a un costo mas bajo que
por el sistema que hoy rige. Es desde luego indis-
pensable, dice el profesor Clark, mantener la esta-
hilidad del poder adquisitivo de la moneda, si se
pretende que funcionen los sistemas de seguros su-
geridos anteriormente. Es asi como recomienda que
el respaldo de la moneda se base en mercancias, as-
pecto que explica con detalle en ¢l segundo apéndice
del folleto que se comenta.

Todo lo anterior se resume en el hecho de que el
trabajador promedio, gastando el 13% de sus in-
gresos, puede cubrirse contra los riesgos de enfer-
medad para si y para su familia, puede dar educa-
cion primaria a sus hijos, y estard en capacidad de
asegurarse contra el desempleo, la vejez y la muer-
te. Si a lo anterior se le suma un 109 de su ingreso
que todavia tendria que ser absorbido por los im-
puestos para cubrir el resto de los gastos guberna-
mentales que no pueden suprimirse, se tendria que
las familias de los trabajadores asalariados estarian
gastando un 23% de sus ingresos en lugar del 27%
que pagan actualmente para obtener los mismos ser-
vicios. Pero ademds, no solamente estarian benefi-
ciandose de los cuatro puntos anteriores, sino del
aumento que ocurriria en los ingresos reales como
consecuencia de la mayor productividad, que Clark
estima en un 109, pasados los primeros dos o tres
anos indispensables para poner al dia la producecion
con la demanda. Este aumento en la productividad
equivaldria a un ascenso en los ingresos anuales de
£ 20 per capita.

Queda asi resumido el argumento central del in-
teresante estudio del profesor Clark, cuyas frases
finales urgen de la manera més enfilica para que
se piense en las recomendaciones propuestas, y dice:
“Deberiamos darnos cuenta de que si continuamos
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aumentando el poder del estado tal como lo estamos sino que finalmente nos esclavizard”. “Por contras-
haciendo. en la. actualidad —déndole mas y més con- te, el ciudadano que es propietario, que educa a sus
trol sobre cada detalle de nuestras vidas—...” hijos, que se asegura contra los riesgos de enfer-
“crearemos un estado que no solamente nos gravara medad, desempleo y vejez podrd resistir cualquier

con impuestos excesivos (como lo hace al presente) intento contra su libertad”.





