NOTAS

LA SITUACION GENERAL

De las informaciones estadisticas que pre-
sentamos en esta resefha, aparece en general
que el proceso econémico se desarrolla nor-
malmente, con satisfactorias perspectivas
para los meses futuros.

Mediante el establecimiento de la cuota de
rehabilitacién y fomento —que adelante co-
mentamos— serd posible liquidar la vigencia
fiscal en curso sin perjudicar la continuidad
de obras y servicios en marcha y prescindien-
do de apelar al recurso de nuevas emisiones.

Los medios de pago —excluidos los depé-
sitos oficiales en el Banco de la Repiblica—
pasaron de $ 1.307.087.000 en 31 de mayo a
$ 1.333.405.000 en 30 de junio. En algunos
sectores se prevé una contraccién monetaria
entre septiembre y octubre, originada por el
pago del tributo de rehabilitacién ya men-
cionado. No es bien seguro que ello ocurra,
pues por una parte son cuantiosos los gastos
gubernamentales en ese periodo, y de otro
lado se esperan inversiones como las que ha
venido haciendo el Banco de la Repiiblica en
bonos de.la Empresa Sidertrgica Nacional
de Paz de Rio, que en el solo mes de junio
ascendieron a diez millones de pesos. Pero
si en realidad llegare a contemplarse una si-
tuacién restrictiva, el gobierno y las auto-
ridades monetarias disponen de recursos ade-
cuados para corregirla,

Los mercados mundiales ofrecen en la ac-
tualidad para nuestro primer articulo de ex-
portacién un porvenir halagiiefio. El Congre-
so de la Repiblica Federal Alemana acaba
de decretar la reduccién del impuesto sobre
el café, de 10 DM. a 3 DM. por kilogramo.
Es de particular interés para nuestro pais
la demanda europea, si se considera que en
Alemania, por ejemplo, el consumo del gra-
no representa hoy apenas un poco mas de
30% del anterior a la segunda guerra.

En los Estados Unidos las ventas y los
precios son normales. Tanto alli como en
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EDITORIALES

Europa ha ejercido recientemente alguna in-
fluencia en las cotizaciones el mal tiempo
que ha afectado plantaciones del Brasil. Con-
fiamos en que las noticias iniciales sobre el
particular sean exageradas y que las pérdi-
das no alecancen el volumen sefialado por al-
gunas agencias periodisticas, pues ello seria
desde todo punto de vista inconveniente para
el desarrollo del negocio del café en los proéxi-
mos 4fios. Una vez mas deploramos honda-
mente el perjuicio sufrido ahora por gran-
des sectores agricolas de un vecino pais con
el cual hemos mantenido siempre estrechas
y cordiales relaciones.

Conocidas las cifras del movimiento de los
cambios internacionales en el primer semes-
tre de 1953, hacemos a ellas en seguida una
referencia, sin perjuicio de presentar ade-
lante, como de costumbre, las relativas al
tltimo periodo mensual.

A diferencia de lo ocurrido en el primer
semestre de los pasados cuatro afios, la ba-
lanza de cambios muestra en éste un saldo
positivo de US $ 7.606.000.

Las compras de oro y divisas llegaron a
US $ 276.364.000 contra autorizaciones para
ventas de cambio por US $ 268.758.000. En
el auge considerable de los ingresos, tuvo es-
pecial significado el comercio de café, des-
pués de que el gobierno de los Estados Uni-
dos, en el mes de marzo, levanté los contro-
les de su precio.

Los registros de importacién ascendieron
también notoriamente, pues su promedio
mensual pasé de US $ 40 millones, contra
US $ 33 millones en el primer semestre de
1952 y US $ 36 millones en el segundo. En
entrega pasada dimos cuenta de las medidas
adoptadas para prevenir las consecuencias
desfavorables que podrian derivarse de esta
intensa presién sobre la balanza, medidas
que han dado resultados provechosos.

Como lo hemos observado en épocas ante-
riores, el segundo semestre del afio se dife-
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rencia del primero en sus mayores ingresos,
debidos al més acelerado movimiento de la
exportacién cafetera.

La proporcién del segundo semestre en el
total de las entradas anuales fue de 59% en
1949, 63% en 1950, 56% en 1951 y 55% en
1952. Es, pues, de presumirse un saldo po-
sitivo de la balanza en 1953, siempre que se
logre moderar la presién sobre las salidas y
que no ocurran perturbaciones apreciables en
los mercados internacionales.

El dia 15 del mes en curso, el sefior Minis-
tro de Hacienda y Crédito Pablico hizo co-
nocer las disposiciones del decreto extraor-
dinario 1877 de 1953, en virtud del cual se
establece por una sola vez un tributo espe-
cial denominado Cuota de Rehabilitacion y
Fomento, que grava con el 20% las liquida-
ciones del impuesto sobre la renta y com-
plementarios —correspondientes al afio de
1952— de los contribuyentes que deban pa-
gar por el expresado concepto una suma su-
perior a $ 10.000. Estimaciones aproxima-
das hacen subir el nuevo ingreso a méis de
$ 40.000.000.

Manifesté el sefior Ministro que las ren-
tas y recursos del crédito no alcanzan para
atender a los gastos urgentes de la adminis-
tracién hasta fines de este afio, y reiteré en
términos explicitos el propésito del Ejecuti-
vo de vigilar el curso de los medios de pago,
para evitar al pais las perturbaciones de una
situacién inflacional.

La medida adoptada tiene entre nosotros
el antecedente de las erogaciones de tesore-
ria resultantes de los graves acontecimien-
tos del 9 de abril de 1948, cuyo importe fue
sufragado a través de un andlogo recurso
fiscal.

Hoy, como entonces, han juzgado algunos
que el sistema es contrario a principios cien-
tificos de imposicién. Debe tenerse presente,
sin embargo, que en momentos de emergen-
cia no pueden aplicarse rigidas normas de
técnica tributaria, y que la forma acorda-
da en los términos del citado decreto 1877
resuelve situaciones creadas muy dificiles de
modificar inmediatamente. Por otro lado, co-
mo lo advirtié el sefior Ministro, se rechaza-

ron soluciones, més sencillas quizds pero que
ponian en peligro la estabilidad monetaria.
Las empresas y los particulares que van a
soportar esta carga sabrdn aceptarla como
un obligatorio concurso de la iniciativa pri-
vada a la normalidad ciudadana y a la con-
tinuaciéon de obras esenciales de fomento,
que no es posible suspender.

El movimiento de la Oficina de Registro
de Cambios en el mes de junio dejé al pais
un saldo favorable de US § 1.770.000, que
aumenté a US $ 7.606.000 el superdvit liqui-
dado hasta el 31 de mayo, como lo indica el
siguiente balance:

Entradas Registros

de oroy de ventas de Saldos
divisas cambio
us s us s us s
1963—Junio ....... 47.936.000 46.166.000 + 1.770.000

Enero-mayo.,. 228.428.000 222.502.000 4 5.886.000

Totales,..... 276.364.000 268.758.000 4 17.606.000

1952—Enero-junio .. 216.861.000 228.694.000 — 11.833.000

Las transacciones en la Bolsa de Bogota
aventajaron en $ 470,000 a las de mayo, en
$ 3.116.000 a las de junio de 1952, y en
$ 10.147.000 si se comparan entre si las de
los dos primeros semestres de ambos anos.
El volumen de las operaciones hasta el 30 de
junio y el indice general de precios en este
}’ﬂtimo mes aparecen en seguida:

1963

Junio Enero—junio

Valores negociados:
$ (oo0) % $ (000) %

Acciones bancarias....... 2.003 16,5 13.843 19,0
Otras financieras......... 440 3.6 2.027 2,8
Industrinles . ............. 7.592 62,4 45.360 62,3
Taxtiles ouuiiy dendaypi 1.498 10.249
Cemento y sus manufac-
ROPRE" oh v wms s s smimmane 389 3.017
Cervezas ...........ues 3.646 18.826
Transportes ............ 171 1.368
TabaoOD .iesvenrirsvenin 770 6.073
Diversas ......cvoe0enss 1.118 5.832
B oot s ol n v 809 6,7 4.559 6,3
Nacionales ............. 578 2.728
Departamentales y mu-
niclpales v.ovisiiiivanas 174 1.071
De crédito territorial.... 53 781
OUOR vivsvnincbrrvnrsises 9 34
Cédulas del Banco Central
Hipotecario ............ 1.318 10,8 6.992 9.6
Totales......0ones 12.162 100,0 72.781 100,0
= = b—— i} =
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Indice general de precios:

Acci B ¥
(1934=100.0)

1953—JUnio vievvrienninns 158.2 118.8
MEYO: isiinsvrenmrins 159.6 118.2
1952—JUnio vevvvvenn.s —_— 141.6 17.7

La produccién de oro, segin se refleja en
las ventas del metal al Banco de la Repibli-
ca, ha continuado el movimiento de retroceso
iniciado hace algin tiempo. A junio corres-
pondi6 el 7,3% de disminucién con referen-
cia a mayo, y al semestre que acaba de ter-
minar, el 12,0% respecto del mismo periodo
del afio precedente. El gobierno viene estu-
diando detenidamente un plan encaminado a
resolver las dificultades que atraviesa la mi-
neria de oro.

El movimiento de la propiedad raiz en el
semestre que terminé el 30 de junio estuvo
mas activo que en el semestre correspondien-
te de 1952, a lo menos en los ocho centros
mas importantes —de los dieciocho que in-
vestiga el Banco de la Reptblica. El aumento
entre los dos semestres fue de 5,2% para las
compraventas y de 21,8% para las nuevas
edificaciones.

Nueva alza mensual, radicada casi exclu-
sivamente en los alimentos, anoté la Direc-
cion Nacional de Estadistica al costo de la
vida en Bogota. El alza en referencia fue de
0.3% tanto para el indice de la clase media
como para el de la familia obrera. Estos al-
canzaron los siguientes niveles en los dos il-
timos meses y en junio de 1952:

Clase media Gremlo obrero
(Julio 1940 (febrero 1937
=100.0) =100.0)
1963—Mayo ........ec000n 844.8 418.2
Junlo .....ciiieines 346.9 420.3
1962—Junio .....ocivnenen 336.4 404.4

LA SITUACION FISCAL

Los productos rentisticos y otros ingresos
nacionales correspondientes a los cinco me-
ses corridos hasta el 31 de mayo, se resumen
en las siguientes cifras, tomadas, asi como
las representativas de la situacién fiscal y de

Tesoreria y Caja, del Gltimo informe rendi-
do por el sefior Contralor General de la Re-
piiblica al Jefe del Estado:

Enero—mayo

1952 1953
Impuestos directos............. $ 63.869.766 81.586.869
Rentas y complementarios. ... 54.106.907 74.160.388
Sucesiones y diversos........ 0.762.859 T.426.486
Impuestos indirectos............ 107.074.311 134.453.085
Aduanas y recargos.......... 74.526.601 92,876.526
0, -, - W R 32.647.710 41.577.6569
Tasas y multas. ................ 10.414.821 11.518.516
Rentas contractuales.......... i 7.390.007 7.172.405
Rentas ocasionales.............. 11,760.979 7.056.917
Diferencia entre los tipos de
compra y venta de divisas
eafeterns .i..iceeniiinsancs 11.559.817 7.060.000
DIVeTNOR: 4y iy s e sl 201.162 6.017
Suma el producto de las rentas. 200.509.884 241.787.702
Recursos del crédito,.......... 4.849.907 6.489.382
3 ) T TR ———, H 205.359.791 248.277.174

Situacion fiscal:

Superdvit en 51 de diciembre de 1952...... $ 61.709.000
Menos déficit de la ejecucién presupuestal
en 31 de mayo de 1963,...........000000 46.830.000
Superivit aproximado en §1 de mayo de
1 e Ty, T L - A H 14.969.000
e __ 1}
Estado de caja y tesoreria:
Ingresos reales a eaja de enero a mayo...$ 326.863.000

Menos egresos totales...................... 312.447.000

13.406.000

Superivit de caja en 31 de mayo,......... 3
Mis saldos de gobierno en la tesoreria el 31
de ‘diclembre de 1852.....vciviecnvncnes 72.761.000
86.167.000
Diferencia estadfstica ............c..c0vinnn 22.560.000
Total de fondos disponibles el 31 de mayo
B EBER o e A §

108.727.000

LA BANCA Y EL MERCADO MONETARIO

El saldo total de préstamos y descuentos
del Banco de la Reptiblica en 30 de junio se-
fialé6 un aumento de $ 19.392.000 en relacion
con el de 31 de mayo, siendo de $ 11.313.000,
$ 4.098.000 y $ 4.181.000, en su orden, los
incrementos individuales de bancos accionis-
tas, damnificados de abril de 1948, y particu-
lares. La cuenta de bancos no accionistas
bajé $ 200.000. Siguen a continuacién los
saldos parciales en una y otra fecha:
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{en miles de pesos)

1953
Mayo 31 Junio 30
Préstamos y descuentos a bancos
accionistas ........eciivininnann 222.510 238.823
Descuentos a bancos accionistas pa-
ra damnificados de abril de 1948. 15.627 19.726
Préstamos y descuentos a bancos
no accionistas........ tsssssanvae 13.800 13.600
Préstamos a entidades oficiales dis-
tintas del gobierno nacional..... 3.000 3.000
Préstamos y descuentos a particu-
Iarel: iy iR 82.182 86.363
Totalelcvavanissiana 987,119 356.511
—_—

El 39.1% del saldo de 30 de junio a cargo
de los bancos accionistas estaba representa-
do en obligaciones de la Caja de Crédito
Agrario.

Las reservas de oro y divisas del Banco
de emisién —depdésitos a la orden en po-
der de corresponsales— se elevaron US
$ 10.944.000 sobre el saldo en 31 de mayo,
quedando el 30 de junio en US $ 173.549.000.

Los billetes y depésitos de la institucion
aumentaron también sus saldos: los pri-
meros a $ 549.083.000 y los segundos a
$ 375.873.000, con ascensos respectivos de
$ 28.359.000 y $ 14.436.000.

El encaje legal de los billetes subié 0.82
puntos, pasando a 52.74%.

Los medios de pago registraron en 30 de
junio un exceso de $ 13.942.000 con relacion
al 31 de mayo, al elevarse a $ 1.470.694.000.
Integran esta cifra § 535.221.000 en especies
monetarias, $ 137.289.000 en depésitos ofi-
ciales en el Banco de la Repablica, y
$ 798.184.000 en depositos en cuenta co-
rriente en otros bancos del pais. Conviene
advertir que estos tltimos no incluyen el va-
lor de los cheques pendientes de pago, que
sumaban $ 1.145.000.

La velocidad de los depdsitos en los bancos
comerciales aumenté 0.54 puntos en junio.
En el transcurso de un afio ha variado asi:

En el Banco Enlos

de la bancos
Repiblica comerciales
1962—Junio .....iiiiiiiiiiainins 3.56 3.8
Diciembre .. ............c. 4.568 3.94
1968—Enero ..ocvvecenssnvinaranss 4.68 8.36
Febrero .........o.c000mevnns 3.7 3.27
MBTEO cvvisrspnemrmninn s 2.9 3.53
Wbl sscavasncsaTs e 3.4 3.40
MaFD iciavciidiiamai i 2.9 8.82
Junlt: iviiiaEiieddienas 3.39 3.86

EL BALANCE SEMESTRAL
DEL BANCO DE LA REPUBLICA

Los saldos de sus principales cuentas com-
paran asi con los dos semestres anteriores:

(en miles de pesos)

1953 1952 1952

Junio Diciembre Junio

Reservas de oro y divisas libres. 338.420 303,309 231.027

Préstamos y descuentos a bancos
accionistas ......cciviiiiiiins 233.823 241.286 158.021

Descuentos a bancos accionistas
para damnificados de abril de

i T L IR R R P 19.726 22.939 24 487
Préstamos a bancos no accio-
TR i wesweiaiineswnee 13.600 14.300 14,200

Préstamos a entidades oficinles
distintas del gobierno nacional 3.000 21.600 13.000

Préstamos y descuentos a par-

tionlares ......ccoivaniianies 86.363 124.120 136 .686
Inversi en d tos de

deuda piblica........o0vvvvns 192.359 170.083 161.811
Billetes en cireulneién......... 549.083 609.727 497.606
Depositos o Ia orden........... 376,878 326.267 296,299
Porcentajes de reserva legal pa-

v Dillebel..sonovinnonnsnenns 52,74 42,81 39,15

UTILIDADES SEMESTRALES

La Junta Directiva del Banco de la Repi-
blica, de acuerdo con la ley orgénica y los
estatutos del Banco, dispuso distribuir en la
forma siguiente la utilidad liquida obtenida
en el tltimo semestre:

Cuota de amortizacién de la regalia adicional

pagada al Estadoi.cocvcieis conanserainanen 3 318.850.00
Dividendo semestral de § 6.00 por accién sobre
169.538 ncciones de valor nominal de § 100.00
SRR BORs caassanineisninvn st e re s 1.017.228.00
109 para el fondo de reserva legal............ 162,601.10
5% para el fondo de recompensas y jubila-
CIOMBE. uviivivnevivionntumnie s vium sutios 5w savins 81.800.556
Remanente que se destina a la cuenta de Re-
servas para prestaciones sociales............ 46.031.40
3 e $ 1.626.011.05
—_—

CHEQUES PAGADOS POR LOS BANCOS

Durante el mes de junio se pagaron en Bo-
gotd $ 31.607.000 més que en mayo, y en el
resto del pais $ 91.189.000 menos, o sea
que se registr6 una disminucién total de
$ 59.582.000. En el curso del semestre los pa-
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gos ascendieron a $ 16.716.206.000, cuya
comparacion con $ 14.712.959.000 pagados
en el primer semestre de 1952, es favorable
en § 2.003.247.000.

{en miles de pesos)

PAGADOS EN BOGOTA

Junio Mayo Junio

1953 1953 1952

Directamente ....... 400.611 334.809 334.822
Por compensacidn.... 456,966 491.160 445.333
Totales. . ... 857.566 826.9560 779.655

PAGADOS EN EL RESTO DEL PAIS

Directamente ....... 1.147.669 1.158.487 1.008.352

Por compensacidn., .. 653,370 738.741 44 442
Totales..... 1.801.039 1.892.228 1.662,794

TOTAL

Directamente ....... 1,548,280 1.488.206 1,342,674

Por ecompensacién.... 1.110.326 1.229.891 980.775
Totales. . . .. 2.668.605 2.7T18.187 2.832.449

EL ORO

En junio compré el Banco de la Repibli-
ca 29.771 onzas de fino, y durante el semes-
tre, 205.172 onzas, contra 32.111 en mayo y
233.061 en el primer semestre de 1952,

EL PETROLEO

En junio se extrajeron 3.166.000 barriles,
que se comparan con 3.270.000 en mayo y
3.186.000 en junio de 1952. En el curso del
semestre la produccién aleanzé 19.702.000 ba-
rriles, o sea 366.000 mas que en igual periodo
del afio pasado.

LA PROPIEDAD RAIZ

Como qued6 expresado atris, este sector
de los negocios marcé una trayectoria ascen-
dente en el primer semestre del afio. En los
ocho circuitos notariales ya mencionados, las
transacciones de ese periodo montaron $
189.638.000 en contraste con $ 180.087.000
en el primer semestre de 1952, mientras que
las inversiones en nuevas edificaciones lle-

garon a $ 79.379.000 contra $ 65.190.000. En
Bogotd, Cali y Medellin el movimiento ha
sido asi:

COMPRAVENTAS
Bogotéd Cali Medellin
1963—Junio .......... $ 9.877.000 6.265.000 10.693.000

6.078.000 5.146.000 9.454.000
55.260.000 30.646.000 658.280.000

MEYE 1.c0vun suivns
ler. semestre....

1962—Junio .....c00000
ler. semestre....

10.046.000 5.792.000 7.888.000
50.942.000 87.426.000 43.633.000

EDIFICACIONES
19683—Junio .......... § 6.8566.000 1.464 000 3.156.000
MEYO ...cevviens 5.922.000 2,291,000 2,000,000
ler. semestre.,.., 31.585.000 14.454.000 14.750.000
196Z2—Junio ........u00 5.958.000 5.040.000 1.176.000
ler. semestre.... 26.314.000 14.873.000 9.053.000

EL CAFE

De enero a junio del presente afio se han
exportado 3.029.000 sacos de café de 60 ki-
los contra 2.282.000 en igual periodo de 1952,
En la actualidad es muy firme el mercado
exterior del grano, v en Nueva York se coti-
zan hoy los tipos colombianos asi: existen-
cias, 583/ centavos de doblar la libra, y entre
583/ y 59 centavos los cafés a flote o para
embarque dentro de 30 dias.

En Girardot se negocia entre particulares
la carga de pergamino corriente hasta $ 275,
siendo muy activas las transacciones y per-
maneciendo invariable el precio de compra
senalado por la Federacién de Cafeteros a
razon de $ 260 para dicha calidad.

Aparecen en seguida las mas recientes in-
formaciones estadisticas sobre movilizacion
y exportacion:

MOVILIZACION
Sacos de 60 kilos
19B3—TUNH0’ oovivoavsnmanies vasaise 424.701
60 [ — 418.772
Enero ajunio...........;.. 2.833.649
TOP2THNI0: soissisammmmnervan waeees 375.979
Enero a Junio.. oo auniimcos 2.322.701
DETALLE DE LA MOVILIZACION

A) — Junio de 1953.
Via Atlantico ............. 116.093
¥in: Pactfico ;ivics s 300.732
Via Maracaibo ............ 7.876
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B) — Enero a junio de 1953,

Sacos de 60 kilos
Vid AtIANtico  vovsvsmsmmwrios 826.800
Via Pacifico .............. 1.966.234
Via Maracaibo ............ 40.616
EXPORTACION
1963—Junio v vvvvriiiriiiniienns 524.300
MAYO v aaalias i ahs @i s aas 431.007
Enere 8 Junioic. cviaeaemss 3.029.263
i1V I BT 1 = ey gy e 362.934
Enero & Jumlog o aie i doti 2.282.248

DETALLE DE LA EXPORTACION
Junio de 1953.

Para los Estados Unidos.... 462.294
Para el Canada............ 13.621
Para Europa y otros paises. 48.485

DR. MANUEL ANTONIO SUAREZ HOYOS

Se ha separado del cargo de Superintenden-
te Bancario el doctor Manuel Antonio Sué-
rez Hoyos, eminente jurisconsulto, experto
como pocos en los problemas de la legislacion
bancaria y quien desempefié con singular
acierto por un largo periodo tan destacada
posicién oficial.

La Junta Directiva del Banco de la Repu-
blica, con motivo de su retiro, dejé expresa
constancia de la puleritud y eficiencia con
que el sefior doctor Sudrez Hoyos cumplié las
delicadas funciones oficiales que en buena
hora le fueron asignadas.

DR. JORGE ECHEVERRI HERRERA

Para suceder al doctor Suirez Hoyos como
Superintendente Bancario, fue nombrado por
el Gobierno Nacional el doctor Jorge Echeve-
rri Herrera, joven abogado que ha desempe-
fiado ya otros cargos oficiales vinculados a
la actividad econémica, con la mayor compe-
tencia. Desde su nueva posiciéon el doctor
Echeverri Herrera estd llamado a prestar
sefialados servicios al pais y particularmente
a la industria bancaria, cuya vigilancia co-
rresponderd al nuevo y distinguido funcio-
nario,

MISION DEL FONDO MONETARIO
INTERNACIONAL

Recientemente visité el pais una misién
del Fondo Monetario Internacional, presidi-
da por el doctor Eduardo Lasso, Jefe de la
Divisiéon Latinoamericana —Norte— del De-
partamento del Hemisferio Occidental de tal
entidad, y antiguo Ministro de Hacienda de
la hermana reptblica del Ecuador. Vino el
doctor Lasso acompaifiado por los sefiores Al-
berto Mattera y Hugo Sacchetti, muy desta-
cados economistas, y por el sefior Fernando
Gaviria, como Secretario,

La misién tuvo por objeto atender a la se-
gunda reunién de consultas previstas bajo la
Seccién 4% del articulo 14 del Convenio so-
bre Fondo Monetario Internacional, en vir-
tud del cual cinco afnos después de la fecha
en que el Fondo empiece operaciones y en
cada afio subsiguiente cualquier pais afiliado
que ain mantenga restricciones cambiarias,
como es el caso de Colombia, debe consultar
con el Fondo respecto a la conveniencia de
continuarlas por méds tiempo.

En forma simultdnea con esta misién, vino
también a Colombia el sefior Enrique Delga-
do, miembro de la Junta de Gobernadores
Ejecutivos del Fondo, elegido por un grupo
de paises entre los cuales se cuenta el nues-
tro. Su viaje obedece al deseo de realizar un
amplio intercambio de ideas con las autori-
dades econémicas y monetarias de las nacio-
nes cuya representacién lleva ante aquél or-
ganismo internacional.

Estos distinguidos economistas estuvieron
en permanente contacto con el Banco de la
Repiiblica, ya que de acuerdo con la Ley el
instituto emisor representa al Gobierno Na-
cional en todo lo relacionado con el Fondo
Monetario y con el Banco Internacional de
Reconstruceién y Fomento. El contacto di-
recto con la vida colombiana que han tenido
la oportunidad de llevar a cabo serd muy
provechoso para el pais y permitird que el
Fondo se forme una idea cada vez mas exac-
ta sobre nuestros problemas cambiarios.
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ALOCUCION

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

Colombianos:

Consolidado gloriosamente, con el amparo de la
Divina Providencia, el movimiento cristiano-nacio-
nalista del 13 de junio, me dirijo a vosotros con gra-
titud y con afecto en nombre de la Patria, invocan-
do la protecciéon de Dios y la excelsitud de nuestros
préceres, hoy 20 de julio, aniversario de nuestra
Independencia.

Las Fuerzas Armadas, que simbolizan el valor y
la nobleza del incomparable pueblo colombiano, y
ponen sus esperanzas y arraigan su fe en los pos-
tulados de libertad y orden, llevan con honor y con
orgullo la direccién de los destinos piblicos, y tan-
to en los lejanos campos de Corea como en el inte-
rior del pais, no tienen otra aspiracién que la de
poner su esfuerzo y su vida al servicio de la soli-
daridad democritica universal y en defensa y be-
neficio de la Repiblica.

Asegurada la pacificacién y el desarme espiritual
y material de los colombianos, con el regreso a sus
tierras, de los campesinos que agonizaban sin espe-
ranza bajo el flagelo de la pasién politica, es nece-
sario que trabajemos con devocién e infatigable em-
pefio por que termine la incomprensién y cada dia
sea mas fecunda la fraternidad.

De acuerdo con la ilusién del Libertador agoni-
zante y para que desde la eternidad bendiga nues-
tra obra y descanse su alma en el consuelo de una
aspiracién cumplida, las Fuerzas Armadas serén los
incansables compafieros de la unién, Unién de los
partidos, unién de los hombres de buena voluntad,
unién de todas las fuerzas vivas de la Nacién, unién
sagrada en torno a la Patria. La unién es nuestro
supremo anhelo, porque conduce al engrandecimien-
to y felicidad del pueblo.

Ellas desean asegurar como plataforma comiin
para las campaiias politicas, los problemas de go-
bierno que estin desarrollando en el Poder, a fin
de que sean maximas inmodificables que formen la-
zos indisolubles y realicen en la teoria y en la préec-
tica, en gran parte, y de corazén, como lo hacen y
sienten los militares, el lema de “la Patria por en-
cima de los partidos”. Asi los sagrados intereses
serdn invulnerables a los personalismos, y el desen-
freno de la pasién partidista no volverd a causar
los estragos que tan adolorida han dejado a Co-
lombia.

Sea cual fuere el partido que elija al Primer Man-
datario, por solemne y expreso compromiso de los
partidos tradicionales, deben fijarse invariablemen-
te normas de gobierno que protejan a los buenos de
las retaliaciones o venganzas, y que al amparo de
todo sectarismo y de cualquiera ambicién de poder
mantengan como en urna sagrada el decoro nacional.

Si a la terminacién del mandato que las Fuerzas
Armadas han recibido de la Providencia con el res-
paldo entusiasta y espontdneo de la opinién pibli-
ca, se ha conseguido grabar de manera imborrable
en la conciencia ciudadana que las luchas politicas
deben adelantarse pensando solamente en Dios y en
la Patria, dejando a un lado las mezquinas ambi-
ciones humanas, volveremos tranquilos a nuestros
cuarteles, después de haber dado ejemplo y demos-
trado a la Nacion, que es fécil gobernar cuando el
tinico compromiso es servirla, dar garantias sin dis-
criminacién de clases y respetar tan sélo los privi-
legios que provienen del estricto cumplimiento de
los deberes ciudadanos. Nuestra maxima aspiracién
es entregar el Gobierno al ciudadano que sefiale la
libre y soberana voluntad de los electores, con la
Patria unida, sin heridas abiertas, olvidados los re-
sentimientos, enjugadas las lagrimas y con el pue-
blo gritando jubiloso como lo escuchamos el 13 de
junio en toda la Repiblica.

En este nuevo aniversario de la Independencia,
valoremos el significado de los acontecimientos del
13 de junio, recordando los peligros que amenaza-
ban a nuestras instituciones por la represién de los
derechos humanos, las causas que desencadenaron el
odio entre hermanos y los abismos a donde iba la
Nacién, por los desenfrenados apetitos de quienes
desde la sombra entrababan la Administracién y
ensangrentaban su suelo. Los dias de dolor no pue-
den caer en el olvido o perder su colorido de trage-
dia, cuando de nuevo sean propicias las circunstan-
cias para el desarrollo democrético de las luchas
electorales. El corazén de todo buen patriota debe
estar en permanente e iluminada recordacién, el
cuadro trigico que representaba Colombia hasta
esa gloriosa fecha, por las persecuciones que saté-
nicamente quisieron atropellar hasta la austera dig-
nidad de las Fuerzas Armadas, dltimo refugio y
defensa de nuestra nacionalidad. Al borde ya del
abismo y en el fatal descenso de lo que parecia
irremediable, acudieron presurosas y resueltas a la
cita que les dio el destino, y escuchando el llamado
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final que les hacia una Patria angustiada y deshe-
cha, a semejanza de los inmortales del 20 de julio
de 1810, dieron el grito de libertad que le devolvié
a la Republica la plenitud de la grandeza y a los
colombianos los derechos y garantias que habian
perdido.

El 13 de junio disipé las sombras que oscurecian
el ensuefio de nuestros antepasados; aniquilé la anar-

quia que intentaba exterminar nuestras més glorio-
sas tradiciones; evité con serena responsabilidad,
que continuaran los atropellos; hizo brillar de nue-
vo, llena de promesas, la aurora de una inmediata
redencién, y dio seguridades de que la bandera na-
cional, mantenida con firmeza por las Fuerzas Ar-
madas, siempre tremolard acogedora sobre todos los
hogares colombianog, como simbolo de concordia, de
paz y de justicia.

EL MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK

Del 19 al 26 de junio de 1953.

A principios de junio calculé el Instituto Cafete-
ro del Brasil que en esa nacién la nueva cosecha
del grano produciria desde el 19 de julio alrededor
de 16.939.000 sacos exportables. Dicho estimativo se
descompuso por Estados asi:

Sacos

Sao Paulo .........cvvvuunn 6.667.000
Parafik .o.oicons SrEa 3.773.000
Minas Gerais .............. 3.680.000
Rio de Janeiro......... - 451.000
Espirito Santo ....... T 2.086.000
Golas winanvain 107.000
Pernambuco ........... SR 70.000
Bahia ............. 100.000
Mato Grosso .......oovuun. 5.000

16.939.000

El volumen comercial fue relativamente liviano en
la semana corrida hasta el 5 de junio, vendiéndose
por el contrato “S” 73.500 sacos en vez de los
111.500 del ejercicio anterior. La ténica era firme
y los precios de cierre superaron en 45-63 puntos a
los del viernes precedente. Buena parte de la acti-
vidad semanal se concentré en traslados de compro-
misos préximos a las posiciones mas distantes.

El mercado de entrega ulterior siguié6 avanzando
a paso lento la segunda de estas semanas, Las ven-
tas del contrato “S” montaron 91.250 sacos. En li-
neas generales, el mercado acusaba firmeza. Las po-
siciones cercanas eran las mds vigorosas, mientras
cubrimientos aleistas absorbian holzadamente en la
de julio una recargada liquidacién. En las mis apar-
tadas fechas de entrega, las ventas comerciales de
cubrimiento fueron absorbidas con toda facilidad
por la demanda productora. Fuera de la posicién
de mayo de 1954 que perdi6 3 puntos en la semana,
todas las restantes se elevaron 7-60 puntos sobre
el precedente nivel hebdomadario.

El mercado de opciones decayé bruscamente en
la semana terminada en 19 de junio, al llegar la
noticia de que el sefior Lafer, Ministro de Hacienda
del Brasil, habia renunciado. Mas los precios se for
talecieron al saberse que le sucederia el doctor Os-
waldo Aranha, ex-embajador en los Estados Uni-
dos. Apenas posesionado el nuevo ministro, una de-
claracién a su nombre fue concedida por el sefor
Marcos de Souza Dantas, jefe de Cambio Exterior
del Banco del Brasil, quien aseguré que el cruzeiro
no seria desvalorizado de ningin modo. También
dijo que para las exportaciones de café subsistiria
el tipo de cambio oficial hoy vigente, respondiendo
asi a las solicitudes de los cafeteros para que se
les permitiese vender sus letras en el mercado libre
de divisas. Las operaciones a término aumentaron
algo, con 149.000 sacos negociados por el contrato
“S"™. Los precios seguian un rumbo irregular. Los
vencimientos a julio ganaron 47 puntos en la se-
mana, mientras una recargada liquidacién encon-
traba amplio apoyo en traslados comerciales de cu-
brimiento, En cambio, el resto de los compromisos
descendié 15-118 puntos en el mismo lapso, en el
que la prolongada liquidacién y las ventas de cu-
brimiento comercial no hallaron respaldo sino en
escala descendente. De hecho, la posicién de mayo
de 1954, que acusd la peor baja, vino a marcar un
nuevo precio de 50,50 centavos por libra.

En este mes anuncié el Departamento de Comer-
cio que es de esperar que las exportaciones de café
colombiano de la presente anualidad de cultivo (ju-
lio 19/562-junio 30/53) superen en unos 500.000 sa-
cos de 60 kilos las del mismo periodo del afio pasa-
do, mayormente por existencias retiradas de los al-
macenes de depésito. Aun cuando las actuales ci-
fras de exportacién aventajan en méas de 400.000
sacos a las de 1951-52, las opiniones sobre la pro-
duccién total en el afio civil siguen siendo pesimis-
tas segin el informe del Departamento de Comercio.

Datos recibidos del Brasil indican que 15.690.841
sacos de su cosecha de 1952-53 fueron inscritos para
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ingresar a los puertos de embarque antes del 20 de
mayo ultimo. Tal cifra representa un aumento de
87.997 sacos sobre la cantidad registrada hasta fi-
nes de abril y contrasta con los 14.884.569 de la co-
secha de 1951-52 matriculados hasta el 31 de mayo
un afo hé.

El mercado a término mostré moderada actividad
en la cuarta y tltima de las semanas que estudia-
mos, con venta de 113.250 sacos en el contrato “S”.
Los negocios gozaron de suma firmeza todo el tiem-
po, v la profusa liquidacién de julio quedé facilmen-
te absorbida por cubrimientos comerciales al alza.
No poco del volumen semanal consistia en traslados
de compromises préximos a la posicién de mayo de
1954. Los precios finales estaban 65-104 puntos por
encima de los del otro viernes.

El contrato “S” vendié en junio 441.250 sacos en
lugar de los 395.000 de mayo.

Los precios del mercado de futuros al principio y
al fin de cada una de estas semanas fueron:

CONTRATO “8"

Junio 5 Junio 12 Junio 19 Junio 26

Julio, 19563........ 55.00 56.60 56.07 56.76
Septiembre, 1053... 53.86 54.23 54.08 54.90
Diiciembre, 1953.... 53,08 63.19 52.71 563.36
Marzo, 1954........ b2.36 62.48 51.567 52.85
Mayo, 1954......... 61.82 61.79 B50,61-560.63 b51.65

Los precics mdximos y minimos del contrato “S”
en el lapso estudiado fueron estos:

Méximo  Minimo

Julio, 1958...uevsenes 56.90 54.66
Septiembre, 1953.. 55.00 63.44
Dieiembre, 1053... 53.50 52.60
Marzo, 1054, .....c00000000s 52.85 51.50

M0, YO0BE, covvn covaomsnpannnsonenyes 52.30 50.50

Los precios publicados del mercado de existencias
fueron los siguientes:

(eentavos por libra)

1953
Junio 26 Mayo 29
Brasil:
Santos, tiposa 2 ¥ 3...vviverrrnns 57.26 66.76
Bantos, Hpo deiiiveranvepronnen 56.75 56,00
Parand, tipo 4........ TP ] 56.00 656.26
Colombia:
Armenia 67.00 66,75
Medellin 67.00 66.75
Manizales 57.00 56.76
Girardot 57.00 56.75
Costa Rieca:
Estrictamente duro............. 57.00 56.856 *
Repibliea Dominicana:
Lavado .oveevreonnee o Bz e 54.50 58.50
50.50 ** 60.50 *
55.50 54.50
El Salvador:
Alta calidad......vcvviivinnnanss 56.25 ** b66.26
Guatemala:
Abta calidad. oiiiiaiehnivisnnes ¥ 57.00 ** 56.26 *

19563
Junio 26 Mayo 29
Haiti:
556.50 56.00
54.00 53.50
México:
Lavado:
CoRtEPEL ...ccrrassmssvssrvivass 56.50 66.25
Topachuls .......covreenrnnnnsnns 66.00 56.25
Nicaragua:
LaAVEdO ecevororusssreosrsnreresas 56.15 ** 55.10 *
Venerzuela:

Maracaibo, lavado.. 56.00 54.75

Thchira, natural.....ccovvveninns 56.00 56.00
Congo Belga:

Aribiea, lavado........coovvuiunn 56.25 56.256
Africa Oceidental Portuguesa:

Ambriz 49.25 48.00

Moka 57.50 57.00
Afriea Oriental Britinica:

DR vevnaromsrnssnevronnnsne 46.50 46.25

Abbsinia ...ivvvireniiniiiivainnes 50.25 49.50

NOTAS: * Indica Ins cotizaciones de mayo 28.
*¢ Indica las cotizaciones de junio 25.

ESTADISTICA

(en sacos de 132 libras)

ARRIBOS A LOS ESTADOS UNIDOS

Del Brasil De otros Total
Junio 1983............. 636.148 §39.823 1.474.971
Junio 1952........0000 686.616 666.517 1.361.882
Julio 1952 - Junio 1863, 0.366.641 9.767.802 19.124.443
Julio 1951 = Junic 1962, 10.280.184 0.611.084 19.801.268

ENTREGAS A LOS ESTADOS UNIDOS

Junio 1958............. B76.787 T44.000 1.819.787
Julio 1962..... 000000 709.143 664.768 1.373.896
Julio 19562 « Junio 1853. 9.445.771 9.602.719 19.138.490
Julio 1951 - Junio 1952. 10.3156.860 0.563.851 19.879.211

EXISTENCIA VISIBLE EN LOS ESTADOS UNIDOS

1953 1953 1952
Julio lo. Junio lo. Julio 1o
En New York-Brasil..... 187.277 121.321 231.988
En New Orleans-Brasil.. 8,858 15.426 53.387
En U. 8. otras partes.,.. 427.800 874.877 406.117
A flote del Brasil,...... 470.200 338.600 468.800
Totales...... v 1.004.130 849.724 1.160.242
CAFE EXPORTADO
JUNIO JULIO—JUNIO
Del Brasil: 1953 1952 1953 1952

a Estados Unidos,, 685.000  624.000 9.187.000 9.767.000

& Europa.......... 282.000 261.000 4.523.000 ©5.198.000

a otras partes..... 182,000 139.000 1.693.000 1.505.000
Totales. ..... 1.149.000 1.024.000 15.403.000 16.460.000
De Colombla:

a Estados Unidos..  462.202 832.274 5.07L111 4.402.785

a Europa.......... 44.184 7.964 502.220 443.897
a otras partes..... 13.818 18.208 188.312 136.560
Totales...... 520.294 362,936 5.761.662 4.082.682

NOTA: Las opiniones y estadisticas publicadas en este articulo
fueron tomadas de fuentes que nosotro# consideramos verdaderas,
pero no podemos asumir responsabilidad sobre su exactitud.

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



730 REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

LA PRORROGA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

Comienza hoy n correr el término de la prérro-
ga del derecho de emisién concedido al Banco de
In Repiiblica hasta el 20 de julio de 1973. Juzga-
mos oportuno, con tal motivo, reproducir a con-
tinuacién el comentario que sobre el particular
hizo en su pasada memorin anual el gerente del
Banco:

Mediante contrato susecrito entre el gobierno na-
cional y el Banco de la Reptiblica el dia 3 de octu-
bre de 1951, se prorrogé la existencia de este insti-
tuto, y el ejercicio por parte suya del derecho exelu-
sivo de emisién, durante veinte afios, contados a par-
tir del 20 de julio de 1953,

E1 Banco, cuya creacién autorizé la ley 25 de 1923,
para un término de veinte afios y con el derecho de
emitir billetes en ese lapso, habia sido prorrogado
contractualmente en 1931 por dos lustros mds, que
vencian el 20 de julio del afio venidero.

El acuerdo a que aludo, concluido con un antici-
po razonable a la expiracién de la vida juridica del
instituto, no fue prematuro, si se tiene en cuenta
que ya empezaban a surgir obvias dificultades alre-
dedor de diversas operaciones, de modo especial en
el campo de las garantias externas, para cuya eje-
cucién se requeria la existencia del Banco hasta el
cumplimiento de los compromisos adquiridos. Ade-
més, se tenia el antecedente de que en 19381 el se-
fior Presidente Olaya Herrera y su Ministro de Ha-
cienda, doctor Esteban Jaramillo, pactaron la pré-
rroga del establecimiento doce afios antes de ven-
cerse el término acordado de su duracién.

Para la celebracién del contrato a que hago refe-
rencia el gobierno fue autorizado por el decreto ex-
traordinario 2057 de 1951, que fijé especificamente
las condiciones de la negociacién. Con un gran acier-
to, la Junta Directiva del Banco acogié por unani-
midad tales bases, y el convenio, ya perfeccionado,
mereci6 la aprobacién gubernamental mediante el de-
creto extraordinario 2075 del mismo afio.

Se puso asi término a una interesante controver-
sia sobre la organizacién futura de nuestro banco
central, con un amplio sentido de las conveniencias
generales del pafs. De un lado se habia planteado
la tesis de crear una nueva entidad directamente
dependiente del poder piiblico, al paso que de otro se
preconizaba el mantenimiento del sistema mixto en
que venia operando el instituto, con intervencién del
Estado y de organismos particulares. Este dltimo
criterio fue el adoptado. Con ligeras variantes en
la constitucién de la Junta Directiva, que fortalecen
la posicion del Estado en el manejo del Banco, sin
asignarle tampoco una influencia plena, continia
el instituto la tradicién de entidad de economia mix-
ta, ya sin aporte de capital por el Estado, pero con
su participacién activa en la direccién. Los cambios

en el personal de la Junta Directiva son apenas con-
secuencia de la delegacién de poderes que en materia
de politica monetaria y crediticia del pais, hizo el
Estado al Banco mediante las normas que consagra
el decreto extraordinario 756 de 1951,

Los puntos sustanciales de la reforma, pueden re-
sumirse asi:

a) Se mantiene el mismo nimero de nueve miem-
bros en la Junta, pero con una mis amplia repre-
sentacion de los gremios econdémicos. En unién de
las Sociedades de Agricultores, las Asociaciones de
Ganaderos pueden intervenir en la eleccion de un
director del Banco. A ese efecto, ambos grupos de
entidades deben seleccionar por votacién sendas né-
minas de tres ciudadanos vinculados a ellas y las
presentan al gobierno, el cual escoge uno de los seis
nombres propuestos.

Dentro de la idea de aumentar la representacion
de los gremios, el gobierno escoge otro miembro de
la Junta de una lista de tres comerciantes y tres in-
dustriales que forman todas las Camaras de Comer-
cio del pais a través de una eleccién directa. Ante-
riormente sélo tenian derecho a votar las Camaras
de Comercio establecidas en ciudades de més de
40.000 habitantes, segin el tltimo censo vigente.

La idea inicial —no acogida en definitiva— con-
sistia en que de uno y otro grupo el gobierno escoge-
ria entre tres nombres solamente, con el fin de ob-
tener una més circunserita representacion, Ademas,
es de advertir que en las listas sobre las cuales el
gobierno ha de verificar su designacién no deben
incluirse nombres repetidos, porque ello constituiria
una tdcita restriccién a su derecho de escogencia.

b) Subsiste la representacién de los banqueros co-
merciales, pero mediante una eleccién de tres miem-
bros hecha conjunta y simultdneamente por las ins-
tituciones de crédito nacionales y extranjeras afilia-
das al Banco, en lugar del sistema anterior que
otorgaba invariablemente dos representantes a los
bancos nacionales y uno a los extranjeros. Esta de-
signacion se hace por el sistema del cuociente elec-
toral, medida muy justa porque la proporcién ini-
cial de las acciones poseidas por una y otra clase de
bancos se ha modificado sustancialmente con el
tiempo.

¢) Los accionistas particulares dejaron de tener
representante directo en la Junta, pero en cambio
se les otorgd una opeién, hasta el 31 de diciembre
de 1953, para vender las acciones, si asi lo desean,
al Fondo de Estabilizacién, por su valor en los li-
bros. Atendido el hecho de que los accionistas pri-
vados eran ya pocos, semejante representacién no
podia justificarse, como si ocurria en época anterior.
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En armonia con otra de las bases de la reforma,
de: especial significado doctrinario, los directores del
bainco central representan los intereses generales de
la economia nacional, independientemente del origen
de: su eleccidén, circunstancia que reafirma las ven-
taijas de la modificacién comentada.

«d) El gerente de la Federacion Nacional de Cafe-
teiros, por derecho propio, ¥y no un vocero de tal or-
gainismo, intervendrd en las deliberaciones de la
Juinta.

te) Como en el sistema anterior, el Ministro de Ha-
cieenda y Crédito Publico contintia siendo miembro
natto de la Junta, y ademds el Ejecutivo designa di-
recctamente otros dos directores.

ff) Quedd también facultado el gobierno para ven-
derr sus acciones en el Banco de la Repiblica, per-
mittiéndosele restablecer su aporte en el momento
que2 lo juzgue conveniente. Esta iniciativa, presen-
tadla a la consideracién del Congreso desde 1943, ya
tuwo pues efecto préctico: el Estado vendié sus ac-
ciomes y dedicé el valor correspondiente a incremen-
tar- el capital de la Caja Agraria. Para poder rea-
lizair en un solo acto tal enajenacion, las acciones
fuerron adquiridas por el Fondo de Estabilizacién,
entiidad que a su turno las ha ido vendiendo a los
partticulares y a los bancos que las requieren para
aumentar el nimero de las que deben poseer legal-
memte segin sus paulatinos incrementos de capital
y reeservas. Hasta el momento el Fondo de Estabili-
zaciion ha traspasado 6.000 acciones y se espera que
al ifinalizar el presente ano habra vendido por lo
memos las 27.000 que deben adquirir las instituciones
afiliiadas de acuerdo con su situacién en 30 de junio
tltitmo. De esta manera se evitan ademés los aumen-
tos :sucesivos de capital del Banco para atender a la
demianda de sus acciones por parte de los bancos co-
mercciales, cuando éstos, a su turno, estan obligados
a adlquirir un nimero mayor por razén de sus capi-
talizzaciones. Se acepta que es suficiente el capital
actuial —$ 16.954.000 mds $ 8.817.000 de reserva le-
gal— para la gestién normal del instituto.

g) No obstante que el Estado dejé de ser accio-
nista, continia con todos sus derechos y prerroga-
tivas en el Banco, los cuales se hacen depender, ya
no del aporte en dinero al organismo, sino de la
delegacién de la facultad de emitir, que es un atri-
buto de soberania.

h) A titulo de regalia adicional por la prérroga
en el ejercicio del derecho de emisién, el instituto
pagé al Estado la suma de $ 12.754.000 que el go-
bierno destiné a fortalecer el capital de la Caja de
Crédito Agrario, Industrial y Minero. El Banco debe
amortizar esta cantidad en veinte afios por cuotas
semestrales tomadas de sus utilidades.

i) El dividendo que el Banco puede distribuir en-
tre sus accionistas quedé limitado al 8% anual so-
bre el valor de los titulos de aceién en los libros del
instituto. Anteriormente el dividendo era del 12%
pero sobre el valor nominal de las acciones, que es
de $ 100. Si bien queda disminuido el porcentaje,
resulta hoy pricticamente igual por la nueva can-
tidad sobre la cual se liquida, en virtud de que las
acciones del Banco, segin sus libros, valen un 50%
més que la porcién de capital que representan, y

j) Se conservan las exigencias relativas a un de-
terminado nimero de votos de miembros de la Jun-
ta Directiva para elegir gerente del Banco y res-
pecto de las operaciones de crédito que se celebren
con entidades oficiales, lo que asegura la autono-
mia de la institucién.

La prérroga del Banco fue favorablemente acogi-
da por la opinién piblica y puso punto final a una
situacién de incertidumbre sobre la suerte futura del
instituto emisor, acerca de lo cual tuve oportunidad
de ocuparme extensamente en memorias anteriores.
Y es preciso destacar que se hizo posible por el ele-
vado patriotismo del Jefe del Estado y de la una-
nimidad de los miembros de la Junta Directiva, que
por encima de consideraciones accidentales hicieron
prevalecer la estructura de un organismo que en
sus veintinueve afos de existencia —cumplidos pre-
cisamente en esta fecha— ha servido con decoro y
eficacia los intereses de la nacionalidad.

LA POLITICA ECONOMICA DEL GOBIERNO

Discurso pronunciado por el sefior Ministro
de Hacienda, don Carlos Villaveces, en el ban-
quete que en honor suyo y de otros elevados
funcionarios del Estado ofrecié en Medellin
la Asociacién Nacional de Industriales,

Quiiero comenzar agradeciendo a los sefiores in-
dustrriales aqui reunidos, en nombre del sefior Minis-

tro de Fomento, del secretario téenico de la presi-
dencia y en el mio, este magnifico homenaje que nos
llena de emocién y de sano orgullo, por cuanto com-
prendemos que se dirige no tanto a las personas de
los actuales ministros como a la politica econémica
del gobierno, que se encuentra sintetizada en los
diez puntos a que hizo referencia el doctor Gutié-
rrez Gomez.
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Coincido con él en sus justas palabras sobre el
doctor Rivera Valderrama, cuya magnifica versa-
cion, clara inteligencia y profundo conocimiento de
la economia colombiana, son una garantia de que
los hombres de trabajo encontrarédn en el Ministerio
de Fomento un amigo cordial para exponerle sus
problemas y un orientador magnifico de sus activi-
dades. E iguales manifestaciones podria hacer del
doctor Ortiz Lozano, cuya preparaciéon en materias
economicas es ampliamente conocida.

Por mi parte, agradezco al doctor Gutiérrez las
benévolas palabras de amistad y de simpatia que ha
tenido para conmigo. Tanto él como ustedes saben
que no solamente me llenan de sincera gratitud, sino
que me estimulan grandemente en mis nuevas ta-
reas. No es ésta la primera vez que tengo que agra-
decer a los sefiores industriales el que me brinden
la oportunidad de explicar la politica econémica del
gobierno; hace muy poco en Barranquilla ante la
novena asamblea general de la Asociacién Nacional
de Industriales, tuve ocasién, como Ministro de Fo-
mento entonces, de dialogar con los mas destacados
exponentes de la industria colombiana. Por esa ra-
zOn creo que mis tesis econémicas son conocidas, y
sé que han sido aceptadas favorablemente por todos
los hombres de trabajo del pais.

POLITICA ECONOMICA

Es satisfactorio para el gobierno ver como en Co-
lombia el Estado, el capital y los trabajadores se
prestan mutua colaboracién para obtener el engran-
decimiento de la economia en forma sincera y espon-
tdnea, sin diferencias ni fricciones, buscando al uni-
sono el bienestar comin. A tiempo que la economia
de otros paises se debate desesperadamente entre
dificultades ocasionadas por la aplicacién de prinei-
pios marxistas y socializantes, en Colombia la eco-
nomia sigue su rumbo de franco progreso dentro de
orientaciones cristianas y ortodoxas, buscando en
forma armoniosa el engrandecimiento del pais, con
el concurso de todos los colombianos, sin enfrentar
el capital con el trabajo ni éstos con el Estado. Lo
anterior no quiere decir que el gobierno se desentien-
da de los problemas econdémicos; por el contrario,
cada dia toman ellos mayor importancia dentro de la
administracién pidblica. Se vigila permanentemente
el curso de la moneda, el volumen del crédito, la pro-
duccién nacional, tanto agricola como industrial, se
estimulan las exportaciones, se facilitan las impor-
taciones de los bienes de capital y de trabajo, y en
una palabra se dirigen todas las actividades, para
armonizarlas sin causar traumatismos y para ende-
rezar sus esfuerzos al mejor aprovechamiento del
ahorro nacional. Para obtener ese resultado no es
necesario llegar a los extremos de la socializacién,
que menosprecia la iniciativa privada, para conver-
tir a los hombres en meras particulas de una colosal
maquinaria, que no ha dado los resultados que de
ella esperaban sus creadores y, por el contrario, ha
sido causa principal de la ruina de la economia en
muchos paises. Estas tesis no son accidentales ni

oportunistas; ustedes saben que en numerosas oca-
siones las he expuesto en forma franca y categérica,
¥ que corresponden a mi profunda conviecién de que
solamente por ese camino llegaremos a obtener un
ordenado desarrollo de la economia colombiana. Es-
tas son las ideas generales que inspiraron la gestion
economica del gobierno del doctor Urdaneta Arbe-
liez, y que se propone continuar aplicando el go-
bierno del excelentisimo sefior Teniente General
Gustavo Rojas Pinilla. Porque los lineamientos ge-
nerales sobre los cuales se construye la politica eco-
nomica y financiera de los paises han de tener ne-
cesariamente una continuidad, para que el desarrollo
de la produccién se oriente sobre bases que se pro-
longuen en el tiempo.

LUCHA CONTRA LA INFLACION

El gobierno se preocuparid de seguir una politica
de sana estabilidad monetaria, luchando vigorosa-
mente contra todo brote inflacionario que pueda po-
nerla en peligro. En los afios de su vida indepen-
diente, Colombia, al igual que los otros paises, ha
sufrido periddicamente el azote de la inflacién, y el
pueblo colombiano sabe cémo es éste el impuesto
mayor y mds injusto que pueda gravitar sobre los
presupuestos familiares. El costo de la vida se au-
menta reduciendo en igual proporciéon el poder ad-
quisitivo de los jornales; las pensiones y las rentas
se medran torndndose insignificantes; el intercam-
bio de los servicios por los bienes se desequilibra en
contra de los trabajadores; y la nueva situacién hace
imperativa el alza de los salarios que neutralizan
y absorben el aumento logrado en los jornales. Den-
tro de esta espiral bien conocida, se verifica una in-
justa redistribucién de la riqueza nacional, que apro-
vechan unos pocos en perjuicio de los més. Pero ni
aun aquellos han de obtener provecho, porque de la
situacion inflacionaria saldré la economia maltrecha
y casi en ruinas, y en el reajuste han de perder lo
que ganaron en el ciclo anterior. De ahi que el ideal
de los paises sea aplicar una politica anticiclica que
ordene el desarrollo en forma tal, que ni permita la
inflacién ni origine una depresién. Bien sé que en
ocasiones se presentan factores, principalmente de
caracter externo, que pueden alterar la estabilidad
econémica, pero aun en esos momentos la teoria mo-
netaria puede aplicarse adecuadamente para amor-
tiguar los efectos de esas nuevas circunstancias, y
es claro que si la economia se encuentra asentada
sobre pilares de estabilidad, serd mas fécil contra-
rrestar los efectos desfavorables de los nuevos fe-
némenos. Quizd no sea posible eliminar en su tota-
lidad los ciclos econémicos que, por la ley del pén-
dulo, golpean con periodicidad la economia de las
naciones, pero en cambio es cierto que pueden amor-
tiguarse sus efectos por medio de una sana y com-
prensiva politica monetaria.

AUMENTO MONETARIO ADECUADO

Hay quienes consideran que el crédito sin limite
ni control es la panacea para todos los males, y que

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



REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA 733

el aumento de la moneda en cualquier proporeidn,
lejos de ser malsano, trae desarrollo y progreso.
Quienes claman por una politica de tal naturaleza
estan defendiendo casi siempre sus propios e inme-
diatos intereses, o los equivoca fundamentalmente
su ignorancia. En Colombia el ingreso nacional en
cantidades fisicas no logra normalmente un aumento
superior al 10 por ciento anual. El aumento vegeta-
tivo de la poblacién se estima en 2,3 por ciento
anual; el mayor producto per capita por razén de
mayor eficiencia no parece que exceda del 3 por
ciento anual; y el aumento también per capita por
razén de nuevos ingresos, que puedan aumentar la
produccién con el mismo esfuerzo humano, no puede
tampoco estimarse en mas del 3 por ciento anual,
Esta tltima cifra es muy discutible por cuanto una
gran parte del ingreso nacional se deriva de la agri-
cultura y principalmente del café, cuyo cultivo, re-
coleccion y beneficio ha llegado a limites en donde
es dificil obtener una mayor eficiencia. Analizados
estos factores, se encuentra que un aumento del 10
por ciento anual en los medios de pago seria el médxi-
mo aconsejable, y que no es posible ni conveniente
aspirar a un incremento mayor, por cuanto no guar-
daria proporeion con la cantidad disponible de
bienes y servicios, y comenzaria entonces a pre-
sionar los precios hacia una alza de cardcter ti-
picamente inflacionario. Claro estd que el crédito es
sano y conveniente cuando representa una inversion
anticipada y prudente del ahorro nacional, pero no
hay que pretender que sobre él se monte todo un
programa econémico, porque éste debe corresponder
principalmente a la reinversién de las utilidades. El
monto actual del crédito no puede considerarse exi-
guo, ¥ su crecimiento tendrid que guardar también
una relacion adecuada con el ingreso nacional en tér-
minos fisicos de produccién y trabajo disponibles.

De otra manera se aumentard el ingreso real,
porque no se producirdn més bienes sino que éstos
valdrdn un nimero mayor de pesos. El ingreso na-
cional para el afio de 1945 se ha estimado en 2.120
millones de pesos y para el afio de 1952 en 7.000 mi-
llones de pesos, pero esta tltima cifra reducida a
pesos de 1945 y teniendo en cuenta su poder adqui-
sitivo, representa dnicamente 3.500 millones de pe-
sog, o sea un aumento de 1.400 millones en los siete
anos, que es justamente el aumento del 10 por ciento
anual de que hablé anteriormente.

PROTECCION INDUSTRIAL

El gobierno continuard la politica de proteccion
al irabajo y a la produccién nacional. Los agricul-
tores y los industriales pueden contar con que el
producto de sus cultivos y sus fébricas, gozard de
una defensa adecuada contra la competencia fora-
nea, por medio del arancel aduanero, pero tengo que
repetir hoy que la proteccién no ha de ser ni indis-
criminada ni abusiva, sino una proteccién razonable.
En el proceso del desarrollo industrial colombiano
se han presentado con frecuencia factores alteran-
tes, como el iltimo conflicto internacional, a cuyo

amparo se crearon algunas industrias que no pre-
sentan realmente ventajas econémicas. Es muy po-
sible que el esfuerzo vinculado a ellas resultara mu-
cho més favorable en otras actividades, con benefi-
cio evidente para toda la economia. En esos casos,
la proteccién no puede llegar a limites tales que de-
fienda un error econémico, ni tampoco a consagrar
privilegios o monopolios en perjuicio de todo el pue-
blo colombiano. Si existen esos errores tendrdn que
ser enmendados, porque no puede pretenderse que
los pague a perpetuidad el consumidor.

En anteriores oportunidades me he referido a la
lista de prohibida importacién, para destacar que
esa medida se ha tomado como una defensa transi-
toria de la balanza de pagos y no como una protec-
cién adicional y constante. No deben por tanto crear-
se nuevas industrias sobre la base de esa prohibicién,
porque aquello equivaldria a edificarlas sobre bases
endebles, y por tanto carecerian de permanencia. La
libre competencia entre los industriales, la amplia-
cién de sus fabricas y la mayor eficiencia de los
sistemas de produccién, deben llevar como obligada
consecuencia, & una rebaja de precios para el con-
sumidor. Producir a precios moderados es trabajar
por la estabilidad de la industria, que no podra afian-
zarse mientras sus productos no guarden alguna
proporeién con los que se fabrican en otros paises
del mundo.

No se me oculta que mientras el desarrollo indus-
trial se obtiene, es necesaria una vigorosa protec-
cion, y que serd mds tarde necesario mantener aran-
celes defensivos para proteger el trabajo nacional,
pero tampoco a ustedes se les oculta que si la pro-
teccién resulta exagerada, o si los ensanches y la
mayor eficiencia solamente producen mayores divi-
dendos para los accionistas y no precios mas favo-
rables para el consumidor, la industria estaria ju-
gando una carta peligrosa e incubando la reaccién
que luego habria de golpearla. Afortunadamente en
Colombia los industriales han comprendido esta ver-
dad, y vo soy testigo de los esfuerzos que realizan
para reducir los precios en beneficio del consumidor
colombiano, pero hay que continuar esa politica con
toda energia, porque la industria se mantiene y vi-
goriza, no por el tamano de sus méquinas e instala-
ciones sino por el favor que otorgue el pueblo a sus
productos.

BALANZA DE PAGOS

El gobierno buscard por todos los medios mante-
ner el equilibrio de la balanza internacional de pa-
gos y el tipo de cambio actual, que es apenas una
resultante de ese mismo equilibrio. Los industriales
saben suficientemente cudntos beneficios represen-
tan para ellos la libertad de las importaciones y un
tipc de cambio estabilizado. Saben que ahora tienen
acceso a las materias primas importadas, en el mo-
mento oportuno y por la cantidad requerida; saben
asimismo que su produccién no ha de mermar o pa-
ralizarse por falta de elementos de trabajo, que pue-
den importar con toda libertad en las cantidades que
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juzguen adecuadas; y saben finalmente que todas las
industrias se encuentran en un pie de igualdad, y
que su progreso depende de su capacidad para pro-
ducir mejores productos a més bajos precios, ¥y no
a cupos o cuotas arbitrarias que resultan siempre
inequitativas. Todos estos beneficios son la conse-
cuencia de una balanza de pagos equilibrada, que
permite mantener ese régimen de libertad de impor-
taciones. Y el equilibrio de la balanza depende a su
turno de una politica monetaria de estabilidad, que
permita sostener el tipo de cambio internacional.
Por esta causa creo que los industriales tienen, como
todos los colombianos, positivo interés en que la po-
litica monetaria se mantenga sobre bases de sana
estabilidad, aunque transitoriamente no puedan
aceptarse algunas de sus demandas. Ellos serian los
primeros en recibir el golpe desfavorable de una si-
tuacién inflacionaria.

EXPORTACIONES

El gobierno tiene especial interés en diversificar
las exportaciones y en estimular la produccién con
ese fin, sin perder de vista, desde luego, el abaste-
cimiento nacional. Todos ustedes saben cémo ha ve-
nido operando el decreto 1830, y como ya se han
hecho algunos ensayos de exportacién con resulta-
dos favorables. Si bien hasta el momento los prin-
cipales productos han sido agricolas, como el arroz
y el tabaco, se han iniciado exportaciones de cueros
manufacturados, de cemento y de textiles. Pero para
obtener un resultado en ese camino, es también ne-
cesario mantener los costos, porque de otra manera
ningin subsidio seria suficiente. El mantenimiento
de los costos estd también intimamente vinculado a
una politica de estabilidad monetaria. Como antes
dije, para la permanencia de la industria y para su
futuro desarrollo, es més importante hoy reducir los
precios de las manufacturas, que aumentar las uti-
lidades repartibles.

CREDITO A LARGO PLAZO

La industria ha venido clamando por un crédito
a mas largo plazo que el que usualmente otorgan
los bancos comerciales, para financiar cierta clase
de ensanches que no pueden amortizarse en tan cor-
to tiempo. El gobierno estd dispuesto a estudiar las
medidas que sean necesarias para lograr este resul-
tado, siempre que no signifiquen nuevas emisiones
de moneda o restriccién directa del crédito a otros
sectores de la economia igualmente necesitados. Con
el sefior gerente de la Asociacién Nacional de Indus-
triales he tenido oportunidad de discutir, en princi-
pio, la creacién de una nueva institucién de ecrédito
a largo plazo, que pueda emitir bonos industriales
o cédulas hipotecarias para colocar en el merecado,
y dirigir asi los ahorros dispersos al engrandeci-
miento industrial. Quiero significarles que el go-
bierno estd dispuesto a colaborar para que se lleve
a feliz término esta iniciativa, y en cuanto de mi
dependa, tendrin ustedes todo apoyo para conver-
tirla en realidad dentro de un breve plazo.

POLITICA FISCAL

Es claro que para mantener una politica de esta-
bilidad monetaria, es indispensable una politica fis-
cal que corresponda a ese anhelo. El gobierno hari
todo esfuerzo para mantener el equilibrio presupues-
tal, dando preferente atencién a la distribucién de
los gastos a las obras de fomento econémico, que
al crear riqueza para el pais, mejoran el nivel de
vida de sus habitantes. Desde luego, no se puede ig-
norar que las necesidades del fisco son cada dia mas
grandes, por cuanto el desarrollo del pais crea nue-
vas inquietudes y nuevos frentes que es necesario
atender. La realidad es que el monto de las rentas
ordinarias se ha mantenido estable si se le compara
con el ingreso nacional. Porque es un planteamiento
equivocado decir simplemente que en el afio de 1946
las rentas valian 215 millones contra 696 millones
que produjeron en el afio de 1952, para concluir que
el presupuesto nacional se ha triplicado. El plantea-
miento verdadero es otro: en el afio de 1946 el in-
greso monetario del pais valia 2.500 millones, de los
cuales percibié el Estado 215 millones, o sea que el
fisco tomaba $ 9 de cada § 100 de ingreso nacio-
nal. En el afio de 1952, el ingreso nacional represen-
té6 7.000 millones y el Estado tomé en impuestos 696
millones, lo que quiere decir que se continiia toman-
do alrededor de § 9 por cada $ 100 de ingreso na-
cional. Estos son verdaderamente los factores que
deben compararse y no las cifras absolutas que con-
ducen frecuentemente a conclusiones equivocadas. La
realidad es que el valor de los impuestos representa
per capita la misma proporcién desde hace mas de
10 afios, al tiempo que las necesidades se han mul-
tiplicado y que el pais pide, cada dia con mayor
ahinco, que el gobierno cumpla una funcién mas vas-
ta de cardcter social y de fomento.

El desarrollo y el progreso imponen nuevas y va-
liosas inversiones; es necesario llevar electricidad a
las poblaciones y a los campos, llevar el agua a las
villas y veredas, redoblar servicios de higiene tanto
preventivos como curativos, encauzar y dirigir el
desarrollo agricola por medio de obras de irrigacién
y desecacién o suministrando a los agricultores se-
millas, abonos y asistencia téenica; mejorar los me-
dios de comunicacién y proporcionar nuevos; ete.
Pero es claro que esta obra del gobierno tiene que
pagarla el pais por medio de los tributos. Y si se
estudia, como antes dije, el monto de los impuestos
con relacién a los ingresos, se encuentra que éstos
han venido fluctando entre el 9 y el 10 por ciento
en forma constante, lo que me permite concluir que
el valor actual del presupuesto no es exagerado
como algunos opinan, sino que por el contrario es
insuficiente para la obra que hoy se demanda al go-
bierno.

Hay que tener en cuenta, ademés, que a través
del Estado se verifica constantemente una nueva
distribucién de la riqueza, y que si es posible adelan-
tar obras de fomento, el beneficio que generan au-
menta a su turno el monto de las utilidades y del
ahorro nacional.
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EXCESO DE UTILIDADES

Ll gobierno estudia actualmente la posibilidad de
una reforma en el impuesto sobre el exceso de uti-
lidades, con el objeto de obtener mayores recursos y
atender de mejor manera las necesidades del pueblo
colombiano. Es claro que el capital debe tener una
retribucion adecuada que le permita repartir utili-
dades normales y crear las reservas necesarias. Pero
también es cierto que cuando las utilidades por una
u otra circunstancia pasan de ciertos limites acep-
tables, hay razones para que el Estado tome una
parte de aquel exceso, sin que pueda considerarse
desde ningin punto de vista que se va a producir
un quebranto en el sistema econémico. Y si ese ma-
yor producto de las rentas se invierte razonable-
mente en obras de fomento que mejoren el nivel de
vida de los trabajadores, no podrian encontrarse ob-
jecciones validas contra el sistema. En todo caso el
gobierno reconoce el derecho que asiste al capital a
derivar una justa utilidad, y no tomari determina-
ciones que hayan de quebrantar, en forma alguna,
la solidez y solvencia de las instituciones.

CAPITALES EXTRANJEROS

El gobierno ha declarado que mantendra las dis-
posiciones que garantizan al capital extranjero su
inversion libre en Colombia y el oportuno reembolso
tanto de las utilidades como del propio capital. El
pais comprende que recursos que le lleguen de otros
paises son valiosos porque dentro de los limites del
ahorro nacional no es fécil una reinversién anual
considerable. Entiende ademds, que para obtener
mejores condiciones de vida en un plazo més breve,
se requiere el aporte de capitales extranjeros. Por
eso ¢l gobierno desea que tales capitales se vinculen
al pais, y ya ha manifestado que se encuentra dis-
puesto a darle toda suerte de facilidades. También
cree el gobierno que el concurso del Banco Inter-
nacional de Reconstrucciéon y Fomento hasta hoy tan
vulioso, serd factor de enorme importancia para
adelantar los planes de desarrollo econémico ya ini-

ciados y los que se proyecten para el futuro, ten-
dientes, como, antes dije, a mejorar el nivel de vida
del pueblo eolombiano. :

CAJA DE CREDITO AGRARIO

Son invaluables los servicios que la Caja de Cré-
dito Agrario ha prestado a la economia del pais y
no es exagerado declarar que gran parte del desarro-
llo agricola se debe a su eficaz intervencién. El go-
bierno considera que la agricultura continia siendo
la base indiscutible de la riqueza colombiana, y que
todo el apoyo que se preste a los agricultores, con-
tribuird decisivamente al desarrollo arménico y or-
denado de la economia. Porque no hay que olvidar
que el 40 por ciento del ingreso nacional proviene
de la agricultura y quée de la buena situacién de los
agricultores depende en forma muy directa el pro-
greso de la industria, ya que constituyen el nicleo
principal de los consumidores. El gobierno, por tan-
to, continuara prestando toda su atencién a los pro-
blemas agricolas y todo su apoyo a la Caja de Cré-
dito Agrario, tanto en lo que se relaciona con el
crédito como en lo que respecta a las obras de fo-
mento que adelanta con tan buen éxito.

No quiero extenderme en otros temas que, como
el de exenciones aduaneras, represién del contra-
bando, ete., he tenido oportunidad de tratar en otras
ocasiones, y que constituyen problemas cuya opor-
tuna solucién se estd buscando con todo empefio.
Creo que he dejado explicada en forma somera, cudl
sera la politica del gobierno en materias econémi-
cas, v creo también que esta explicacién correspon-
de a los diez puntos cuya enunciacién fue recibida
por el pais y en particular por la Asociacion Nacio-
nal de Industriales, con evidente beneplicito.

No quiero abusar por més tiempo de su benevo-
lencia y apenas me resta hacer votos sinceros por-
que la industria colombiana, de la cual tan justa-
mente nos enorgullecemos, continde por el camino
de progreso y prosperidad que tiene ya marcado,
para el bien del pais y del pueblo colombiano.

LA NUEVA POLITICA DE CREDITO

Estudio presentado al Hanover Bank por el
doctor Marcus Nadler, consultor econémico de
esa institucién y profesor de banca y finanzas
de la Universidad de Nueva York.

La elevacién de la rata principal al 3% % y la
baja relativamente fuerte de todos los papeles ne-
gociables de primera categoria, inclusive las obliga-

ciones oficiales, reflejan de modo significativo la po-
litica de restriccién del erédito acogida tiempo ha
por las autoridades de la Reserva Federal, no menos
que las nuevas normas de la tesoreria para el ma-
nejo de la deuda. La persistencia de una vigorosa
demanda de crédito y de capital en el sector privado
del mundo econdémico, amén de la necesidad de nue-
vos fondos por parte del erario para hacer frente a
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sus descubiertos, han jugado papel importante en la
tirantez de los mercados monetarios y crediticios y
en la formulacién de la linea de conducta de los rec-
tores de la moneda y del tesoro piblico.

A pesar de la copiosa demanda de fondos y del
alto nivel de la actividad mercantil, que es el més
elevado en tiempo de paz, los precios de los articu-
los de consumo han mostrado firmeza general cuan-
do no tendencia descendente. Los resultados del au-
mento posbélico de la capacidad productiva del pais
saltan a la vista. Ella satisface todas las necesida-
des civiles y militares de la nacién y hace posible la
acumulacién de existencias. Las fuerzas inflacionis-
tas van retrocediendo a grandes pasos. El mercado
vendedor ha llegado a su fin, tal vez con unas pocas
excepciones, y en todas las industrias la competen-
cia es viva y creciente.

LA POLITICA DE CREDITO

Las normas crediticias de las autoridades de la
Reserva han evolucionado en los wltimos meses des-
de la neutralidad hasta las restricciones. Los Bancos
del Sistema dejaron de apoyar los titulos de la deu-
da piblica. Por lo demds, tampoco se oponen a las
fuerzas gestoras de una reduceién en los saldos de
reserva de los bancos afiliados. En los doce meses
corridos hasta el 20 de abril del afio actual, los di-
rigentes de la Reserva crearon, mediante operacio-
nes en mercado libre, saldos de reserva que apenas
montan § 1.443 millones, mientras que el incremento
de la moneda circulante y el oro salido del pais los
mermaron en § 2.059 millones.

Esta constante presién sobre los saldos de reserva
de los bancos miembros pricticamente ha redunda-
do en la desaparicién de las reservas excesivas, ha-
ciendo que los bancos comerciales dependan atn més
de las facilidades de redescuento; en la liquidacién
de bonos de tesoreria a breve plazo por los bancos
miembros, y en el alza de los tipos de interés,

Los préstamos solicitados por los bancos miem-
bros a los de la Reserva montaban $ 837 millones
en 20 de abril; las tenencias en libranzas y certifi-
cados denunciadas por los bancos informantes a 22
del mismo mes eran § 3.482 millones mas cortas que
las de un afio atrds, y el interés de las libranzas
promedié recientemente algo mds del 2,30%. El alto
rendimiento de ese papel estimulé a las companias
comerciales a adquirirlo, circunstancia que provocd
descenso en los depésitos banearios, sobre todo en el
centro de las finanzas. Los depésitos a la orden en
la ciudad de Nueva York a 29 de abril eran 315 mi-
llones menos que al terminar el afio y 431 millones
inferiores a los de 12 meses antes. Tal menoscabo
de los depésitos en los bancos neoyorquinos ha co-
operado a la tirantez del mercado de moneda, al alza
del precio del dinero y al debilitamiento de las coti-
zaciones de los titulos de primer orden.

EL MANEJO DE LA DEUDA

Los mercados de moneda y capital han sido gran-
demente afectados por las nuevas normas guberna-
mentales para el manejo de la deuda, normas que
consisten principalmente en prolongar los plazos y
ofrecer titulos con una rata de interés que atraiga
el mayor nuimero de inversionistas. La tesoreria esta
pronta a sostener una agresiva competencia con los
prestatarios particulares y abonar réditos més ele-
vados sin preocuparse del efecto que ello surta en
los precios de las obligaciones oficiales pendientes.

Dificil es en verdad el cometido de la tesoreria.
La deuda flotante y exigible del gobierno tiene un
enorme volumen. Por afiadidura, aquella Secretaria
opera hoy con un cuantioso descubierto, y periédi-
camente le es preciso procurarse nuevos recursos
pecuniarios, El flamante plan de manejo de la deuda
se complica mas atn con el hecho de que las autori-
dades de la Reserva siguen al presente una politica
de restriccién del crédito. La cuantia de las obliga-
ciones pagaderas en el afio es por demds considera-
ble. La fuerte baja de precio de los titulos de la deu-
da ha dejado a muchos inversionistas menos ganosos
de adquirir bonos de tesoreria de largo plazo.

EL MOVIMIENTO DE LOS PRESTAMOS

El volumen de préstamos comerciales, industria-
les y agricolas no ha acusado un descenso equiva-
lente a las acostumbradas perspectivas estacionales.
El total de los otorgados hasta el 22 de abril dltimo
por los bancos miembros que semanalmente presen-
tan informes era $ 4.257 millones mayor que el de
hace un afio y superaba en $ 685 millones las cifras
finales de 1962.

A este fenémeno han concurrido diversos facto-
res. Los altos tipos de interés y la aceleracién de
pagos que el Plan Mills exige repercutieron en los
préstamos. Ciertas compafiias se han visto obligadas
a solicitarlos para cumplir sus obligaciones con el
fisco, mientras otras se han abstenido de reintegrar
los que tienen pendientes a fin de reunir el dinero
necesario para pagar impuestos. Otras causas con-
currentes fueron el elevado nivel de la actividad
mercantil, el alto costo de su gestion y el continuo
incremento de las existencias. Los préstamos de con-
sumo e hipotecarios acusaron una alza bien definida.

Asi y todo, la disminucién de las inversiones de
los bancos contrarresté con mucho la influencia de
aquellos factores en el volumen de los depésitos
banearios. Las sumas invertidas por los miembros
informantes sumaban a 22 de abril préoximo pasado
$ 1.849 millones menos que un afio atrds, y $ 2.777
millones menos que al terminar 1952. La declinacién
era singularmente notoria en los titulos oficiales
que esas instituciones poseian. Los depdsitos a la
orden ajustados de los bancos informantes de fuéra
de Nueva York se elevaron apenas $ 1.421 millones,
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mientras los de las entidades afiliadas de esta ciu-
dad decrecieron $ 431 millones del 30 de abril de
1952 al 29 de abril del afio en curso.

El aumento del volumen de los depésitos que ocu-
rri6 el ano pasado segin las cifras de todos los ban-
cos informantes parece normal, dado el erecido vo-
lumen de la actividad econdémica. El indice de la
producciéon industrial marcaba 242 el iltimo abril,
contra 216 hace un afio. Prescindiendo del erecimien-
to harto veloz de los préstamos de consumo, nada
prueba que el crédito bancario haya sido objeto de
abusos ni aprovechado con fines de especulacion.

APRECIACIONES SOBRE LAS NORMAS DIRECTIVAS
DEL CREDITO Y LA DEUDA

El acuerdo concluido en 1951 entre la Secretaria
del Tesoro y las autoridades de la Reserva Federal
fue un paso acertado. Con él recuperé el Sistema la
iniciativa en la creacién de saldos de reserva. La
baja de precio de los titulos de la deuda piblica que
resulté de ese convenio tuvo saludables resultados,
pues ha hecho mas dificil y arriesgado vender esos
papeles e invertir el producto en otros valores o hi-
potecas. El objeto que con el pacto se perseguia era
el de establecer un mercado de valores oficiales li-
bre, independiente del apoyo de la Reserva, y suje-
tar més los bancos a los servicios de descuento de
dicha institucién.

Tal politica es enérgicamente antiinflacionaria.
Aminora la capacidad de préstamo e inversién de los
bancos comerciales, fuertemente endeudados con los
de la Reserva. La consiguiente elevaciéon del pre-
cio del dinero ha influido psicolégicamente en los
negocios, afectando en fabricantes y distribuidores
la voluntad de acumular existencias. Sea por casua-
lidad o —lo que en parte es més de creer— por la
politica de restriccién del crédito, las fuerzas infla-
cionarias han quedado contenidas desde que se con-
certé el pacto. Aunque el nivel de precios de los ar-
ticulos de consumo ha tendido a la baja, el hecho
quizd mas significativo es que el temor a la infla-
cién, que tan importante papel jugara en las deci-
siones de consumidores y dirigentes, esté practica-
mente eliminado.

Aun cuando, en general, las normas crediticias de
las autoridades de la Reserva han tenido buen éxito
y producido las deseadas consecuencias, la nueva
politica restrictiva plantea algunas cuestiones de
importancia:

1) ;Por cuinto tiempo habrd que mantener una
politica de restriccion del crédito? Esta es la cues-
tion mas importante. ; Las autoridades de la Reser-
va no habrin de modificarla sino después de una
baja del movimiento mercantil, o tendridn que ha-
cerlo al prever ese fenémeno?

2) ¢La politica de restriccién del crédito deberd
prolongarse una vez que las fuerzas inflacionarias
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hayan llegado a su fin y el gobierno se vea en el
caso de gastar gruesas sumas para impedir la baja
de precio de varios productos campestres?

3) ;Es politica saludable la de mantener en tal
tirantez el mercado monetario, que a veces sea difi-
cil enajenar hasta pagarés a corto término? Los
bancos comerciales del centro financiero han sufrido
una disminueién de sus depédsitos a la orden, y no
han ensanchado en absoluto sus préstamos de con-
sumo e hipotecarios, cuyo fuerte ascenso en otras
regiones ha sido motivo de seria preocupacién para
las autoridades.

4) ;No podria ser aconsejable ante los fenémenos
registrados en los principales centros financieros, el
reducir los requisitos de reserva en los bancos de la
capital del Sistema, haciendo asi mas flexible el
mercado a corto plazo y més comerciables las obli-
gaciones publicas a breve término?

Sin duda estd muy bien que las autoridades de la
Reserva se interesen ante todo por influir “en la
situacién general del crédito a fin de procurar la
estabilidad econémica y financiera” y limitar “las
operaciones en mercado abierto a la ejecucién de la
politica crediticia”. Mas, en vista de la voluminosa
deuda oficial pendiente y de que la liquidez y fir-
meza de no pocas instituciones financieras descan-
san en titulos del gobierno, ;no deberian ser més
flexibles que hasta hace poco las normas de control
de crédito de la Reserva? De otro lado, jes conve-
niente, en especial cuando las fuerzas inflacionarias
van cediendo con rapidez, permitir que los bonos
fiscales tengan un descenso considerable en un vo-
lumen muy escaso, lo cual les priva de sus cualida-
des de relativa estabilidad y negociabilidad?

EL MANEJO DE LA DEUDA

Los esfuerzos de la tesoreria por alargar los pla-
zos no han tenido hasta ahora buena fortuna. Al
consolidar los certificados de febrero en obligaciones
similares y en bonos del 2% 9% a cinco afios y diez
meses, encontrése aquélla con que sélo un pequefio
porcentaje de tenedores de certificados se inclinaba
a tomar los papeles de mediano término. El criterio
de la mayoria resulté acertado, pues poco mds tarde
dichos papeles se vendian con descuento.

Tampoco la segunda tentativa logré feliz éxito a
pesar de la enorme subscripcién excedente. No obs-
tante sus cupones del 3% %, interés que era el ma-
yor en muchos afos, esta emisién a largo plazo se
vendié a menos precio aun antes de que los com-
pradores recibiesen sus titulos.

Desde hace tiempo estd reconocido que la deuda
ptblica flotante y a la orden es demasiado cuantio-
sa. En punto a la ampliacién de los plazos, el pro-
blema de fondo es el de la regulacién del tiempo.
Indudablemente, alguna vez hay que iniciar una
prérroga de los vencimientos oficiales; mas, en no
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habiéndo emergencia, sérd. menester examinar es-
ertpulosamente todos los efectos de Semejante me-
dida. Hé aqui las principalés consideraciones al res-
pecto:

1) Si la demanda 'de fondos es tan voluminosa
como al presente, una alza de los tipos de interés de
las nuevas obligaciones de tesoreria a largo término
no las hace necesariamente més atractivas que las
acciones anénimas para los inversionistas, porque
los precios de otros valores 'de primera clase tam-
bién deseenderdn, produciendo iguales y ‘aun mayores
beneficios. Esto redunda en menor interés del inver-
sionista hacia las emisiones de remoto vencimiento.

2) Por causa de su magnitud, las operaciones de
tesoreria ejercen notable influjo en la mentalidad de
los hombres de negocios y en las condiciones mer-
cantiles. La tltima oferta de la Secretaria del Te-
soro era antiinflacionista. Absorbié recursos que de
otro modo habrian fluido al sector de la economia
privada y ademds propendié notablemente a levan-
tar el nivel de los intereses a largo término.

3) Después de haberse vendido con descuento los
nuevos valores ofrecidos por la tesoreria, a ésta le
resulta mas y mas dificil prorrogar los plazos.

El manejo de la deuda estd en manos de indivi-
duos poseedores de grande experiencia en los nego-
cios y en la banca y de vastos cooncimientos de los
mercados de divisas y capital. Ellos tienen ante si un
cometido por demds ponderoso, y es. satisfactorio
saber que tales problemas, de cuya solucién depende
en buena parte el bienestar del pais, serdn dirigidos
con habilidad y pericia técnica.

CONCLUSIONES

1) El alza de los precios del dinero proviene de
miiltiples motivos. Los principales son: la persisten-
cia de una fuerte demanda de fondos, asi por parte
del gobierno (federal y de las secciones), como del
sector de la economia privada; la politica restrictiva
del crédito adoptada por las autoridades de la Re-
serva, ¥ la alin més agresiva que la Tesoreria ade-
lanta para el manejo de. la deuda. Mientras obren
esas causas el mercado monetario continuara tirante
vy elevados los tipos de interés,

2) La fuerte demanda de crédito baneario provie-
ne ante todo del alto nivel de la actividad mercantil
(el mas elevado de tiempo de paz), las grandes exis-
tencias, el grueso volumen de gastos de las compa-
fifas, la elevada tarifa de contribuciones v la acele-
racién de su pago por las sociedades andénimas, y la
enorme cuantia de los préstamos sobre fincas raices.
Como las grandes empresas no tendréin que pagar
en el segundo semestre sino el 20% de los gravime-
nes a su cargo, es posible que su demanda de prés-
tamos no alcance la acostumbrada importancia en
ese periodo, en que los factores estacionales juegan
papel decisivo. Una tendencia bajista del movimien-

—

to mercantil agregada a una disminucién de las exis-
tencias, aminoraria las solicitudes de crédito y
capital. Factor desconocido de mucha monta es la
demanda de dinero por parte de la tesoreria.

3) La politica restrictiva del crédito que adelan-
tan las autoridades de la Reserva ha producido una
merma de la liquidez de los bancos comerciales, el
ineremento de sus deudas a favor de los bancos del
Sistema, y una muy sensible en los precios de las
obligaciones gubernamentales y demas titulos de
primera categoria. Con tal politica se propone la
Reserva mantener la estabilidad econémica e insti-
tuir un mercado libre e independiente de instrumen-
tos de crédito piblico. Cuando ella fue adoptada
existian marcados peligros de inflacién. Pero el
actual ambiente econémico es bien distinto del rei-
nante al comienzo de 1951. A mas de esto, no ha
habido verdadero abuso del ecrédito bancario, y el
aumento de volumen de los depdsitos en los dos ul-
timos afios escasamente se equiparé con el crecido
caudal de los negocios. Realmente, en Nueva York
sobrevino desde el fin del afio una importante con-
traccion de los depdsitos a la orden. Todo lo dicho
plantea una pregunta: ;Serd preciso modificar la
politica de restriccion del erédito?

4) La tirante situacion del mercado monetario ha
agravado enormemente el problema de amortizar
obligaciones y procurarse mas dinero que afronta
la tesoreria. Esta ha acrecentado su oferta semanal
de pagarés con el fin de hacerse a otros 1.000 mi-
llomes en efectivo. Tendra que reintegrar en los me-
ses mas cercanos: a 19 de junio, $ 4.963 millones;
a 15 de agosto, $ 2.888 millones; y en septiembre,
$ T7.986 millones, reembolsos correspondientes, res-
pectivamente, a certificados del 1%, certificados del
2% y bonos del 29%. Buena parte de esos valores se
halla en manos de los bancos eomerciales, y mien-
tras no afloje el mercado de dinero sus exigencias
de pago en moneda corriente pueden ser considera-
bles. Asi sucedera especialmente si a tiempo de efec-
tuarse el reembolso la deuda del banco miembro
para con los de la Reserva es fuerte. A menos que
el mercado monetario se suavice, la tesoreria no sélo
serd incapaz de ampliar los términos, sino que puede
verse forzada a pagar mayores sumas por vales y
certificados, lo que envilecerd mas ailn los precios
de las obligaciones oficiales pendientes.

5) Una posible solucion seria reducir los requisi-
tos de reserva de los bancos del centro del Sistema.
Tal medida se podria tomar con base en que los
depdsitos han decrecido en los bancos del distrito
financiero; en que esas instituciones no han parti-
cipado de ningin modo en el alza bastante vivaz
del erédito de consumo e hipotecario y en que la sa-
lida de oro y abundante adquisicion de pagarés de
tesoreria por las.grandes empresas causa en éstas
efectos singularmente perceptibles. El mitigar los
requisitos de reserva en Nueva York y Chicago no
constitutiria por ende una revocacién de la actual
politica de erédito, sino un simple rcconocimiento
de que en realidad aquellas plazas ya no ofrecen
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respaldo para requisitos mas cuantiosos. Tal cosa
aliviaria ademés los problemas financieros del teso-
ro publico.

6) La oferta de bonos de tesoreria del 3'4% a
treinta afos ha contribuido a elevar las ratas de
interés de los titulos a largo término. Mientras la
demanda de capital por parte de la industria y el
comercio sea tan grande como ahora, la oferta de
papeles de la deuda nacional con cupones de mads

valor no ha de hacerlos més halagiiefios para los
inversionistas, por haber un ascenso similar en el
producto de otros instrumentos negociables de pri-
mer orden. Aun siendo muy de desear una amplia-
cién de los plazos oficiales, también es menester
analizar escrupulosamente las consecuencias que la
adopcién de tal programa pueda acarrear en este
momento.

(Versién de la R. del B. de la R.).

EL PLAN QUINQUENAL SOVIETICO

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

La muerte de Stalin y el advenimiento de un nue-
vo gobierno en la Unién Soviética son sucesos de
orden politico que han ocurrido en pleno desarrollo
del quinto plan quinquenal cuyo periodo se extiende
desde 1951 hasta 1955.

El gobierno presidido por Malenkov puede cierta-
mente modificar la orientacién de la politica so-
viética. pero no parece probable que en el terreno
econémico hayan de introducirse cambios sustancia-
les, al menos en un futuro inmediato, entre otras
razones, porque las fuerzas productoras de la nacién
se hallan comprometidas en una via determinada
cuya planificacién y estado de desarrollo no permi-
ten retroceder,

El plan quinquenal en curso fue publicado sola-
mente en el mes de agosto del afio pasado y se apro-
hé, con ligeras modificaciones, en octubre siguiente
por el 199 congreso del partido comunista. La cir-
cunstancia, pues, de que dicho plan se hubiera cono-
cido cuando una tercera parte del periodo a que se
contrae ya habia transeurrido, explica el que sélo
hasta hace apenas pocos meses se haya podido ha-
blar de él detalladamente y que por tanto cualquiera
apreciacion de conjunto que hoy se haga sobre el
mismo no deja de tener actualidad.

Los diversos planes quinquenales de la Unién So-
viética se encadenan de la manera siguicente: el pri-
mero, desde 1928 hasta 1932; el segundo, de 1933
a 1937; el tercero, cuya ejecucién fue interrumpida
por la tltima guerra mundial, desde 1938 hasta
1942; el cuarto, de 1946 a 1950, que se concreté a
la reconstruccién industrial y agricola, y el quinto,
que comprende los afios 1951 a 1955, del cual nos
ocuparemos someramente en el presente escrito.
Debe observarse, sin embargo, que la continuidad en

estos planes quinquenales se rompe entre los afios
1943 y 1945.

Dicese que el actual gobierno del Kremlin estima
que la dltima guerra retardé el desarrollo econémico
de la Unién Soviética en ocho o nueve afos, y que
en consecuencia, log objetivos que hoy se persiguen
son los que se tenian en mira en 1938 para lograr
su realizacion en 1942,

Por el quinto plan guinquenal se aspira a obtener
un aumento del 80% en las industrias pesadas; del
65% en las industrias ligeras y de un 40 a un 50%
en la agricultura.' El incremento en esta Gltima rama
de produccién trata de lograrse por virtud del au-
mento de la productividad en la industria misma y
del rendimiento por hectdrea, y no por ¢l aumento
de la mano de obra ni por la extensién de la super-
ficie de las tierras cultivables. Predomina, pues, a
este respecto una politica de cultivos intensivos y
no extensivos.

La produccién industrial, o mds propiamente la
de productos bdsicos, es entre todas las ramas de la
economia la que presenta dentro de las planifica-
ciones soviéticas las mds grandes esperanzas y la
que igualmente puede compararse en forma hala-
guefia con lo existente en la Europa Occidental.

Segtn los resultados obtenidos durante los dos
primeros afios de ejecucién del plan actualmente en
vigor, esto es, en 1051 y 1952, estimase que desde
ahora puede tenerse la seguridad de-que los objetivos
previstos en los principales productos industriales no
solamente se aleanzardn sino que habrin de ser so-
brepasados.

El petrdleo es el producto que viene en primer
término. Su produccion llegard a 70 millones de to-
neladas en 1955, lo cual representa un aumento de
85% en cinco afos, excediendo el objetivo de 60 mi-
llones de toneladas que en 1946 fijé Stalin para ser
obtenido en 1956. Estas inesperadas previsiones se
explican por las felices sorpresas que en ocasiones
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suele dar la industria petrolera. Para la Unién So-
viética, los pozos del Volga y del Ural son los que
hoy concentran los mayores esfuerzos de explota-
cion. Tales regiones han venido a superar las renom-
bradas explotaciones de Bakou, pues en el afio de
1952 produjeron 18 millones de toneladas de petré-
leo o sea el 40% de la produccién total soviética.

Cileulase que las existencias de petréleo en las
nombradas regiones elevan a 4.500 millones de to-
neladas las reservas conocidas de la Unién Soviética,
las cuales estimdbanse antes de la dltima guerra
mundial en menos de 1.000 millones de toneladas.
De esta suerte, eréese que Rusia dispondra en 1955
de una cantidad de petréleo mayor de la que hoy
consumen Inglaterra, Alemania Occidental, Francia,
Italia, Bélgica, Holanda y Luxemburgo.

El desarrollo de la produccién de petréleo habrd
de obtenerse por un aumento en la capacidad de las
refinerias, por el desplazamiento de éstas hacia los
centros de consumo y por un aumento también en
la red existente de oleoductos, la cual serd quintu-
plicada.

Por lo que hace al carbén, este producto no regis-
tra un indice de incremento tan grande como el del
petréleo, pues el aumento previsto en su produccién
es de un 43% al final del quinto plan quinquenal.

Es de anotarse sin embargo que una nueva forma
de procedimiento en la extraccién del carbén mineral
ha sido puesta en préctica. Ella consiste en reducir
al mdximum los costos de su transporte que han ve-
nido gravando mucho los precios de la industria so-
viética. El pais se esfuerza ahora por explotar las
minas de carbén situadas cerca de los centros con-
sumidores. Esta politica, empero, parece que ha en-
contrado oposicién en los antiguos y tradicionales
circulos productores, segiin lo anota la Comisién
Econdémica de las Naciones Unidas para los asuntos
de Europa, en su estudio de marzo pasado relativo
a la marcha de la economia soviética,

La produccién de carbén de la Unién Soviética re-
presenta actualmente mas o menos la mitad de la
de los siete paises europeos que atrias hemos citado;
mds preciso es anotar que la lignita, cuyo poder ca-
lorifico es menor que el de la hulla, constituye en la
produccién de Rusia una parte mds importante en
esta industria extractiva que en la de aquellos mis-
mos paises.

En materia de energia eléctrica, el objetivo que
se busca implica un desarrollo muy importante, pues
tritase de aumentar la produccién en un 80% en el
curso del quinquenio a que se contrae el quinto plan
de que nos ocupamos. La produccién de las centrales
hidroeléetricas, que debe casi triplicarse (35.000 mi-
llones de KWH para 1955), representara mas del
20% de la produccién total de energia eléctrica, y la
produccién soviética equivaldrid de esta manera casi
a la mitad de la de Europa Occidental.

En cuanto al acero, el incremento previsto durante
el periodo del plan quinquenal, es de un 60%; pero
dicho incremento es muy superior tratindose de los

metales no ferruginosos (90%), del plomo (170%)
y del zine (150%).

En relacién con la industria agricola, dicese que
en 1950 se hallaba considerada en conjunto al mismo
nivel de 1937, teniendo en cuenta el aumento del te-
rritorio y el de la poblacion de la Union de las Repi-
blica Socialistas Soviéticas.

Por el quinto plan quinquenal se pretende alcan-
zar resultados realmente ambiciosos, especialmente
en la produccién de cereales y de plantas forrajeras.
El aumento previsto en la produccién de cereales
(56 millones de toneladas en el curso de cinco anos),
seria superior al volumen total del comercio mundial
de estos productos.

Por dltimo, en punto de industria pecuaria, los ob-
jetivos fijados en el actual plan quinquenal son méis
modestos, pues no exceden mayormente de los que
se establecieron en el plan para el quinquenio 1938
a 1942. Extrafia parece esta circunstancia, dado que
justamente, segin se dice, los productos animales
son los que hacen méds falta en el régimen alimen-
ticio de la poblacién soviética, al paso que el consu-
mo humano de cercales ha llegado a un alto nivel.

La Comisién Econdémica de las Naciones Unidas
parece abrigar ciertas dudas sobre las posibilidades
de aumentar en Rusia en el curso de cinco afios en
un 40% el rendimiento medio de la agricultura en
todo el pais. En efecto, desde 1950 el rendimiento
en la produccién de cereales especialmente, ha per-
manecido estacionario, lo cual lleva a pensar en la
dificultad de lograr durante los tres tultimos afos
del actual plan quinquenal un aumento en dicho ren-
dimiento a un ritmo anual de 12%.

A lo anterior cabe observar, sin embargo, que los
planificadores soviéticos cuentan para alcanzar tal
fin con la intensificacién del empleo de abonos y con
la mecanizacion de la agricultura. La produccion to-
tal de abonos serd aumentada en un 88% en cinco
anos y la mecanizaciéon en la industria agricola es
algo que se impone en Rusia para resolver el pro-
blema relativo a la escasez de mano de obra que no
ha cesado de hacerse mas aguda desde 1926, en be-
neficio de las otras ramas de la industria. A este res-
pecto, calcilase que para 1955 el nimero de traba-
jadores en las industrias extractivas y manufactu-
reras llegard a unos 17 millones o sea del 15 al 20%
més o menos del nimero total de brazos disponibles.

Tal es, a grandes rasgos, lo principal que se tiene
previsto como prospecto del quinto plan quinquenal
soviético.

Ahora bien, con el fin de dar una idea algo mas
concreta acerca de la evolucién industrial de la
Unién Soviética, insertamos a continuacién dos cua-
dros demostrativos de dicha evolucién. El primero
de ellos se refiere a la produccién industrial y el
segundo a la produccién agricola y pecuaria. En la
iltima columna de cada uno de estos cuadros, apa-
recen los objetivos que deben alcanzarse en 1955, o
sea en el 1dltimo afio del quinto plan quinquenal en
curso.
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PRODUCCION INDUSTRIAL PRODUCCION AGRICOLA Y PECUARIA
1937 | 1950 | 1951 | 1952 | 1955 1937 | 1950 | 1951 | 1952 | 1955
RNERLA L CEREALES:
Carbén y lignita (millo-
nes de toneladas)....| q27 260 281 300.7| 372 Cosecha (millones de to-
Petréleo bruto (millones neladas) ......o0... 120.8 | 126.2 | 121.2 | 181 181.6
de toneladas)......... 28.5 31.8 2.3 47.4 £9.9 Rendimiento en quinl.a—
Energia_ eléctrica (miles les por hectdrea..... 1.8 122 | ciss 12.1 | 169
de millones de KWH).| g36.4| 903 108 116.4| 1625 Superficies en cultivo
e otalizyd (mll:oneu de hectii- »
ustria m - 3151 | (ST SR ISR (R T (R ) R v ) iR 107.1
A:lero bﬂlit:; (millones 106.4:| 2025 108
e toneladas)........ 11.1 3 5 : g 3
Léiminas (millones de il L = e Remolacha para azicar:
toneladas) .......... 120 208 239 268 341 Cosechn (millones de to-
Cobre (millones de tone- neladns) ............ 21.9 23.56 96| . 80.4
ladas) ...ovcrcvrnres 97.6| 255 290 334 485 Rendimiento en quinta-
les por hectirea...... 183.1 | 193 264.56
Equipo, construccién e Superficiee en ecultivo
industria quimica: (millones de heecti-
Tractores (miles de 156 TERE) saiasisaniaiivans 1.19 1.22 1.66
eaballos) ...... 79 | 180 | 137 | 131 | 200
Cemen]tod (mll!uneu “de -
toneladas) .......... 6.5 10.8 12.8 14.1 297 Algodin:
Abonos (miles de tone- Cosecha (millones de to-
P AR S 2.494 | 5.100 [5.450 |G5.890 | 9,590 neladas) ........... 268 875 4 : 6
Rendimiento en nulnta-
Industria ligera: les por hectdrea...... 12.3 16.4 | (e— 20.2
Tejidos de algodén (mi- Superficies en cultivo
llones de metros)..... 3.442 | 3.815 |4.664 | 4.933 | 6.142 (millones de heetd-
Tejidos de lsnl (millo- YOUS) siirsenuvemines 2.09 2.28 2.68] . 2.97
nes de metros)....... 105 167 188 204 257
Calzado da cuero (millo- |
nes de pares)........ 164 205 240 260 318 | Papas: |
Calzado de elaclm (mi- [ Coaechn (millones de to-
llones de pares)...... 84.6/ 1056 117 125 318 neladns) ........... 66.6 8T | evees | vrenn 148
Rendimiento en qumt.l-
Industria de alimentos: les por hectdrea...... 95.6 | 101 waees | eesen 148
Margarina lmﬂel de to- Superficies en cultivo
neladas) S B4.6| 102 117 248 850 (millones de hectd-
Mantequilla  (miles  de | POREY | ioiswinsvin e 6.9 53 AR —" 10
toneladas) ..........| 185 322 1 366 5564
Aceite  vegetal (miles
de toneladas)......... 495 716 868 046 | 1.372 Ganaderia:
Carne (miles de tonela- (millones de eabezas)
RE) eneus vesns|  TOT.2] 1.267 | 1.419 | 1.632 | 2.433
Pescado (millo de to- Ganado vacuno.... B4.1 57.2 68.8 68.6
neladas) ...oiveneios 1.6 1.8 2.2 24 2.8 Ganado porcino. . 293 24.1 26.7 86.2
Azticar (milu ‘de tone- Ganados ovino y rino| 70.2 09 107.56 160.4
nelRdas) ...caceoenes | 2.421 |2.522 | 2.976 |3.0656 | 4.300 | Ganado caballar........ 18.8 1.7 14.8 15.83
Paris, julio de 1953.
MERCADO DE ABRIL, MAYO Y JUNIO DE 1953

Y COMENTARIO SOBRE EL PRIMER SEMESTRE DEL ANO

Resefia escrita para Iln Revista del Banco de la
Repiblica por el doctor Fernando Plata Uri-
coechea.

Con alza general de precios y buen volumen de
' operaciones terminé el segundo trimestre de 1953
en la Bolsa de Bogotd. Igual cosa puede decirse de
los primeros seis meses del afo, que arrojan un
total de transacciones superior tanto al del segun-
do semestre de 1952 como al del mismo periodo de
ese afio. Las cifras son las siguientes:

1952 1952 1953
Primer Segund tre Primer semestre
$ 62.633.000 71.565.000 72.781.000

En nimeros relativos, el segundo semestre de
1952 aument6 14,2% sobre el anterior y el primero
de 1953 a su vez registré un mayor movimiento de
1,7% sobre la segunda mitad del ano pasado.

En cuanto al volumen de operaciones del trimes-
tre que se comenta, los datos muestran también una
continua mejoria en el total de transacciones:

Aumento sobre
el mes anterior

%
1953—Abril ....3 11.450.000 30.8
Mayo .... 11.692.000 2.1
Junio .... 12.162.000 4.0
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Sumados los tres meses dan un total de operacio-
nes de § 35.304.000, inferior al del trimestre ante-
rior en $ 2.172.000 pero superior al Gltimo trimestre
de 1952. Una de las causas de esta diferencia es el
extraordinario movimienfo de marzo, que fue el mas
alto del semestre.

Los precios fluctuaron bastante durante el perio-
do, aunque en las tltimas semanas de junio regis-
traron una alza general. )

El indice de precios es el siguiente:

(1934=100.0)

EOBS—ABE .t civ ettt 158.9
Mayo ......... e 159.5
£ 1155 [ RN 158.2

Estos mimeros muestran alza apreciable sobre los
precios del semestre anterior. Por grupos de empre-
sas, el aumento fue asi en promedio:

%
Acciones bancarias.............. 5.63
Tabaco (una empresa).......... 12.10
Tejidos (9 empresas)........... 4.45
Cervezas (3 empresas).......... 8.54
Cementos (6 empresas)......... 4.17
Seguros (3 empresas)........... 15.45
Hierro y acero (3 empresas)... 11.756

Molinos (4 empresas)...... 5.71
Cuero y derivados (2 empresas). 11,33

Antes de hacer un comentario individual de las
principales acciones negociadas, he aqui un cuadro
que da idea de la proporcién entre las operaciones
al contado y las a plazo:

ACCIONES BANCARIAS

La baja que para la maybria de ellas se registrd
entre abril y junio, quedé practlcamente ellmmada
en los tltimos dias de este mes.

Banco de la Repiiblica — Por sus caracteristicas
especiales, registraron muy poco movimiento, al
igual que en trimestres anteriores. Sélo se negocia-
ron en abril y mayo 47 acciones, a un precio prome-
dio de $ 157 en abril y § 1564 en mayo. En junio no
hubo operaciones.

Banco de Bogota — Fueron las terceras de ma-
yor movimiento entre todas las acciones negociadas
en el semestre y las primeras en el grupo hancario.
Tuvieron un precio promedio en abril de $ 27.78, un
minimo promedio en mayo de $ 27.55 y § 27.60 en
junio. El promedio de la Gltima semana de Jumo fue
de 3 28.10.

Banco de Colombia — Fluctubé en precios prome-
dios entre $ 43.73 en abril y 40.92 en junio. El pro-
medio de la Gitima semana de junio fue de $ 41.77
y cerrd el semestre con oferta a § 44.00 y comprador
a § 43.00, con poca oferta. .

Banco Comercial Antioqueno — Cerré el semestre
(promedio de la ultima semana) a $ 31,05, con ope-
raciones en los tltimos dias a $ 31.50. Fiuctué poco
en el trimestre, entre $ 30.14 en abril y § 30.57 en
junio (promedios).

Banco del Comercio — Otra aceién de buen movi-
miento, que pasé de § 12.64 en abril a § 11.67 en

junio, con alza en los ultimos dias a $ 11.85.

Banco de los Andes — Estuvo en abril a § 20.15,

ASIORSE -y e T 9.179.000 por $ 61.230.000 en mayo a $ 20.556 y en junio a $ 19.90, con pocas
Volumen total enero-junio..... 72.781.000 operaciones, En la dltima semana de junio se nego-
ci6 a $ 19.92.
Contado % Plazo %
Enero ..... 3 7.475.000 6.9 1.125.000 11.1 Banco Industrial Colombiano — Subié en abril y
Febrero 10.954.000 88.9 1.870.000 13.1 mayo para bajar un poco a comienzos de junio, pa-
r::{’]" :g::gggg g:; f:g:g:g :f: sando de $ 14.85 en abril y $ 14.99 en mayo a $ 14.57
Mayo .......  10.071.000 $6.1 1.621.000 13.9 en junio (promedios). Sin embargo, en los tltimos
Junio ...... 10.444.000 85.9 1.719.000 14.1 dias de junio subié a $ 14.70.
PROMEDIOS Precio miximo Precio minimo
BANCOS
en d trimestre on el trimestre
Abril Mayo Junio
Banco de los Andes.........ooevinnians 20.15 20.55 19.90 20.75 19.50
Banco de Bogot..... 27.78 27.56 27.60 28.40 27.05
Banco de Colombia. .. | 43.73 40,52 40.92 44.00 40.00
Banco del Comercio........ “ee 12.64 12.80 11.67 12.75 11.40
Banco Comercial Antioquefio............ 1 30,14 30.87 80,57 31.50 80.00
Banco Industrial Colombiano............ 14,85 14.99 | 14.57 15.10 14.50

ACCIONES INDUSTRIALES

El fenomeno més notorio en este campo fue el
alza ya aludida de los dltimos dias de juhio, no obs-
tante las medidas sobre aumento de encaje bancario

dictadas en semanas anteriores, y que se creyo re-
percutirian con baja en el mercado de valores.

Compaiia Colombiana de Tabaco — Registré alza
contimua. durante el trimestre, segin estos prome-
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dios: $ 81.29 en abril, $ 32.43 en mayo y $ 32.91 en
junio. El promedio en la 1ltima semana fue de
$ 34.41. Se negociaron mas de seis millones de pe-
sos en el semestre, cerrando a $ 34.90.

Coltejer — La segunda accién en movimiento (mads
de $ 6.600.000) en el semestre, bajé de'$ 13.68 en
abril a § 13.49 en junio (promedios) cerrando con
alza a § 13.89 en la iltima semana de junio, y a
$ 14.10 en la ultima rueda.

Consorcio Bavaria — EIl papel que mas se ha ne-
gociado en la Bolsa, con transacciones por valor de
$ 18.500.000 en nimeros redondos, pasé de 3 3.75
en abril a $ 3.70 en junio, con promedio en la 1ltima
semana de 3 3.73 y operaciones de cierre a § 3.76,

Cemento Sampér — Subid continuamente durante
el periodo comentado; de $ 2.92 en abril, pasé a
$ 2.98 en junio. En la 1ltima semana de junio el
promedio fue de § 2.99. Cerrd el semestre a § 3.05.

Cemento Diamante — Subié en abril y mayo, para
bajar un poco en junio. Comenzé el trimestre a $
20.80 y cerré en la tltima semana a § 29.25.

. Fabricato —La 1ltima’ cotizacién de junio fue de
$ 10.70, contra un promedio de § 10.47 en abril y
$ 10.44 en mayo.

Compaiiia Colombiana de Seguros — Pasé de
$ 44.08 en abril a $ 47.32 en junio, con alza ininte-
rrumpida durante el periodo comentado. Cerrd a
§ 48,50 con mucha firmeza y buena demanda.

Avianca — Bajé de $ 4.20 en abril a § 4.14 en la
tiltima semana de junio, cerrando con demanda a
$ 415 y vendedor a $ 4.25.

Icollantas — La continua tendencia de alza que
traia esta accién cedié un tanto en este trimestre,
al pasar de § 45.42 en abril, a § 52.08 en mayo y
bajar a $ 51.00 en la dltima semana de junio, baja
que, como se ve, no eliminé los aumentos del mes
anterior.

Paz de Rio — Definitivamente establecida en el
mercado como papel de inversién, subié continua-
mente en los tres meses comentados, al pasar de
$ 3.83 en abril a $ 4.92 en junio, y a § 4.98 en la
ultima rueda del mes.

PROMEDIOS Precio miximo Precio minimo
SOCIEDADES |
cn Cl trimestre n t] trimestre
Abril Mayo Junio

ALNOES. i evasinnae CRvveTrEe N e 18.64 18.03 17.7 19.00 17.7
Alichachin 3 2.98 3,20 3.11 3.25 2.00
Avianea ...... 4.20 4.16 4.09 4.80 4.95
Bolsa de Bogoti... 16.10 16,10 16.00 16.10 16.00
Cementos del Valle 14.23 15.25 vnsss 15.26 14.23
Cing: vowsiiwayys " 11.27 11.51 11.81 12.10 11.20
Cervecerfa Unibn.....cvovvevivuivnnacnas 1068 | 00 e 10.75 11.00 10.55
Colombiana de Seguros 44,08 46.48 47.82 48,50 44.00
Coltafer . oo i e e s 13.68 13.61 13.49 14.10 18.10
Confecciones Colombia. 7.96 8.70 a9.00 0.00 7.96
Consoreid ...ooovvsassnses 3.75 3.4 3.7 3.82 3.64
Cutidon . Gidoin caliliraha e 9.73 9.78 9.62 9.90 9,50
EROODERER. 1o tis sinaiesiinse sniaawacios Wa e aans 48.80 1 s 43.40 43.50 43.40
DIRRRNIR. . o i e i daetein 29,80 30,02 29.25 30.10 20,00
Eternit Colombiana,......ccvvuien AT 18,82 18.65 18.78 19.26 18.10
FRBMBRED o vivinininvn wnivasn Lo s sadoxas 10.47 10:44 10,84 10,70 10.00
Hotel Nutibara......oeoes. eesanesnsanas 088 4 e — 0.62 | 0 aeess
leollantas ,........ S b b aae R e e 45.42 52.08 50.88 55.50 45.00
Industrin Harinera........ovviivnnannes 28.87 29.06 30.50 30.50 28.87
Inversiones ...,seesves 5.20 5.29 5.48 5.50 5.10
Ladrillos Moore 2.02 2.02 2.03 2.05 1.96
Lo PRl it aiciniiasiaveissasinies b5.64 B8 | 0 aaess 5.40 b.30
Manufacturas de Cemento......ooovvune 2.00 2.00 2.00 208 | easms
Manufacturas “La Corona” 1.61 1.43 1.456 1.62 1.88
Mangle .. iiiisiiiriasanas 2.30 2.29 2.24 2.40 2.16
Naviera ...... S e, 4.61 4.51 4.40 4.76 4.20

Ty o 15.20 15:84 | 00 sewus 15.25 15.00
Pafios Colombit...ovveirersnassinanranan 3.76 3,95 3.06 3.95 3.80
Pafios VieuBl...oovvcrvncsnravivasnvanse 5.48 5.67 5.45 5.70 5.36
Pas-de BI0. cocrererver = 3.83 4.31 4.92 5.00 4.80
Pepslle i iirsrisnanainvhanaTieynowys 12.48 12.25 11.568 13.00 11.20
Possdn Pobdir.. i aiiiiiinaisiviieveibenus 23.980 25.04 25.26 25.30 25.00
Regalias ...cvvvvenssianssnss 0.07 0.068 || i 0.07 | 0.06
2T e B e e 2.92 2.94 2.98 3.06 2.89
Ban Antanit. coiviiidisesansansianasaass 10.62 11.80° 11.29 11.90 10.26
Suramerieans i i iiiiisnsiaevenisae 28.45 041 | 000 iiss 82.20 28.25
Sidertirgica (Medellin)... 9.04 §.00 8.90 9.55 8.95
Tabaco svsssnvesvevene 31.29 32.43 32.91 36.00 30.70
Talleres .......... 11.06 11.987 12.96 13.00 | 11.00
Tejicéndor . 13.60 13.00 12.60 13.70 | 12.60
Tubos Moore 220 |00 ..., 12.10 12.20 12,10
T T R A s Ry 5.00 4,00 5.00 | 1.90

BONOS

-

Aunque ‘menos pronunciada, dadas sus caracteris-
icas, también se registré en algunos de los paneles
de interés fijo una alza durante el trimestre. Otros
iguieron estables:

Denal del 6% — Subieron de abril a mayo de
$ 97.49 a $ 97.50, precio al cual -cerraron en junio.

Dinu del 49, — Sin variacién al 95% y poco mo-
vimiento en el trimestre.

Digitalizado por la Biblioteca Luis Angel Ararlgo del Banco de la Republica, Colombia.



744 REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

Dinu del 6% — También permanecieron estables
al 95%.

Tesoreria del 6% (1945) — Subieron de $ 81.37
en abril, a $ 81.50 en mayo y junio, con volumen
bastante estable en los tres meses.

Pro-Urbe del 6% — Aunque el promedio de junio
fue de $ 50.98, el de la tltima semana de ese mes

fue de $ 52.10, con tendencia al alza. El precio de
abril fue de $ 52.13 y el de mayo de § 51.12.

CEDULAS HIPOTECARIAS

Central Hipotecario — A pesar de la continua
demanda, se mantuvieron durante el trimestre al
86%, con transacciones mensuales aproximadas de
$ 1.300.000.

EL MOVIMIENTO DE LA PROPIEDAD RAIZ EN BOGOTA EN EL
SEGUNDO TRIMESTRE DE 1953

Comentario escrito especialmente para la Re-
vista del Banco de la Repiblica, por los sefio-
res Wiesner & Co. 8. A,

MOVIMIENTO GENERAL

Los primeros meses a que se refiere este comen-
tario se movieron dentro de la ténica general que
caracterizé a los del trimestre anterior o primeros
de este afio, o sea dentro de un clima de expectativa
o desconfianza, que hizo que un buen nimero de in-
versionistas o interesados en propiedades raices se
abstuviera de iniciar demanda, o, luego de intere-
sarse en principio en alguna propiedad, aplazara in-
definidamente concertar una oferta, o desistiera de
su compra; siendo, sin embargo, mayor el nimero
de transacciones de propiedades de poco o mediano
valor que se efectuaron en abril y mayo, en relacién
a trimestres anteriores, pero inferior siempre al vo-
lumen de otros anos. En junio, el ambiente mejord,
tanto en cuanto a operaciones efectivas, dentro de
las cuales se efectuaron algunas de significacién,
como en cuanto al interés de los inversionistas, y
esto, principalmente a raiz del aflojamiento de la
tensién politica, y a pesar de la restriccion banecaria,
que méds que real o econémica ha afectado psicolé-
gicamente a algunos compradores. Asi, el trimestre
terminé con un volumen superior al de los trimes-
tres anteriores.

Entre muchos negociantes de propiedades raices
existe la creencia de que, consolidada la tranquili-
dad politica, este factor compense, o mejor atin, su-
pere a otros desfavorables, y hard que el movimien-
to de los préximos meses sea superior al del semes-
tre que termind en 30 de junio pasado.

PRECIOS

En materia de precios ha continuado la tendencia
alcista, auncuando moderada, para lotes situados en
barrios residenciales. Sin duda alguna este fenéme-
no obedece a que dadas las dificultades de diverso

orden con que tropiezan las nuevas urbanizaciones,
cada dia son menos los lotes por vender y quiza
mayor la demanda. En el centro de la ciudad donde
se habia operado una baja, anotada en alguno de
nuestros comentarios anteriores, ésta parece que
tiende a desaparecer, principalmente en los sectores
de definido cardcter comercial. Si bien es cierto que
estos precios no se han recuperado siquiera hasta los
niveles de hace cinco afios, al mayor interés de los
compradores ha correspondido un menor interés en
vender por parte de los propietarios, como ocurre
siempre en estos casos, al salir al mercado inver-
sionistas en propiedades de categoria,

ARRENDAMIENTOS

El menor volumen de construcciones que se ha
observado de unos afos a esta parte, y el crecimien-
to normal de la ciudad en cuanto a su poblacién, ha
hecho que los arrendamientos se mantengan esta-
bles en algunas categorias de habitaciones y aumen-
ten en otras, como son aquellas quintas o apar-
tamentos relativamente grandes que pudiéramos
llamar de lujo, reservados a personas de medios
econdémicos mas bien altos. En los apartamentos pe-
quefios, situados generalmente en barrios de segundo
orden, donde se habia operado una pequeiia baja
hace algunos meses, por el exceso de construcciones
de esta clase, los precios no han subido, pero por lo
menos si se mantienen estables; siendo hoy menor
que a principios del afio el nimero de los que estdn
por arrendar.

En cuanto a las propiedades de cardcter comer-
cial, bien se trate de oficinas o de locales, contintia
observandose una moderada tendencia al alza, sien-
do de anotar que los tltimos edificios de esta natu-
raleza que se han construido en la ciudad, han sido
arrendados generalmente antes de estar debidamen-
te terminados. Actualmente no se encuentra ningitn
local central por arrendar y son muy pocas las ofi-
cinas desocupadas, factores estos que explican dicha
tendencia hacia el alza de precios.
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EL MOVIMIENTO DE LA PROPIEDAD RAIZ EN MEDELLIN
SEGUNDO TRIMESTRE DE

Resefia escrita especialmente para la Revista
del Banco de la Reptblica por los sefiores Roble-
do Hermanos.

NUEVAS EDIFICACIONES

El negocio de la propiedad raiz en Medellin con-
tintia siendo una de las principales actividades en
el desenvolvimiento econdémico de la ciudad, y esto
se debe especialmente a que el antioqueiio cifra su
mayor ambicién en llegar a ser propietario. Otro
factor que influye es la gran concentracién de pue-
blo obrero que existe en Medellin, por la industria-
lizacion de su casco y de las poblaciones vecinas., A
lo anterior se aina el hecho de que, por la localiza-
cién topogréfica, las zonas habitables de Medellin
no son tan amplias como en otras ciudades, no obs-
tante que con las obras de canalizacién en el rio
Medellin y de sus quebradas tributarias se han sa-
nificado muchos sectores, especialmente en las ur-
banizaciones vecinas a La América, y es probable
que en un futuro relativamente corto se vinculen
al crecimiento ciudadano las zonas vecinas al Esta-
dio Atanasio Girardot, donde el municipio adelan-
ta obras de canalizacién, apertura de calles y cons-
truceion de puentes.

Indice de la importancia de la actividad edifica-
dora en el trimestre que estudiamos son las cifras
siguientes:

Abril 234 por un valor de $ 3.819.400
Mayo 199 por un valor de  1.999.700
Junio 187 por un valor de  3.156.400
620 $ 8.975.500
Valor promedio de cada nueva edi-
FICRCION cisinenmsvmnasaniviny $ 14.476.52
Valor promedio por mes.......... 2.991.833.33

Estos valores representan un aumento aprecia-
ble tanto si se les compara con el volumen regis-
trado en el primer trimestre del presente afo, en
cuyo caso representan un aumento del 55.42%, co-
mo al compararlos con el movimiento de igual pe-
riodo del afo pasado, lo que nos daria un aumento
de mas del 77%. Los datos anteriores nos hacen sa-
lir verdaderos en nuestra apreciacién del primer

EN EL
1953

trimestre cuando manifestamos que en el presente
afio las nuevas edificaciones marcarian posiblemen-
te una cifra no superada antes por este ramo de la
actividad urbana en Medellin.

COMPRAVENTAS

El volumen de operaciones registrado en las no-
tarias de la ciudad, también muestra para los meses
abril, mayo y junio aumentos apreciables, como se
desprende de los datos siguientes:

Abril  1.018 por un valor de § 10.762.455
Mayo 977 por un valor de  9.453.914
Junio  1.129 por un valor de 10.693.416
3.124 $ 30.909.785

Valor promedio de operacién..... $ 9.804.29

Valor promedio por mes......... 10.303.261.00

Como en el mismo trimestre de 19562 se movieron
$ 23.240.000, se observa un mayor volumen de
$ 7.670.000 que equivale al 28,699:. También hubo
un aumento de mas del 129 si la comparacién se
hace con las compraventas registradas en el primer
trimestre del afo que cursa.

El valor de la propiedad raiz en los distintos ba-
rrios y urbanizaciones se ha conservado con tenden-
cia al alza, segiin hemos podido constatar por nues-
tros conocimientos y nuestras conversaciones con los
urbanizadores locales. Es probable que con la nueva
atmosfera de paz, sosiego y tranquilidad que se res-
pira ahora, entren las economias que se han ido
acumulando en las cajas de ahorro a mover mais
activamente las compras de lotes y las edificaciones,
para lo cual hay un franco apoyo del gobierno y de
las entidades oficiales que con magnifica visién han
enfocado el problema de la habitacién como uno de
los mds vitales por resolver en todo el territorio pa-
trio, hasta tal punto, que en la distribucién del Plan
Currie le dedican a la vivienda el 22.59% del plan
total.

Para terminar manifestamos que en las compra-
ventas de Medellin continian representando un por-
centaje apreciable las haciendas de agricultura y
ganaderia cuyo traspaso se legaliza en esta ciudad.
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