REVISTA DEL

BANCO DE

LA REPUBLICA

NOTAS

LA SITUACION GENERAL

En octubre se registré un ascenso relati-
vamente cuantioso de los medios de pago:
$ 20.015.000, exclusion hecha de los depésitos
oficiales en el Banco de la Repiiblica. El alza
durante los diez meses transcurridos del afio
llega a $ 165.857.000.

El saldo adverso entre las compras de oro
y divisas efectuadas por el instituto emisor
v los registros para ventas de cambio fue de
US § 2.047.000 en octubre, que agregados al
neto —US § 352,000 igualmente negativo—
de los meses anteriores de 1952, totaliza
US $ 2.399.000,

Los registros de importacién montaron US
$ 44.038.000 en octubre v US $ 310.643.000,
de enero a septiembre, o sean en conjunto
US § 354.681.000,

La cartera de los bancos comerciales —$
700.127.000 en diciembre del wltimo afio—
pasé a $ 751.774.000 en septiembre v a $
771.023.000 en octubre. Otros establecimien-
tos de crédito sefialaron por el mismo con-
cepto un avance de $ 99.414.000 en los diez
meses, asi: la Caja Agraria $ 47.665.000, el
Banco Central Hipotecario $ 28.038.000 y el
Banco Popular $ 23.711.000.

No serian necesarios nuevas cifras para
advertir que asistimos a un periodo de ex-
pansién, que estimulan los gastos e inver-
siones del piblico, mas que causas moneta-
rias propiamente dichas.

La Junta Directiva del Banco emisor sigue
vigilando con esmerada atencién el curso de
los distintos factores antes enunciados, y
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EDITORIALES

adoptara en oportunidad las medidas que
Juzgue aconsejables. Podria al respecto an-
ticiparse que sus decisiones estaran inspira-
das en el propoésito de moderar la trayectoria
de ascenso, en cuanto supere el normal des-
arrollo de la economia, y que en ningin caso
propiciara un ensanche de la circulacién, asi
sea mediante evoluciones monetarias o de
crédito —como algunas recientemente suge-
ridas— que son siempre peligrosas, y no
pueden sustituir la significacién del ahorro
orientado hacia las fuentes productos de
rigqueza.

Directores de establecimientos bancarios
particulares, de dilatada experiencia en los
negocios, estdn de acuerdo en que seria im-
prudente extender ahora los servicios de cré-
dito. Es de esperar que instituciones nuevas
adopten asimismo espontdneamente una po-
litica mesurada en la materia.

Deben mencionarse, entre otros factores
que podrian incitar la expansién, el alza de
salarios, que estadisticas incontrovertibles
no justifican en este momento. Soluciones de
tal clase contaran siempre con la irrestricta
simpatia de vastas masas de la opinién —des-
conocedoras de los fenémenos monetarios—
que suponen erradamente mejorar sus con-
diciones de vida a través de un proceso in-
flacionista.

En los primeros veinte dias de noviem-
bre parece observarse un sano cambio en
cuanto a importaciones, cuyos registros ape-
nas llegaron a US $ 16.719.000 contra US $
26.529.000 y US $ 26.541.000 en iguales pe-
riodos de septiembre y octubre.
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Bien es cierto que estas ultimas cifras pue-
den haber sido afectadas por los valiosos pe-
didos para la Navidad. Pero de todas mane-
ras es acertada la decisién oficial que entré
a regir el dia 15 del presente mes, en el sen-
tido de trasladar a los registros de importa-
ci6bn el antiguo impuesto de timbre de 3%
que gravaba los giros sobre el exterior para
el pago de mercancias. Este sistema puede
originar en un principio algunas dificulta-
des —facilmente subsanables en la mecénica
de las transacciones— pero sus resultados
seran sin lugar a duda ventajosos para el
ordenado desarrollo de nuestro intercambio
comercial.

Otra reciente disposicién del gobierno en
este campo es la relacionada con el pago de
fletes sobre la carga de importacién a Co-
lombia. En lo sucesivo se permitird tnica-
mente la expedicién de registros de impor-
tacion F.0.B., con lo cual los importadores
quedan obligados a cubrir en moneda nacio-
nal el valor de los transportes a las compa-
nias maritimas que traen mercancias al pais.
Como ocurria anteriormente, tales empresas
podran remesar al exterior hasta un 70% del
valor de los fletes que reciban en moneda
colombiana.

La practica acordada es conveniente, por
cuanto se traduce en una economia de divi-
sas, a la vez que facilita la vigilancia ade-
cuada sobre las operaciones de cambio por
este concepto. De otra parte, se trata de
un procedimiento ya empleado con satisfac-
torios resultados en nuestro comercio de im-
portacion con los Estados Unidos.

La medida en referencia no establece nada
nuevo respecto del pago de seguros, pues
existe una ley de 1940, en virtud de la cual
los riesgos que estén en condiciones de asu-
mir las compafiias nacionales o extranjeras
establecidas en el pais, no pueden contratarse
en el exterior.

Como indicamos atris, las operaciones ins-
critas en la Oficina de Registro de Cambios
durante el mes de octubre, arrojaron un sal-
do contrario de US § 2.047.000 que aumen-
to a US $ 2.399.000 el corto déficit liquida-
do en septiembre. El resumen de ellas v su

comparacién con las de igual periodo de
1951 aparecen en seguida:

Entradas Registros

de oro y de ventas de Saldos
divisas cambio
us s us s us s
1952—Enero a sepbre. 3$42.401.000 342.753.000 — 352.000
Octubre ....... 40.454.000 42.601.000 — 2.047.000
Totales...... $82.855.000 585.254.000 — 2,390.000

1951—Enero a octubre  364.075.000 391.717.000 —26.742,000

La Bolsa de Bogota liquidé un volumen de
ventas superior al de cualquiera otro mes
del afio: $ 13.192.000, distribuidas segin se
ve adelante. La media mensual de las tran-
sacciones de los diez tltimos meses en ac-
ciones, bonos y cédulas hipotecarias, igual6
a $ 11.406.000, cifra que sobrepasé en
$ 1.507.000 a la correspondiente de 1951.
Los precios estuvieron firmes en general y
se registraron algunas alzas; el indice total
de ellos continué mejorando asimismo para
las acciones, pero bajé, aunque en forma ape-
nas perceptible para los valores de interés
fijo, como puede apreciarse en la relacién
que se lee abajo.

Octubre Enero—octubre

TRANSACCIONES

$ (000) % $ (oo0) %
Acciones bancarias........ 1.975 15,0 20.634 18,1
Otras financieras.......... 276 2,1 2.673 2,3
Industriales: .. ....ciiv0iies B.465 64,2 71.482 62,7
L 1.189 9,0 0.982 8.8
Cédulas hipotecarias....... 1.287 9.7 9,286 8.1
18.192 1000 114.056 100,0
INDICE DE PRECIOS Acciones Bonos y cédulas
(1934=100.,0) hipotecarias
1951—Octubre ......... 142.9 117.6
Diciembre ....... 143.3 118.4
1952—Marzo ......c000 137.7 117.8
= 11131 [ 141.6 117.7
Septiembre ...... 148.3 117.7
Oetubre .o oo 150.2 117.6

La extraccién de oro, calculada segiin el
metal adquirido por el Banco de la Republi-
ca, avanzo 5,9% sobre el mes de septiembre.
La consolidaciéon en lo que va transcurrido
del presente ano sefiala, por el contrario, una
deficiencia de 2,8% con respecto a las mis-
mas compras de 1951.

Los negocios de bienes raices, asi como
los prospectos para nuevas construcciones,
mantienen la tendencia a mejorar que se ha
hecho observar en otras ocasiones, tendencia
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que es particularmente visible respecto de la
mediana propiedad.

De acuerdo con calculos de la Direccién
Nacional de Estadistica, elaborados con base
en indagaciones de expertos en todos los ba-
rrios de Bogota, el costo de la vida en la
capital se halla mas o menos estabilizado.
Como se ve en seguida, los indices correspon-
dientes muestran apenas pequenas desvia-
ciones:

Clase media Gremio obrero

(Julio 1940 (febrero 1937
=100.0) ==100.0)
1952—Septiembre ....... 332.3 384.1
Oetubre o.iaweonig 332.2 385.7

LA SITUACION FISCAL

En su informe financiero de septiembre
para el Jefe del Estado, el seiior Contralor
General de la Reptiblica analiza el movimien-
to del presupuesto nacional en los nueve pri-
meros meses del afo, y en particular, el
producto de las rentas, cuyo promedio men-
sual, § 58.367.000, mejoré en $ 900.000 la
media respectiva de 1951.

La clasificacién de aquellos recaudos y de
otros recursos segin la nomenclatura oficial,
es como sigue:

Enero—septiembre

1951 1952
Impuestos directos......... s 232.463.880 263.0056.014
Impuestos indirectos........ 214.043.596 106.139.040
Tasas ¥ multas............. 21,279 .682 20.058,243
Rentas contractuales........ 16.044.043 18.487.636
Rentus ocasionales.......... 33.472.128 27.518.664
Producto total de rentas... 517.303.248 5256.298.596
Recursos del balance del Te-
oy R L T IR T S L 20.464.777
Recursos del crédito....... 6.620.086 16.111.831
Ingresos totales...... H 523.082.274 561.875.204

El mismo informe fija por aproximacién
en $ 137.300.000 el superavit fiscal en 30 de
septiembre, en cuya formacién se ha tomado
en cuenta el liquidado en 1951, $ 60.875.000,
mas el que arrojo la ejecucién presupuestal
de 1952 hasta aquella fecha, $ 77.690.000,
menos § 1.265.000 por cargos al Tesoro.

El senor Contralor General indica en sep-
tiembre por primera vez, ademdis de los re-
sultados de la ejecucién del presupuesto y
la situacién fiscal aproximada, segin el sis-
tema juridico o de competencia, el estado

del presupuesto de caja. Este nuevo aspecto
senala la situacién real de la Tesoreria y de
la ejecuciéon presupuestal, puesto que se con-
tabilizan los recaudos ingresados a las arcas
publicas, con base en las consignaciones efec-
tivas, v los gastos con fundamento en los
giros pagados. Indudablemente tal innova-
cion estadistica es de gran utilidad, ya que
al facilitar un mayor conocimiento en los
movimientos de la Tesoreria y una posible
prevision del futuro fiscal, permite estudiar
para determinado momento, la incidencia de
los gastos y los recaudos del Estado, en la
oferta monetaria.

LA BANCA Y EL MERCADO MONETARIO

La cuenta general de préstamos y des-
cuentos del Banco de la Reptblica tuvo en-
tre septiembre y octubre un ineremento de
$ 3.617.000. De los renglones que la inte-
gran, v cuyos saldos al fin de ambos meses
aparecen en el cuadro que va a continuacion,
solo registré aumento el de bancos accionis-
tas, por valor de $ 20.414.000; los demas
descendieron en las siguientes cuantias:
6.671.000 los descuentos para damnificados
de 1948; $ 902.000 los préstamos y descuen-
tos a bancos no accionistas; $§ 3.000.000 los
préstamos a entidades oficiales, v $ 6.224.000
los préstamos v descuentos a particulares.

{en miles de pesos)

1952
Sepbre. 30 Ocbre. 31
Préstamos y descuentos a
bancos accionistas..... 167.528 187.942
Descuentos a bancos ac-
cionistas para damnifi-
cados de abril de 1948, 25.6564 18.983
Préstamos y descuentos a
bancos no accionistas. . 15.600 14.698
Préstamos a entidades ofi-
ciales distintas del go-
bierno nacional........ 27.000 24.000
Préstamos y descuentos a
particulares .......... 140.484 134.260
T ORE108. . voancvias 376.266 379.883

Los compromisos de la Caja de Crédito
Agrario imputables a los $ 187.942.000 a
cargo de los bancos afiliados en 31 de oectu-
bre, equivalian al 44,7% de dicho saldo.
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Las reservas de oro y divisas del Banco se
debilitaron en US § 3.715.000, en tanto que
los billetes subieron $ 6.167.000, causas am-
bas que determinaron el descenso de 2.11
puntos en el encaje de aquéllos. Los depési-
tos de la instituciéon avanzaron $§ 4.672.000.

La situacion de estas cuentas en las fechas
aludidas era la siguiente:

1952

Septiembre 30 QOctubre 31

Reservas de oro y di-

VIBAE b US$ 135.002.000 131.287.000
Billetes en circula-

117 - (R $ 507.131.000 513.298.000
Bepdsitos: s 5w mi $ 324.0565.000 328.727.000
Reserva legal para bi-

lletes .......... % 43,72 41,61

Los medios de pago montaban en 30 de
septiembre $ 1.388.045.000 y estaban consti-
tuidos por $ 489.672.000 en numerario y
$ 898.373.000 en depésitos bancarios; y al
finalizar octubre llegaban a $ 1.411.927.000,
de los cuales correspondian a numerario
$ 502.461.000 y a depdsitos bancarios —in-
clusive $ 126.692.000 del gobierno nacional
en el Banco de la Republica— $ 909.466.000.

El 31 de octubre, al cierre de operaciones,
los cheques pendientes de canje en los ban-
cos afiliados representaban $ 42.706.000, su-
ma que por afectar de hecho los depdsitos en
cuenta corriente, podria deducirse de los me-
dios de pago en esa fecha, con lo que éstos
descenderian a $ 1.369.221.000.

La velocidad de circulacion de los depdsitos
aumento en octubre, como se advierte al fi-
nal de la serie siguiente:

En ¢l Banco En los
de la bancos

Repdblica camerciales
1951—Oectubre . ........... 3.61 3.77
Noviembre ......... 3.568 3.51
Diciembre .......... 4.77 4.30
1952—Enero ............. 4.86 3.42
Febrero ............ 3.62 3.23
Marzo ceaisievnssvise 3.36 3.39
AbEL i eren e 3.73 3.54
Mayo ..oovvnnnnenn. 3.66 3.49
LA T 5 1 (o (R S SIS SR 3.56 3.89
JRU0T Aiaariiahe fivie b 5.11 3.46
Kgosto . .aaaiae v 4.25 3.48
Septiembre ......... 3.80 3.06
Qetabre:] . L e e 3.83 3.16

CHEQUES PAGADOS POR LOS BANCOS

El movimiento de cheques continué bas-
tante activo en octubre, habiendo superado
al de septiembre en $ 193.586.000. En el cur-
so de los diez meses recientes el movimiento
alecanzo a $ 25.358.139.000, con promedio
mensual de $ 2.535.814.000, en comparacion
de $ 21.288.514.000 y $ 2.128.851.000, cifras
correlativas de 1951.

{en miles de pesos)
PAGADOS EN BOGOTA
Octubre

Octubre Septiembre

1952 1952 1951

Directamente....§ 363.235 319.601 265.68b
Por compensacion. 520.437 483.364 510.497
Totales. . ... $ 883.672 802.9656 776.182

PAGADOS EN EL RESTO DEL PAIS

Directamente....$ 1.149.402 1.076.632 1.008.389

Por compensacion. 676.037 635.928 572.848

Totales. . ... $ 1.825.439 1.712.560 1.581.237
TOTAL

Directamente....$ 1.512.637 1.396.233 1.274.074

Por compensacion,  1.196,474 1.119.292 1.083.345

Totales. . ... § 2.709.111 2.515.6256 2.357.419

EL ORO

En octubre compré el Banco de la Repiibli-
ca 30.664 onzas de oro fino, que hicieron su-
bir a 361.630 onzas las adquisiciones del afio
en curso, en contraste con 372.180 compra-
das en los diez primeros meses de 1951. La
diferencia entre esas cantidades representa
un descenso total de 10.550 onzas, que pro-
media 1.055 onzas mensuales.

EL PETROLEO

Datos acumulados de los diez meses an-
teriores y procedentes del Ministerio de Fo-
mento, fijan en 32.346.000 barriles la pro-
ducecion de petréleo, volumen practicamente
igual al del mismo periodo de 1951. La pro-
duccion media mensual correspondiente fue,
como en aquel atio, de 3.235.000 barriles.
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LA PROPIEDAD RAIZ

Las inversiones en inmuebles han mejora-
do de volumen en todo el pais, a juzgar no
s6lo por los informes llegados a la Direccién
Nacional de Estadistica, sino por los recibi-
dos directamente de nuestras oficinas. Se-
gun los registros estadisticos del departa-
mento de Investigaciones Econdémicas del
Banco, en ocho ciudades importantes que son
motivo de observacién especial, el total de
aquellas inversiones durante los ultimos diez
meses se elevd a § 336.432.000. Respecto de
nuevas edificaciones, en el mismo tiempo se
proyectaron alli por valor de $ 115.383.000.
Las cifras de 1951 por dichos conceptos fue-
ron § 289.340.000 y $ 94.028.000, respecti-
vamente.

Los datos de Bogotd y Medellin comparan
asi:

TRANSACCIONES :
fiogotd Medellin
1952—OQ0ectubre ........ $ 14.172.000 11.557.000
Septiembre ...... 13.670.000  11.062.000
Enero a octubre. . 113.689.000 82.434.000
1951—Qctubre ......... 7.977.000 8.593.000
Enero a octubre. . 93.420.000 72.572.000
EDIFICACIONES :
19562—OQectubre ........ $ 6.929.000 2.253.000
Septiembre ...... 4,011.000 3.675.000
Enero a octubre. . 44.987.000 20.276.000
19561—O0ctubre ......... 5.017.000 2.845.000
Enero a octubre. . 39.191.000 14.338.000

EL CAFE

Es normal el desarrollo del mercado de ca-
fé en Nueva York, donde las cotizaciones de
los tipos colombianos fluctian en esta fecha
entre 5714 y 5714 centavos de délar la li-
bra para existencias y a flote, y entre 561/
v 563/ los embarques, seglin posicién.

En el interior del pais el beneficio de la
cosecha ha sido lento a causa de las inevita-
bles dificultades de transporte ocasionadas
por las fuertes lluvias de los dltimos dias. En
el mercado de Girardot el precio de la carga
de pergamino se mantiene alrededor de
$ 260, esto es, al mismo limite de las compras
de la Federacion de Cafeteros.

Presentamos a continuacion las cifras re-
zientes de movilizacién y exportacion del
grano:

MOVILIZACION
Sacos
1952—Oectubre ...................... 344 .504
Septiembre .......... Rl EEINEINa 438.073
Enero a octubre....... casance | B.989:710
1b)l=—=0etabre: ,;.oiessciianned vanava 644,669
Enero a octubre............... 5.059.371
DETALLE DE LA MOVILIZACION

A) — Octubre de 1952,
Vin Atlantico . caciduaia asain 119.5056
Vi Pactlico, .. svanam e iom aorie 224,999
Via Maracaibo ............c...0  sewnenn

B) — Enero a octubre de 1952,

Vi - Adlntico =0, savs st 1.149.011
Via Paetico . cvonaisizii .. 2.823.264
Via Maxneaibio) «. ciswmeemems wmrnms 17.440

EXPORTACION
1962—0etubre .......vvsvaiis Y 391.873
Septiembre . sssmernmsines e 463.770
Enero a octubre......... ..... 4.002.598
1961-—00tabIe -« ivvie as i o sy ems 450.212
Enero a octubre............... 3.764.026

DETALLE DE LA EXPORTACION
Octubre de 1952.

Para los Estados Unidos....... 347,341
Para el Canada..... PR 17.024
Para Europa y otros paises..... 27.508

CONVENIO CON ESPARA

Después de un detenido estudio por parte
de altos funcionarios del gobierno y previo
concepto de la Junta Reguladora de Cambios
y de la Directiva del Banco de la Repiiblica,
el dia 17 de noviembre en curso se firmé con
el Estado Espafiol un Acuerdo sobre Inter-
cambio de Mercancias y Sistema de Pagos,
el cual fue suserito, en nombre de Colombia,
por el sefior Ministro de Relaciones Exterio-
res, y en nombre del Estado Espaiiol, por el
sefior Embajador de esa nacién en Colombia.

En desarrollo del referido convenio nues-
tras autoridades permitirdn la exporta-
cibn a Espana de productos colombianos
hasta por US $ 3.000.000, de los cuales US
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$ 1.500.000 se destinan a café y el resto a
articulos diversos, tales como azucar, arroz,
cueros, pieles, azufre y maderas. Por su par-
te, las autoridades espafiolas autorizaran la
exportacion a Colombia, hasta por US §
3.000.000, de productos originarios de ese
pais, entre los que se destacan: aceite de
olivas, vinos, corcho, papel para cigarrillos,
libros y revistas, materias v productos de la
industria textil, maquinaria agricola y textil,
material eléctrico, instrumentos y aparatos
cientificos.

Todos los pagos derivados de este inter-
cambio de mercancias se liquidaran por me-
dio de una cuenta especial que sera llevada
en délares.

Con el objeto de simplificar las operacio-
nes contempladas dentro del convenio, se
establece un crédito reciproco hasta por un
millén de délares. Excedida dicha suma, el
pais deudor debera cubrir la diferencia a su
cargo en délares estadinenses, sobre un ban-
co de Nueva York.

La celebracién de este Acuerdo tiene im-
portancia para Colombia, no solo desde el
punto de vista de su conveniencia econémi-
ca, sino en cuanto contribuyve a estrechar
nuestras relaciones con ese pafs, al cual es-
tamos intimamente ligados como todos los
pueblos de Hispano América.

LAS ELECCIONES EN ESTADOS UNIDOS

El dia cuatro de noviembre en curso el pue-
blo de los Estados Unidos de América escogi6
como su nuevo presidente al general Dwight
Eisenhower en unas elecciones que fueron

magnifico certamen de democracia y libertad
v a las cuales concurrié el mayor nimero de
electores que registra la historia de ese pais.
Fue contendor del ilustre militar el goberna-
dor del Estado de Illinois, Mr. Adlai Steven-
son, otro norteamericano de brillantes condi-
ciones intelectuales, quien practicamente des-
conocido al iniciarse la campaia electoral, ad-
quirio en pocos meses un extraordinario pres-
tigio.

El general Eisenhower llega al gobierno
del mas poderoso pais del mundo y centro
de la defensa de occidente, rodeado de la
simpatia de todos los pueblos que de los ejér-
citos por él dirigidos recibieron la liberacion
en la segunda guerra mundial, de los que
fueron los aliados de su patria y de los que
con ella se han asociado para la preservacion
de los eternos valores de la persona humana.
Y llega también en circunstancias las mas
dificiles, en las que la paz y la guerra guar-
dan un equilibrio precario, que sélo la deter-
minacion del mundo de oceidente de no ceder
ante la agresién comunista puede mantener
y decidir posteriormente a favor de la paz.
Por fortuna el general Eisenhower esti es-
trechamente identificado con los programas
de seguridad colectiva que el actual gobierno
de su pais inicié y consolidé, v de su campa-
na electoral se deduce que continuara apo-
vandolos v fomentandolos.

El inmenso prestigio popular de que goza
el nuevo mandatario norteamericano, faecili-
tard sin duda la dura labor en que habri de
empenarse de enero de 1953 en adelante. Su
gobierno se inicia por este motivo en condi-
ciones propicias para el cumplimiento afor-
tunado de los ideales que animan al ilustre
v meritorio presidente electo.

LA VISITA DEL PRINCIPE BERNARDO DE HOLANDA

En los primeros dias de este mes su Alteza
Real el Principe Bernardo de Holanda hizo al
pais una breve visita, que fue sin embargo
suficiente para que en tan corto tiempo el
distinguido viajero se ganara la admiracion
del pueblo colombiano. A méis de sus condi-

ciones personales de simpatia e inteligencia,
el principe Bernardo representa a un pais
con el cual Colombia ha mantenido tradicio-
nalmente cordiales relaciones de amistad, cir-
cunstancias estas que hicieron que su visita
tfuera en particular grata para nosotros.
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No se limité el principe a conocer sélo los
aspectos oficiales de la vida colombiana. Qui-
so llevarse un conocimiento lo mas completo
posible de la industria, del comercio, de la
actividad intelectual y humana del pais, en
forma que su visita redunde en un mayor
acercamiento y mas estrechos vinculos co-
merciales entre los dos pueblos,

El Banco de la Republica tuvo el privilegio
de recibir en sus oficinas principales al ilus-
tre viajero. Terminada su permanencia en-
tre nosotros, el principe continudé su viaje
por Sur América, antes de regresar a Holan-
da, para la cual ha ganado nuevos y sinceros
amigos, que guardan de su Alteza Real el
mas grato recuerdo.

EL VICEPRESIDENTE DEL BRASIL

El 17 del presente mes llegé a Bogota el
excelentisimo serior Joao Café Filho, vice-
presidente del Brasil, quien hace en la actua-
lidad una jira de acercamiento y buena vo-
luntad por los paises americanos. El sefor
Café Filho, que es de acuerdo con la consti-
tucion de su patria presidente del Senado,
ha tenido una larga y destacada trayectoria
de jurista y es asimismo un brillante perio-
dista.

Durante su permanencia entre nosotros, el
sefior Café Filho visité fuera de otros luga-

res de interés, el Museo del Oro del Banco
de la Republica, las salinas de Zipaquird y
las instalaciones de la Planta Colombiana de
Soda. Viajo también a Barrancabermeja,
donde estudio la organizacion de la industria
petrolera nacional, de la cual hizo un expre-
sivo elogio.

El excelentisimo sefior Café Filho, muy
digno representante de uno de los paises
americanos con que Colombia mantiene maés
estrechas y cordiales relaciones, sera grata-
mente recordado entre nosotros.

EL MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK

Nueva York, septiembre 29 — Octubre 31 de 1952,

Segin datos estadisticos de la National Coffee
Association, las importaciones de café verde llega-
ron en ¢l primer trimestre del afio en curso a
4.555.588 sacos, lo que significa un aumento de
504.107 sobre el segundo lapso trimestral y de
809.824 sobre el mismo periodo de 1951. Estima aquel
informe que durante los nueve primeros meses de
1952 se han importado 14.902.544 sacos de café ver-
de eon peso de 60 kilogramos cada uno.

El volumen de las operaciones a término fue por
extremo escaso en la semana que expird el 3 de oc-
tubre, vendiéndose apenas 48.750 sacos en el contra-

to “S"”, contra los 81.250 de la anterior. Tal estado
letargico se achacé en parte al ningin interés de los
tostadores, quienes conservaban una porcién de las
compras excesivas que efectuaron antes de quedar
conjurado a fines de septiembre el peligro de huelga
portuaria. Otro factor determinante del corto movi-
miento fue la renuencia de los compradores a con-
traer compromisos de importancia mientras no se
conociese el resultado de la venta de 29.500 sacos
tipo Santos y 10.400 de café colombiano hecha aquel
miéreoles al intendente del ejército de los Estados
Unidos. La compra se efectué al precio de 53.15-
53.35 centavos la libra para entrega en Nueva York,
y de 53.78-53.93 centavos para entrega en la Costa
Occidental. Los precios del mercado de opciones per-
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manecieron firmes, cerrando la semana 7 a 14 pun-
tos por encima de los de la precedente, pues la dis-
persa liquidacién fue holgadamente absorbida por
cubrimientos al alza en las posiciones préximas y
moderada demanda de los tostadores en las més dis-
tantes.

Un leve incremento de la actividad mercantil ca-
racterizo la segunda de estas semanas, en que las
ventas del contrato “S” llegaron a 67.000 sacos. Des-
pués de acusar al prineipio ténica estable los pre-
cios cedieron en los primeros dias, ya que el interés
de los productores por los meses lejanos y los cubri-
mientos al alza en los inmediatos no alcanzaban a re-
sistir enteramente la recargada liquidacién y las
ventas de cubrimiento. En consecuencia, los precios
de cierre fueron 14-35 puntos inferiores a los del
viernes pasado, correspondiendo las peores pérdidas
a la inmediata posicién de diciembre.

El1 Departamento Econémico del Café del Brasil
anuncié durante la semana corrida hasta el 15 de
octubre que ese pais tenia a 30 de septiembre una
existencia exportable de 7.740.325 sacos. La citada
cifra se computd asi:

Sacos
Total disponible en 80 de junio.... 2. 066,014
Ingresos subsiguientes originarios
de la cosecha anterior........ 57.163
Liberados de la actual cosecha..... §.136.817
12.149.494
MENOS:
Exportaciones sl exterior (19 de
julio a 30 de septiembre)...... 4.168.227
Comereio de cabotaje y consumo
local Ld vand 240.942 4.409.169
7.740.325
—_—

Si nos atenemos a las citadas estadisticas y al es-
timativo de la presente cosecha en 14.500.000 sacos,
de los cuales, nétese bien, han sido liberados ya al-
go més de 9.000.000, el remanente brasilero en 30 de
junio de 1953 tiene que ser sumamente escaso, dado
que las exportaciones de los nueve 1iltimos meses del
afio de cultivo se mantengan a un nivel comparable
con el de la pasada anualidad. En la tercera sema-
na los precios del mercado de opciones permanecie-
ron firmes, auncuando el movimiento comercial era
por extremo perezoso. Las ventas del contrato “S”
apenas llegaron a 23.250 sacos. Los ultimos precios
semanales superaron a los del otro viernes en 17-26
puntos, y buena parte del apoyo lo brindaron cubri-
mientos al alza en las posiciones préximas. Tras una
época de retraimiento, los tostadores regresaron es-
ta semana al mercado de disponibles, mostrando par-
ticular interés por los cafés suaves.

El volumen de operaciones acusé fuerte aumento
en el mercado cafetero de Nueva York durante la
cuarta de las semanas que estudiamos, registrdndo-
se en el contrato “S” 84.750 sacos vendidos. No obs-

tante tanta actividad, los precios de entregas futu-
ras sufrieron a diario ligeras bajas hasta quedar al
fin del ejercicio, 37-62 puntos por debajo de los del
que lo antecedi6. La flojedad se imputé en parte a
la menor demanda tostadora de café verde, que coin-
cidié con la llegada de crecidos despachos de los pai-
ses productores. Los importadores parecian utilizar,
por via de proteccién, el mercado de futuros para
compensar los nuevos abastos. La Federacion de Ca-
feteros de Colombia rebaj6é esta semana de § 88.50
a $ 86.50 por saco el precio minimo de exportacién.
Tal medida influyé transitoriamente en sentido des-
favorable sobre el mercado neoyorquino, y los ob-
servadores enterados han previsto que el precio del
café colombiano, que aqui habia venido vendiéndose
a razon de $ 85.50 el saco, se estabilizard alrededor
de los $ 85.00 por efecto de esa providencia.

Los negocios del mercado de opeiones se movie-
ron con ritmo bastante animado en la semana que
corrié hasta el 31 de octubre, ascendiendo a 80.500
sacos las ventas del contrato “S”. Los precios, sin
razon visible, decayeron a mediados del periodo. Al-
gunos sectores de la industria se inclinaban a pen-
sar que tal vez los rumores circulantes de que la
moneda del Brasil iba a ser devaluada y de que en
aquel pais se restableceria el sistema de doble tipo
de eambio, hubieran ejercido presién sobre el comer-
¢io. Asi y todo, nuevas compras mercantiles y cu-
brimientos a corto plazo contribuyeron tanto a una
rdpida recuperacién de los precios que al cerrar el
viernes, presentaban bajas de 2 puntos y avances de
hasta 15 respecto de los de la semana anterior.

Las ventas por el contrato “S” en todo el mes de
octubre montaron 287.750 sacos en vez de los 309.750
de septiembre.

Los precios del mercado de futures al fin de cada
una de estas semanas fueron:

CONTKATO “S”

Octubre Octubre Octubre Octubre Octubre
3 10 17 24 3
Dicbre ... 53.81 52.96 53.22 562.85 62.838
Mar, 1953. 52.59 52.45 52.68 52.25 52.26
May. 1953. 52.20 52.02 62.19 61.62 51.74
Jul, 1953, ©51.84 61,60 51.80 51.20-51.256 ©51.36-51.40
Sep. 1953, 51.24 51.04 51.21 50.59-60.60 50.66

Los precios maximos y minimos del contrato “S”
en el lapso estudiado fueron estos:

Méximo Minimo
Diciembre ., R 653.40 62.66
Marzo, 1963............ et 62.70 51.90
Mayo, I1968..............00000 52.85 51.26
Julbay, 1968.... 00 sesantirasenes 51.95 51.00
Septiembre, 1968........00.00000 51.35 50.17

Los precios publicados del mercado de existencias
fueron los siguientes:
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leentavos por libra) ' E S il A D I S T I C A
1952
(en sacos de 132 libras)
Octubre 31 Sepbre. 26
Brasil :
Santos, tipos 2 ¥ 3... . 54.50 56.50 ARRIBOS A LOS ESTADOS UNIDOS
Santos, tipo 4...... 53.50 54.206
Parand, tipo 4..... 52.76 54.00 Del Brasil De otros Total
Colombia: Octubre....... 19862.,... 1.045.369 678.911 1.724.280
fria 57.50 £9.00 Octubre.. .. ... 1951 1.044.571 589.078  1.633.649
Medellin 57.5D0 59.00 | Julio-Ocbre. ..1952, . ... 3.692.754 2.461.940 6.054.604
Manizales 57.50 59.00 Julio-Ocbre. ..1951.. ... 3.078.094 2.174.471 5.252.665
Girardot ....... BT7.50 59.00
ENTREGAS A LOS ESTADOS UNIDOS
Costa Rica
Estrictamente duro. . 5%7.50% 68.00 Octubre. . ..., 1952.. ... 1.182.244 819.043  2.001.287
5 Octubre....... 1951 290,890 b521.616 1.512.508
Repiblica Dominicana: ;
Lavade S 53.25 54.00 Julio-Ocbre...1952. .. .. 3.5668.660 2.571.868 6.130.508
""""" i Julio-Ocbre...1951... .. 3.067.888 2.180.258 5.238.146
Ecuador:
NefurRll woovmvsmsissnamsra 46,50 47.76 | EXISTENCIA VISIBLE EN LOS ESTADOS UNIDOS
El Salvador: 1952 1952 1951
Alta  calidad,...... 56.75% 7.25
Natural 48.28% 19,50 Stocks Novbre. 1o0.  Ocbre, 10. HNovbre, 1o,
Gontasmalas En New York-Brasil , ., 237.478 351.386 304,416
Alta ealidad........ 57.50% B&.00 En New Orleans-Brasil. T7.424 101.428 78.804
En U. 5. otras partes. . 296.199 436.3831 352.507
Haiti: A flote en el Brasil.... 457.800 683.800 £14.300
Lavado ............ b3.75% 54.256
Natural (talm.).. B1.76% 51.60 Robilee o0 vaeon 1.068.901 1.572.896 1.660.117
México:
Lavado CAFE EXPORTADO
Coatepec 56,25 57.00
Tapachula ., 55,60 £5.560 OCTUBRE JULIO-OCTUBRE
Nicaragua: Del Brasll: 1952 1951 1951]52 1950[51
Lavado 55.00* 55.75 a Estados Unidos....  846.000 1.089.000 5.534.000 3.460.000
a Europs......o000.0 422,000 548.000 1.608.000 1.654.000
v In:
"';::‘:.:'M. | = otras partes....... 188.000  155.000  547.000  564.000
Lavado SRR 56.25 b6, 60 Totales. . ...... 1.456.000 1.792.000 ©5.689.000 b5.678.000
Téchira Natural.. BE 1 awEan
Congo Belga: De Colombia:

ikt i 8578 §7.40 | a Estados Unidos.... $48.088  385.611 L.544.726 1.427.902
Africa Occidental Portuguesa: A BOrOPE 4 s sat diie 26.129 56.794 117.396 167.002

R T A e . 16.76 a otras partes.. 17.706 9.807  56.479  35.491

BUORET Qrauaxiisdepnii sz dluint el oy 50 Totales........ 391.872  450.212 L.718.601 1.660.485
Africa Oriental Britanica

Uganda: . .o.idoeiiou. 43.00 44.76 y

Abisinia ... ..... 52.00" 51.50 NOTA: Las opiniones y estadisticas publicadas en este artfculo

fueron obtenidas de fuentes que consideramos verdaderas, pero
Nota: * Cotizaciones de 30 de octubre. no asumimos responsabilidad por la exactitud de ellas.
L ———

EL BANCO MUNDIAL,

El siguiente articulo es una adaptacién del

di 80 pr iado en N. Y. por Mr. Eugene
R. Black, Presidente del Banco Internacional de
el 19 de octubre de

» & i6n y F

1952.

El Banco Internacional estaba en su infancia hace
apenas seis afios. Era no s6lo una institucién nueva,

POR MR.

INSTRUMENTO DE PROGRESO

EUGENE R. BLACK

servir para guiarla.

sino una clase nueva de institucién, de escasa expe-
riencia y pocos precedentes disponibles que pudieran

El Banco Mundial ha entrado en su séptimo afio
de operaciones. Desde luego, siete afios no son un
lapso considerable, pero los psicélogos dicen que pre-
cisamente los primeros siete afos de vida son los de-
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finitivos para moldear el caricter y la personalidad
del individuo. Es posible que tal aserto sea también
aplicable a las instituciones.

Durante estos ahos el Banco ha crecido constante-
mente tanto en la magnitud como en el ritmo de sus
operaciones. Principié a funcionar en 1946 con 36
paises miembros. Hoy los socios son 54. Al terminar
el primer afio el Banco habia hecho cuatro présta-
mos. Hoy, apenas cinco afios después, el Banco ha
hecho mas de 70 préstamos, en una variedad de mo-
nedas, equivalentes a mas o menos 1.500 millones de
délares. Al través de estos préstamos el Banco esta
ayudando a financiar mas de 250 proyectos en 28
paises diferentes.

Es dificil, aun para los que estamos muy cerca del
ajetreo diario del Banco, apreciar la intensidad del
drama que esconden esas cifras. Un convenio de
préstamo que proporciona el cambio extranjero pa-
ra construir una planta hidroeléctrica de 120.000
k.w. al norte del Brasil ha de aparecer de seguro co-
mo un documento frio que no estimula la imagina-
cién. Pero el proceso de domesticacion del gran rio
San Francisco y la creacién de una nueva drea in-
dustrial de potencialidad incalculable en un paraje
que hace poco era selva tropical son dos efectos si-
multianeos que se obtendrdn pronto y que permiten
ver las posibilidades del desarrollo. Todo eso es esti-
mulante y excitante. Al hablar de los préstamos y de
algunos de los resultados que el Banco estd ayudan-
do a lograr, no quiero por eso referirme al aumento
per capita de la renta nacional, o a la escasez de do-
lares o a conceptos similares. En cambio, trataré de
dar aqui una idea de lo que puede verse al visitar
algunos de los muchos lugares del mundo donde en
este momento se adelantan proyectos que el Banco
estd ayudando a financiar.

En los fértiles valles de Chile, en las laderas y va-
lles peruanos, a lo largo de la topografia montanosa
de Nicaragua se ven hoy centenares de nuevos trac-
tores que trabajan, que ayudan al agricultor a in-
crementar sus cosechas.

En las llanuras centrales de la India puede verse
trabajar una flota de 240 tractores del tipo mas pe-
sado —una de las flotas de tractores mas grande del
mundo. La flota ha limpiado ya alrededor de 300.000
héctareas de ricas tierras gue estaban casi comple-
tamente inutilizadas para el cultivo a causa de la
invasién de una fuerte y pertinaz cizana.

Parte de los viveres producidos por los agriculto-
res colombianos ird a los mercados por caminos me-
jorados dentro de un programa vial comprensivo que
el Banco estd ayudando a financiar. En Etiopia tam-
bién hay equipo pesado que se ocupa activamente
de mejorar los caminos. Ya es posible en algunos
sectores del pais hacer en cuatro horas un viaje que
hacia un afio tomaba medio dia.

En Francia, en Bélgica, en el Luxemburgo fluye
el acero (mis de dos millones de toneladas al afio)
de las cinco plantas que ayudamos a montar,

En la India y en Sud Africa las locomotoras y el
material rodante comprados con fondos del Banco
transportan miles de pasajeros y miles de toneladas
de carga dia tras dia. Y mas de 130 barcos de ban-
dera francesa y holandesa, que ayudamos a com-
prar, surcan hoy los mares con trafico internacional
v de cabotaje.

No he mencionado ain la clase de proyecto que
probablemente afecta la vida de un mayor ntimero
de individuos, hombres y mujeres, al compararlo con
cualquier otro de los financiados por el Banco. Me
refiero a los muchos proyectos para la generacién y
distribucion de fuerza eléctrica en que estamos inte-
resados y para los cuales ya hemos prestado mas de
350 millones de délares.

En el Brasil, en el drea vecina de Rio de Janeiro
y de San Pablo, acaba de completarse una de las
obras de ingenieria mdas notables del mundo. En los
rios Paraiba-Pirai las aguas han sido clevadas al-
go mas de 30 metros sobre el nivel de su cauce, y
luego lanzadas en una caida de mas de 300 metros
hacia las enormes turbinas de las plantas genera-
doras.

También en México grandes planes de expansion
de la produccién de energia estan llevandose a cabo
con ayuda del Banco. La capacidad total en 1948 era
de alrededor de un millén de kilowatios; y cuando
se complete el programa actual, en 1955, la produe-
cién sera de 1.800,000 kilowatios, o sea casi el doble,
La adicién servirda las industrias mexicanas en cre-
cimiento, la irrigacién y la electrificacion rural.

Estos son unos cuantos de los proyectos que es-
tan dando resultados tangibles. Ademas, desde lue-
go, hay muchos otros en diversas etapas de su cons-
trueeidon, Un programa similar al del Valle del Ten-
nessee ha sido emprendido en el Valle del Damodar
de la India para control de las inundaciones, para
irrigar y para producir energia eléctrica. En Irak,
enormes maquinas para mover tierra, manejadas
por tribus de beduinos, estdn movilizando méas de 40
millones de toneladas de tierras para cavar un ca-
nal al través del cuzl el excedente de aguas del rio
Tigris no irda a inundar a Baghdah sino que con-
vertird los aridos campos de los alrededores en bue-
na tierra de labranza.

Y en Tailandia se estd construyendo una presa
en el rio Chao Phya que permitird la irrigacién cons-
tante de mas de un millon de hectéreas de arroza-
les. Los costos en moneda extranjera de este pro-
yveeto que el Banco financia, montan a 18 millones
de délares. Se calcula que el beneficio resultante
serd un aumento de cerca de medio millén de tone-
ladas al ano en la producciéon de arroz con un va-
lor en cambio extranjero de unos 50 millones de dé-
lares.

Es bueno reiterar que en el caso de la mayoria
de los proyectos, los fondos que el Banco provee son
s6lo una parte de los recursos necesarios. Virtual-
mente en todos los ejemplos los gastos en moneda
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local estan siendo financiados con recursos internos.
Y es de la iniciativa local, ayudada en ocasiones por
la cooperacion técnica que dan el Banco y otras
agencias, de donde resulta el motor que impulsa es-
tos proyectos hacia su terminacion.

El fomento no puede comprarse como una cosa de
esas que se compran al tener el dinero disponible.
Menos si es algo que debe ser importado del exterior.

En ocasiones oimos decir que miles de millones
de délares de capital extranjero podrian ir a las
areas subdesarrolladas para levantar el nivel de vi-
da. En mi sentir, los que secundan esta tesis ali-
mentan vanas esperanzas que solo hacen dano a la
propia causa que tratan de apoyar. Y es que sim-
plemente no hay disponible tal volumen de capital.
Aun en caso de que lo hubiera, los paises subdes-
arrollados no estin todavia listos para utilizarlo.
Hoy por hoy no tienen ni los recursos técnicos ni los
recursos humanos necesarios para absorber esas can-
tidades astronémicas de capital en forma pronta y
efectiva. La inversion en plantas de capital sélo serd
efectiva cuando se hayan conquistado paulatina y
minuciosamente nuevas facilidades, sélo cuando ha-
yva obreros debidamente adiestrados, inspectores y
gerentes que puedan conducirlas y mantenerlas efec-
tivamente, y sblo cuando la politica econémica y fi-
nanciera estimule, en vez de obstruir, el erecimiento
de la produccion y del consumo.

A medida que estas lecciones estan siendo apren-
didas, va acelerdndose el proceso del desarrollo, y
van dando sus frutos los esfuerzos de muchas agen-
cias nacionales ¢ internacionales. Pero no se han
descubierto las drogas milagrosas para el fomento
ni hay métodos que permitan sustituir el esfuerzo
sistemdtico por inyecciones de capital extranjero en
dosis desmesuradas.

Precisamente por lo que no hay remedios rapidos,
es urgente, muy urgente, perseverar en la tarea del
desarrollo. Porque a medida que el mundo se achica
y desaparecen las fronteras, resulta menos tolera-
ble la existencia simultidnea de la prosperidad cre-
ciente en manos de unos pocos privilegiados con
oportunidades cada vez mayores, y de la miseria sin
esperanzas en que vive la gran mayoria. La urgen-
cia de hacer menos hondo el abismo que separa a los
pocos felices de los muchos infelices ha sido el mo-
tor que impulsa la mayoria de los levantamientos so-
ciales y, en verdad, pecaria de ceguera quien no se
diera cuenta de que fuerzas similares trabajan hoy
dia en todas las dreas subdesarrolladas del mundo.

No hay por qué temerles a esas fuerzas. Debida-
mente canalizadas, pueden constituir un impulso po-
deroso para el progreso econémico. Al través de un
comercio internacional revitalizado y més volumino-
so puede lograrse la prosperidad para todos. Pero si
se trata de contener esas fuerzas y no se les permi-
te un escape productivo, han de estallar un dia en
tumulto y en violencia. El1 deseo comiin de establecer
una paz duradera en el mundo, de expandir la pro-
duccién y el comercio y, sobre todo, de dar oportu-
nidad a los hombres libres para controlar su propio

futuro constituye el vinculo que atrae a las nacio-
nes libres. Nadie podra gozar de estas cosas por mu-
cho tiempo dentro del aislamentismo. Mientras las
tempestades de la intranquilidad social amenacen
grandes areas del mundo no habra islas de paz ni de
prosperidad que no corran el peligro de ser arrolla-
das.

El fomento, por consiguiente, no es ni puede ser
preocupacion exclusiva de los paises cuyo nivel de
vida es todavia angustiosamente bajo. El fomento
también concierne en forma vital a las naciones més
industrializadas. Una economia mundial en expan-
sion es la unica salvaguardia para las conquistas
realizadas y para las posibles mejoras futuras.

No es tarea facil la que tenemos por delante. Se
requiere la accion —la accion enérgica— en muchos
frentes. Se ha de necesitar, todavia por muchos afios,
la ayuda financiera de los paises mds desarrollados
que pueden exportar capital. Debemos afrontar fran-
camente el hecho de que en algunas de las naciones
mas pobres la tasa del desarrollo no puede acelerar-
se substancialmente si el unico capital extranjero
que reciben llega en forma de préstamos con pers-
pectiva razonable de ser pagados. Hasta el punto
en que estos paises hayan de recibir ayuda adicional,
yo creo que debe llegarles en forma de donativos,
denominados asi francamente, y no disfrazados de
préstamos con la adicion de una tasa nominal de in-
terés y una fecha lejana de vencimiento. Los pseudo
empréstitos de este tipo sé6lo han de servir a la lar-
ga para perjudicar la integridad de las obligaciones
internacionales.

De otra parte, serd necesario continuar y, mas
atn, intensificar la ayuda técnica y forjar el esla-
bén que enlace la ayuda técnica con la financiera.
Ante todo, la contribucién de los paises industriali-
zados no debe ser esporadica, sino firme y sistemé-
tica. No debe ir envuelta en ropajes politicos. Y de-
be ir acompafiada de una politica econémica y co-
mercial consistente con el objetivo del desarrollo, en
particular con la abolicién de todas las restricciones
innecesarias al libre flujo del comercio mundial.

Pero la parte principal del esfuerzo, desde luego,
han de realizarla los propios paises subdesarrolla-
dos. Suya es la tarea de crear el ambiente apropia-
do para el fomento. Les corresponde romper los obs-
tdculos que ahogan la iniciativa, crear los sistemas
de tenencia de la tierra que hayan de estimular al
cultivador para extraer del suelo el méaximo y, al
través de la educacién, hacer de los conocimientos
modernos una fuerza prictica que vaya a elevar el
nivel de vida de los pueblos. Ellos también deben
formular y llevar adelante programas sensatos de
inversién y seguir una politica que a la vez man-
tenga la estabilidad monetaria y lleve al maximo la
inversién productiva de los recursos internos.

Todo esto constituye ardua labor. Han de reque-
rirse firmeza en el manejo, duro trabajo y muchos
sacrificios, sobre todo de parte de los pueblos que
mucho han sufrido y que no tienen experiencia en
el arte de gobernarse por sistemas democréticos. No
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hay remedios menores que puedan lograr el resulta-
do porque, si he analizado correctamente los objeti-
vos del fomento, se requeriria implantar en el curso
de unas pocas generaciones los avances sociales y
econdmicos cuya evolucién en los paises més des-
arrollados han requerido varios siglos.

La tarea que tenemos por delante es tremenda,
pero los problemas también son tremendos —la crea-

cién de la tnica clase de mundo en el cual es posi-
ble la realizacion de las aspiraciones nacionales. Por
grande que sea el problema, no es mas grande que
los recursos que el mundo libre puede destinar ra-
zonablemente a encontrar la solucién. En verdad, el
simple reconocimiento de las dimensiones de la ta-
rea es el primer paso hacia su realizacién. Si todos
vemos claramente la meta comin, yo creo que pode-
mos v lograremos conquistarla.

DOS CONCEPTOS SOBRE VELOCIDAD MONETARIA

POR JORGE FRANCO HOLGUIN

(Especial para la “Revista del Banco de la Repiblica”).

Un frecuente error relativo al problema de la
velocidad de la moneda consiste en confundir el
concepto de velocidad monetaria como tal, con el
de velocidad de ingreso de la moneda. La distincion
entre estas dos concepciones es importante no sélo
como problema de caricter académico sino, como se
vera adelante, para el acertado andlisis de la si-
tuaciéon econémica.

Los dos conceptos

La velocidad de la moneda, segiin se emplea co-
rrientemente este término, significa simplemente el
nimero de veces que una unidad monetaria pasa
de mano en mano durante un periodo preestablecido
de tiempo. Es bastante dificil, si no imposible, efec-
tuar un cdlculo siquiera aproximado de esta veloci-
dad en cuanto se refiere a medio circulante repre-
sentado en billetes y otras especies monetarias.
Empero, si es posible determinar con un grado
considerable de exactitud la velocidad del otro cons-
tituyente de los medios de pago en circulacién: los
depositos en cuenta corriente. La férmula empleada
generalmente consiste en dividir el total de los che-
ques pagados (ya sea directamente o por compen-
sacién) durante un periodo determinado, usualmen-
te un mes, por el saldo promedio de los depésitos
en cuenta corriente. Asi, por ejemplo, si los cheques
pagados equivalen a 2.800 millones de pesos (1)
y a 700 millones de pesos el saldo promedio de
depésitos en cuenta corriente, la velocidad de los
depésitos sera de cuatro (2). En el supuesto de que

(1) Todas las cifras citadas en esta nota a manera de ejem-
plo corr aproximadamente a las registradas en el sis-
tema bancario ¥ a las del ingreso nacional del pafs.

(2) Con anterioridad & la vigencia del nuevo arancel adua-
nero, la velocidad de los dep oficinles ern generalmente
mds alta; hoy dia contintia ligeramente més elevada, pero se
acerca mucho a la velocidad corriente. No se introduce esta
subdivisién de los depdsitos para no complicar la exposieién.

Exit,

l

la velocidad de la moneda corriente (aproximada-
mente 500 millones) sea igual a la de los depdsitos
(3) tendriamos que los pagos efectuados en esta
forma llegarian en un mes a 2 mil millones, v a
4.800 millones los pagos monetarios totales de la
economia en el mismo mes.

El segundo concepto mencionado se refiere, no ya
a las veces que se mueve la unidad monetaria den-
tro de la comunidad, sino al nimero de veces que
al emplear una unidad monetaria se produce, por
asi decirlo, un ingreso. En otros términos, corres-
ponde a las veces que cabe el total de los medios
de pago en circulacién en el produecto nacional bru-
to. Asi, por ejemplo, una economia con medios de
pago en circulacién por valor de 1.200 millones de
pesos ¥y un producto nacional bruto anual de 7.200
millones de pesos, tiene una velocidad de ingreso
de la moneda de seis (4).

Relacion entre una y otra velocidad

Ahora bien; al comparar el valor de las transac-
ciones que “producen” ingreso con las transacciones
totales en la economia, o sea, dicho de otra manera,
la velocidad monetaria con la velocidad de ingreso
de la moneda, se encuentra el hecho, en cierta ma-
nera sorprendente, de que en una economia como
la colombiana solamente el 12,59 de las transac-
ciones “crean” ingreso, mientras que el 87,5% co-
rresponde a simples transferencias de dinero. No
obstante, de no ser asi, una sociedad podria aumen-
tar su ingreso nacional a sumas fantésticas si sus
miembros simplemente se pasaran su dinero de mano
en mano velozmente.

(8) Todo parece indicar que esta velocidad es mayor, espe-
cialmente en un pais como Colombia, donde gran parte de la
poblacién activa recibe moneda corriente por su trabajo.

(4} No debe olvidarse que esta velocidad es anual.
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Una apreciacién equivocada muy expandida re-
cientemente proviene precisamente de confundir los
dos conceptos que se han analizado. Se afirma que
el pais sufre de un terrible “estatismo” en vista de
que cada peso en circulacién debe pasar por lo me-
nos una vez por las arcas al Estado, ya que la
suma de los presupuestos de la nacién, los depar-
tamentos y municipios llega a cifras aproximada-
mente iguales a las de los medios de pago en cir-
culacién. La afirmacién, no eabe duda, es en parte
cierta: cada peso de los medios de pago en circu-
lacién si pasa una vez por las manos del Estado,
pero eso no indica un peligroso “estatismo”, si se
considera que pasa por lo menos 47 veces por otras
manos. Esto no es grave, lo que seria gravisimo, al
menos para los que se oponen a una fuerte inter-
venecion en la economia, seria que cada peso-ingreso
pasara una vez por las arcas gubernamentales. La
forma usual de medir la influencia del Estado den-
tro de la economia consiste en estimar la proporeién
del presupuesto en el ingreso nacional y no las
veces que pasa una unidad monetaria por la teso-
reria del pais.

Transacciones que “producen” ingreso

Naturalmente la cuestién radica en los términos
“erea ingreso”, “produce ingreso”, que se han em-
pleado en esta nota. ;Qué transacciones producen
ingreso? ;Cudles no? El problema es complejo:
gran parte de las investigaciones contempordneas
sobre ingreso nacional tratan de resolver esta cues-
tion. En otras palabras, al construir la ya comin
estructura de cuentas sociales (ingreso nacional) se
define, por asi decirlo, cudles son las transacciones
productoras de ingreso y cudles no, ya que el in-
greso se mide de acuerdo con las transacciones. Asi
pues, el meollo estd en los conceptos empleados para
el cdlculo del ingreso nacional; para el que tome a
la letra estos conceptos, la respuesta al problema es
muy sencilla: son transacciones productoras de in-
greso aquellas que corresponden a pagos corrientes
a los factores de produceién durante un periodo de-
terminado. Quedan pues excluidos todos los pagos
intermedios que no elevan el valor de los productos,
tales como los pagos del fabricante al productor de
materias primas, pues si se incluyeran, quedaria
duplicado el ecdleulo, porque el ingreso correspon-
diente a estas materias primas estd ya representado
en los pagos a los factores de produccién de las
mismas. A estas transacciones corresponde, segin
se dijo atrds, junto con los pagos de que hablare-
mos en seguida, el porcentaje mayor de todos los
pagos hechos en toda la economia. Los demds pagos
que no producen ingreso corresponden a transferen-
cias de propiedad existente (por ejemplo, venta de
acciones a igual valor del que se compraron).

Quiere esto decir que se puede hablar de transac-
ciones utiles e inttiles, ya sea que produzean ingre-
so o no? Dificilmente; lo que ocurre es que unas
transacciones producen ingreso directamente, mien-
tras que otras lo erean indirectamente. Sirven, por

asi decirlo, de soporte o base de las transacciones
productoras de ingreso. Las primeras no pueden
existir sin las segundas en una sociedad econdémica
moderna (5).

Empleo de los dos conceptos en el
andlisis economico

Estos conceptos de que se ha hablado en el pre-
sente estudio son armas poderosisimas en el anili-
sis de la situacién econdémica.

El concepto de la velocidad monetaria permite
determinar, con un cierto grado de exactitud, ¢émo
va el ritmo de los negocios en una economia, ya
que, si la velocidad es baja, esto quiere decir que
los pagos acusan lentitud, descienden las transaccio-
nes y por lo tanto probablemente también la pro-
duccién. En cambio, si la velocidad es elevada, esto
indica que el valor de las transacciones es alto,
que el movimiento comercial es acelerado y que por
consiguiente talvez la produccién sigue un ritmo
creciente. Ademads, la contraparte de la velocidad de
la moneda, las transacciones totales, corresponde a
la demanda total por bienes y servicios en un mo-
mento dado, y por lo tanto, indica, mucho mejor
que los guarismos de los medios de pago en circu-
lacién, (6) el nivel de poder de compra de la po-
blacién. Sinembargo, siempre se ha afirmado que
esta serie nos da un cierto grado de exactitud bas-
tante aleatorio. Por eso es que debe emplearse el
segundo concepto, pues éste permite determinar con
mayor exactitud en qué forma repercuten las tran-
sacciones econémicas sobre el ingreso. Dicho de otro
modo, no solamente indica, como lo hace la veloci-
dad monetaria simple, si la situacién econdémica es
préspera o no, sino que permite averiguar qué tan
prospera es, pues, valiéndose de este concepto, se
puede calcular qué ingreso “producird” cada peso
en circulacién. Si esta proporeion permaneciera cons-
tante se podria calcular el ingreso correspondiente
a una determinada cantidad de medio circulante o,
mejor dicho, qué ingreso (monetario, no real) se
produciria por cada peso emitido (7) por las auto-
ridades monetarias.

Por iltimo, la relacién entre uno y otro concepto
permite también medir el grado de dinamismo y pa-
sividad de una economia; una economia cuyas tran-
sacciones producen, digamos, un 20% de ingresos es,

(5) Segin los expertos en ingreso nanci 1, una
llega al miximo de ingresos per capita cuando desarrolla ple-
namente sus actividades terciarins (comercio, servicios, ete.).
Es decir, precisamente cuando se llega a una proporcién muy
alta de transacciones indirectas,

(6) Toda comparacién entre esta serie y la produccién, para
determinar el grado de inflacién o deflacién de un pafs, se
basa en el supuesto de que la velocidad de la da ha per-
manecido constante a través del periodo estudindo, lo eual no
es cierto en ln mayoria de los casos.

(7) Es de suponer que esta proporcién wvaria, pero muy
lentamente, de manera que los cdleulos sufrirfan un margen
de error mids bien pequefio.
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sin duda alguna, una economia altamente dinamica.
También el examen de esta relacién a través de los
anos mostrara en forma efectiva las tendencias pro-
gresistas o decadentes de una economia.

La comparacion internacional

La comparacion internacional de las series sobre
la velocidad corriente de la moneda ha llevado a
autoridades como Alvin Hansen a afirmar que la
diferencia fundamental entre paises industrializados
y subdesarrollados consiste en que, mientras en los
primeros la velocidad fluctia fuertemente, en los
segundos ésta permanece relativamente constante.
(En dénde estd la explicacién de este fenémeno?
Tal vez en el hecho de que en una economia infor-
mada por un grupo numeroso de individuos con
altos ingresos existe una mayor diversidad de ar-
ticulos de consumo, va que los fondos liquidos, co-
munes en estos paises, se mueven en forma muy
imprevisible, mientras que, en los paises poco desa-
rrollados, la gran mayoria de la poblacién emplea
su dinero en forma constante a través del tiempo

en la satisfaccion de necesidades primarias y no dis-
pone pricticamente de fondos liquidos.

En un estudio realizado por el economista Mauri-
ce Tobin y reproducido y ampliado por el Fondo
Monetario Internacional en el International Finan-
cial Statistics, se llega a conclusiones interesantes
sobre la velocidad-ingreso de la moneda. En primer
lugar se constata que esta velocidad ha disminuido
en los iltimos afios en los paises mas adelantados;
esto puede deberse a que en estos paises, por lo me-
nos en algunos, las posibilidades de desarrollo se han
estancado, ¥ por eso el rendimiento de la unidad mo-
netaria ha disminuido. En segundo término se con-
cluye que la velocidad de ingreso en los paises poco
desarrollados es mucho mayor que en los industria-
lizados, porque la acumulacién de fondos liquidos en
los segundos retarda la velocidad.

Falta realizar investigaciones sobre las proporcio-
nes que en cada pais corresponden a transacciones
de ingreso, lo que daria otro indicio adicional del
dinamismo econémico y del ritmo de progreso eco-
némico de las distintas naciones.

COOPERACION ECONOMICA

POR GUILLERMO TORRES GARCIA

(Especial para la “Revista del Banco de la Republica”)

Con marcado interés hablase actualmente acerca
de la necesidad para los paises de la Europa ocei-
dental y para los Estados Unidos de América, de
establecer una estrecha cooperacién econémica enca-
minada a dar nuevas bases a la organizacién exis-
tente en la llamada “comunidad atlantica” y a recu-
rrir a soluciones que reemplacen la ayuda gratuita
hasta hoy prestada a dicha comunidad por el go-
bierno de la Unién Americana.

En noticias provenientes de Washington asevérase
que un grupo de expertos ha elaborado ciertos estu-
dios sobre los problemas econdémicos, monetarios y
comerciales de los paises europeos occidentales, y
que tales trabajos, aunque no son la expresién de
puntos de vista oficiales, constituyen no obstante un
valioso elemento de juicio, entre otros de que ya se
dispone, para hallar alguna solucién a los proble-
mas pendientes.

El citado grupo de economistas propende por que
se organicen en forma estable, y no de ano en ano
como ha venido haciéndose, las relaciones comer-
ciales internacionales en la medida en que éstas se
vean afectadas por el desequilibrio de las diversas

balanzas de pagos y por la dificultad o incapacidad
de los diferentes paises para adquirir délares. A
este efecto, proponese que se refundan en una sola
las tres zonas monetarias hoy existentes, es decir,
que la zona del délar, la zona de la libra esterlina y
la zona europea continental del occidente, formen
una misma entidad econémica.

Para alcanzar este objetivo, considéranse necesa-
rias dos etapas. La primera consistiria en estabili-
zar los precios de los productos de primera necesidad
mediante la celebracién de tratados multilaterales
de comercio que deberian ser susecritos por todos
los Estados miembros de la comunidad atlantica, y
la segunda etapa seria la constitucién de un fondo
de reserva o estabilizacién destinado primordial-
mente a estimular las corrientes de los cambios in-
ternacionales y a restablecer el equilibrio de las
balanzas de pagos que se hallen en déficit.

El mecanismo de este sistema de estabilizacién
estaria controlado o administrado por un comité
tripartito que lo integrarian un representante de la
zona del délar, un representante de la zona de la
libra esterlina y un representante de los paises eu-
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ropeos miembros de la comunidad atlantica. Créese
que con un procedimiento semejante seria hacedero
para los Estados Unidos y para la Gran Bretafa,
por ejemplo, obtener una expansién reciproca de
sus respectivos mercados y que se haria posible, con
mayor rapidez, la convertibilidad de la libra ester-
lina que a los ingleses parece convenirles y que ellos
vivamente desean.

Este comité tripartito tendria naturalmente cierta
intervencién en la politica comercial, fiscal y mone-
taria de aquellos paises cuyo déficit en sus balanzas
de pagos en relacién con la zona del délar ha sido
permanente; asumiria de acuerdo con la organiza-
cion del llamado “plan Marshall” y con la agencia
de Seguridad Mutua, la direccién de la campafia en
favor de la produccién en los paises insuficiente-
mente equipados y podria sugerir reformas de ca-
ricter fiscal a ciertos paises generalmente en déficit,
asi como solicitar un aumento en las importaciones
y una reducecién en las tarifas aduaneras a las na-
ciones cuyas balanzas de pagos tienen ordinaria-
mente superavit.

Los expertos econémicos proponen, en consecuen-
cia, una verdadera reconsideracién de todo el pro-
blema de los cambios internacionales y especial-
mente de la politica de comercio exterior de los
Estados Unidos de América,

Parécenos oportuno recordar a este respecto, que
en la reunion de las Naciones Unidas efectuada en
Paris y en el informe que un comité de economistas
de dicha organizacién presenté acerca de las medi-
das que podrian adoptarse para defender la estabi-
lidad econdmica internacional, se sugeria entre otras
providencias (que nosotros comentamos en nuestro
articulo correspondiente al mes de febrero pasado),
la celebracién de convenios comerciales especiales
sobre fijacién de precios maximos y minimos de los
productos mds esenciales, o sea algo semejante a
la forma como en el estudio de los expertos a que
nos referimos en el presente eserito se piensa que
podria obtenerse la estabilizacién de los precios de
los productos de primera necesidad, y que en nues-
tro articulo de septiembre 1ltimo, incidentalmente
hablamos acerca del superavit permanente de las
balanzas de comercio y de pagos de los Estados Uni-
dos y del excesivo proteccionismo que en Europa se
estima que tienen las tarifas aduaneras de la Unién
Americana, puntos éstos contemplados por los ex-
pertos de que venimos hablando cuando consideran
que el comité tripartito por ellos sugerido debe so-
licitar un anmento de importaciones y una redue-
cién en los derechos de aduana de parte de los paises
que gozan de superdvit constante en sus balanzas
de pagos internacionales.

El estudio realizado por el grupo de expertos nor-
teamericanos y gque segun informaciones de Was-
hington, emanadas de la agencia de Seguridad Mu-
tua, se ha publicado con el titulo de “Libro Verde”,
seguramente figura, como es natural, entre las
cuestiones que habrin de someterse a la considera-

cién del gobierno americano. Del mencionado libro
dicese que tiene el mérito de interpretar y estar de
acuerdo con la conviccién ya muy acendrada en los
circulos politicos y financieros de los Estados Uni-
dos, de que la época de la ayuda gratuita al extran-
jero debe terminar y que ha llegado el momento de
obrar en forma distinta.

De otro lado, inférmase en Paris que paralela-
mente al estudio de los economistas norteamericanos
y coincidiendo en la concepcion econdémica del mis-
mo problema, Francia ha presentado a la comunidad
atlintica un memorandum en el cual expone la for-
ma que ella considera como més conveniente para
la organizacién general de la mencionada comunidad.

El memordndum francés, desde un punto de vista
general, se refiere tanto al aspecto militar o estra-
tégico del problema, como a su aspecto econdémico
y fiscal.

Por lo que hace a este ultimo, estimase que con-
viene tener en cuenta, en primer término, las posi-
bilidades econémicas y financieras de los paises
miembros de la comunidad atlantica. El déficit re-
sultante de la diferencia entre dichas posibilidades
y las necesidades de orden militar es algo que debe
reducirse al maximum. Para lograr tal objetivo, en
el documento francés se sugiere la innovacion de re-
currir a negociaciones multilaterales entre los Es-
tados interesados, en lugar de efectuar arreglos de
cariacter bilateral. De esta suerte, el déficit corres-
ponderia en el futuro a toda la comunidad atlantica,
considerada en conjunto, y no como ocurre hoy a los
diversos Estados en particular, y a fin de conjurarlo
se apelaria, por una parte, a la ayuda de los Estados
Unidos de Ameérica, y por otra, a transferencias
eventuales entre los paises miembros de la comu-
nidad.

Inférmase igualmente que Francia recomienda
una integracién de la produceién, o sea que se pon-
gan en comun los esfuerzos y necesidades de la co-
munidad atlantica en dicho campo, por estimar que
es muy dificil el desarrollo de planes de produccién
en el terreno estrictamente nacional cuando se trata
de la comiin defensa de un grupo de catorce nacio-
nes y porque una mayor eficacia se obtendria con
el establecimiento de planes a largo término. Con-
sidérase, pues, que existe la necesidad de prever una
produceién escalonada en varios anos, siendo este
procedimiento la Gnica manera de asegurar el nor-
mal funcionamiento de la comunidad atlintica, sal-
vaguardiando al propio tiempo las diversas econo-
mias nacionales de los paises miembros de la
organizaciéon. Dicese, por ultimo, que en el memo-
randum francés se hace hincapié acerca de la nece-
sidad que tiene Europa de bastarse a si misma,
hasta donde esto sea posible, a fin de no perpetuar
la ayuda americana.

Comparados los lineamientos generales de estas
dos iniciativas, o sean las recomendaciones del gru-
po de economistas norteamericanos y las del me-
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morandum presentado por Francia, adviértese en
ellos una gran similitud en la forma de concebir el
problema desde el punto de vista econémico. En
efecto, tanto en el estudio de los expertos de los
Estados Unidos como en el memorindum francés,
se sugiere la constitucién de un solo bloque entre
las naciones que integran la comunidad atlintica.
Mientras aquellos expertos proponen la eliminacién
de las tres zonas monetarias que hoy existen y di-
viden a dichas naciones, para reemplazarlas por una
sola zona exclusivamente, en el documento francés
se habla de arreglos multilaterales que debieran
efectuar los Estados pertenecientes a la comunidad
atlantica con el fin de transformar los posibles dé-
ficit de cada uno de dichos Estados en un déficit
global correspondiente a toda la comunidad. Y a su
turno el grupo de economistas, persiguiendo la esta-
bilidad de los precios en los productos de primera
necesidad, igualmente sugiere la celebracién de tra-
tados multilaterales de comercio entre los paises
que constituyen la comunidad atlantica.

Es de observar también que en uno y en otro plan,
es decir, que en las recomendaciones de los econo-
mistas americanos y en el documento francés, en el
fondo se aspira a la terminacién de la ayuda finan-
ciera de los Estados Unidos tal como hasta hoy ha
venido prestdndose, para sustituirla con nuevas ba-
ses en la organizaciéon de la comunidad atlantica.
Recuérdese que en el memorandum de Francia se
hace presente, como ya lo anotamos, la necesidad
que segun ella tiene Europa de bastarse a si misma,
en todo lo que sea posible, para no requerir indefi-
nidamente la ayuda americana.

Bien sabido es que la creacién de un ejéreito euro-
peo fue una iniciativa francesa que hoy se conoce
con el nombre de “plan Pleven” y que justamente

por haber sido Francia la nacién proponente de
aquella institucién es lo que explica su especial in-
terés en el estudio de las féormulas mas adecuadas
para dotar a la comunidad atlintica con la mayor
eficacia posible. De ahi también el que la Repiiblica
Francesa haya venido preconizando desde hace més
de dos anos la necesidad de que se coordinen en
forma comiin todos los esfuerzos, necesidades y re-
cursos de las naciones interesadas en la defensa de
la Europa occidental y que en el memordndum suyo
de que nos ocupamos en el presente escrito ella
recomiende que a tal principio se le den una apli-
cacién y desarrollo verdaderamente efectivos.

Interesante es anotar que la conclusion a la cual
se llega por cualquier clase de investigaciones y es-
tudios relativos a las bases definitivas de organiza-
cion de la comunidad atliantica, es la adopecién de
una forma federativa en el terreno politico ya que
fuéra de ella no se ve la manera de obtener el eficaz
desarrollo y funcionamiento de todo cuanto se pre-
tende alcanzar en el campo econémico. Una federa-
cién europea, mas o menos rigida, entre los Estados
pertenecientes a la mencionada comunidad, es indu-
dablemente la reforma politica hacia la cual se en-
caminan las naciones que integran en este continen-
te el bloque de la defensa occidental. En la con-
ciencia general existe esta conviceién, a pesar de las
reticencias, vacilaciones y repugnancia que toda ce-
sién o limitacién de soberania despiertan, como es
muy explicable, en el dnimo de los pueblos. Mas esa
reforma politica que hoy tiene ya la fuerza tirdnica
de la necesidad, acabara por imponerse. Es una sim-
ple cuestién de tiempo, pues cada dia que transcurre
la hace mas urgente.

Paris, noviembre de 1952.






