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LA SITUACION GENERAL 

En el mes pasado la balanza de pagos mos
tró nuevamente saldo favorable al país, aun
que en menor cuantía que en meses anterio
res. En efecto, el excedente de las entradas 
de oro y divisas en dólares sobre las autori
zaciones para compras de cambio exterior, 
fue de U. S. $ 1.055.000. 

N o obstante esta circunstancia, las reser
vas de oro y di visas del banco de emisión 
mostraron en septiembre una pequeña baja 
de 0,4%, pero se mantuvieron superiores a 
las del mismo mes de 1944 en 7,0 %. 

Los medios de pago -depósitos bancarios 
a la vista y moneda en circulación- que 
han venido en constante aumento, lo tu
vieron también en septiembre, pasando de 
$ 512.788.000 a $ 523.787.000, lo que repre
senta 2,1 %. Comparando la segunda cifra 
con la correspondiente a septiembre de 1944, 
aparece un alz.a de 22,7o/o. 

Los cheques pagados por los bancos, tanto 
directamente al público como por medio de 
las oficinas de canje, bajaron en septiembre 
en 5,5%. Los correspondientes a Bogotá su
bieron en 0,4 o/o, al paso que los de las otras 
plazas del país tuvieron un descenso de 8,7%. 

El volumen de las transacciones de la Bol
sa de Bogotá aumentó en 19,1% en relación 
con agosto, pero el índice de acciones de la 
misma bolsa bajó en 9,8 puntos, o sea 4,8%. 
El de papeles de rendimiento fijo, bonos y 
cédulas, se mantuvo prácticamente sin mo
dificación. 

La producción aurífera ha seguido regis
trando descenso, que en el mes pasado alcan
zó al4,02 o/o , según pormenor que damos ade
lante. En el período de enero a septiembre de 
este año resultó inferior en 9,12% a la de 
igual lapso de 1944. 

La producción de petróleo se mantiene ele
vada, aunque ligeramente inferior a la del 
año pasado. En los primeros nueve meses del 
corriente subió a 16.816.000 barriles contra 
17.010.000 en igual período de 1944. 

E l índice del costo de la vida obrera en 
esta capital se mantuvo en septiembre prác
ticamente igual al del mes precedente, pues 
sólo mostró una pequeña disminución de 0,3 
puntos, o sea 0,16 %. Los renglones corres
pondientes a la vivienda y al vestido tuvie
ron alza, al paso que los otros registraron 
descenso. 

Las operaciones de compraventa en pro
piedad raíz así como las nuevas edificaciones 
señalan, en general, en el mes pasado algún 
descenso en las principales plazas del país. 
Aquéllas subieron en esta capital, en los pri
meros nueve meses del año a $ 65.151.000, 
y las segundas a $ 21.546.000, contra $ 
36.079.000 y $ 18.170.000, respectivamente, 
en igual período de 1944. Las cifras corres
pondientes a Medellín, la segunda ciudad del 
país en el movimiento de estos renglones, 
fueron de $ 33.194.000 para las compraven
tas y de $ 7.954.000 para las nuevas edifica
ciones, contra $ 30.932.000 y $ 5.462.000, en 
el mismo período del año pasado. 

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



508 REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA 

LA SITUACION FISCAL 

El rendimiento de las rentas nacionales 
llegó en septiembre a una de las más altas 
cifras mensuales registradas hasta ahora, 
$ 14.248.000, contra $ 12.022.000 en agosto 
y$ 7.438.000 en septiembre del año anterior. 

En los nueve meses transcurridos del año 
las rentas nacionales han alcanzado a $ 
93.731.000, contra $ 56.918.000 en igual lap
so de 1944, lo que representa un aumento de 
64,7 o/o . La renta de aduanas subió en los pe
ríodos mencionados a $ 30.671.000 y $ 
17.730.000, respectivamente, con un aumento 
de 73 o/o . 

Los gastos efectuados en septiembre as
cendieron a $ 15.878.000. Los de octubre se 
han fijado en $ 17.238.000. 

El déficit fiscal aproximado subía a $ 
16.546.000 en 30 de septiembre pasado. 

LA BANCA Y EL 
MERCADO MONETARIO 

Los préstamos y descuentos del Banco de 
la República a las instituciones afiliadas pa
saron en septiembre de $ 14.350.000 a 
$ 16.322.000. Los hechos al gobierno nacional 
y al público sobre bonos de almacenes de de
pósito se mantuvieron sin modificación. 

Los billetes del Banco de la República 
en circulación bajaron en el mismo mes de$ 
173.279.000 a $ 172.765.000; pero en cambio 
aumentaron nuevamente los depósitos ·a la 
vista en el mismo banco, de $ 180.368.000 a 
$ 184.538.000. 

Las reservas de oro y divisas en dólares 
del Banco de la República bajaron en sep
tiembre de $ 293.848.000 a $ 292.668.000. 
Correspondía en estas cifras al oro físico $ 
182.582.000 y $ 184.952.000, respectiva
mente. 

La proporción de las reservas en relación 
con los billetes quedó en 30 de septiembre en 
145,72 o/o , contra 146,44% el 31 de agosto. 

CHEQUES PAGADOS 
POR LOS BANCOS 

El pormenor comparado de los cheques pa
gados por los bancos en septiembre es como 
sigue (en miles de pesos) : 

EN BOGOTA 

Septiembre Agosto Septiembre 

1945 1945 1944 

Directamente ....... $ 108.238 107.336 131.919 

Por compensación .... 134.324 134.243 115.881 

Sumas .. . .... $ '242.562 241.579 247.800 

EN EL RESTO DEL PAIS 

Directamente ....... $ 270.919 294.455 314.455 

Por compensación .... 141.706 157.328 122.671 

Sumas ....... $ 412.625 451.783 437.126 
= 

TOTAL 

Directamente ....... $ 379.157 401.791 446.374 

Por compensación .... 276.030 291.571 238.552 
---

Sumas ....... $ 655.187 693.362 684.926 
= 

EL CAMBIO EXTERIOR 

Se ha mantenido sin modificación la coti
zación del dólar en el mercado ligeramente 
por debajo del 1,751;2 que es el tipo de ven
ta del Banco de la República. 

EL ORO 

Las compras de oro efectuadas por el Ban
co de la República en septiembre subieron a 
40.005 onzas de oro fino, contra 41.679 en 
agosto y 40.591 en septiembre de 1944. 

En los primeros nueve meses del año el 
banco ha adquirido 401.473 onzas, contra 
441.759 en igual período del año anterior. 
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L CA FE 

No se ha realizado todavía el cambio anun
iado en las condiciones que rigen actual

mente en los Estados Unidos para la venta 
del café, pero todo hace prever que se verifi
cará en un próximo futuro. 

Entre tanto y como consecuencia antici
ada de este acontecimiento, los precios han 
ubido en forma sensible en los mercados in
ernos. En Girardot se han verificado en los 
'ltimos días transacciones a $ 58, la carga 
lle pergamino, cuando la cotización de hace 
un mes era de$ 53. 

En septiembre disminuyeron apreciable
ente tanto la movilización de café a los 

uertos de embarque como los despachos al 
xterior, en comparación con agosto, en que 
ueron excepcionalmente altos. Las cifras 

MOVILIZACION 

1945 Septiembre ............. . 

Agosto .. · ............... . 

Enero-Septiembre 

1944 Septiembre ............. . 

Enero-Septiembre ....... . 

EXPORTACION 

1!)45 Septiembre ............. . 

Agosto ................. . 

Enero-Septiembre 

1944 Septiembre ............. . 

509 

339.301 sacos 

620.258 

3.518.133 

392.431 

3.607.322 

327.714 sacos 

612.701 

3.929.951 

356.620 

Enero-Septiembre . . . . . . . . 3. 667. 797 
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EL MERCADO DE CAFE EN NUE\' A YORK 

Nueva York, octubre 15 de 1945. 

El problema del abandono del control de precios 
del café en este país ha sido discutido en los círcu
los industriales durante todo el mes y el comercio 
en general está de acuerdo en la conveniencia de 
abandonar cuanto antes posible dicho control. Se
gún cálculos hechos las compras de café en los mer
cados de origen efectuadas durante el mes de sep
tiembre llegaron a 700.000 sacos, contra 1.800.000 
sacos en julio y 890.000 en agosto. Las existencias 
ordinarias en 19 de septiembre se calculaban en 
4.500.000; no obstante, con el consumo civil que al
canza aproximadamente a 1.400.000 sacos por mes, 
tales existencias habrán de descender rápidamente 
si continúan bajando las compras. Los precios en 
los mercados primarios son todavía de 1 a 5 centa
vos superiores a los precios máximos en los Esta
dos U nidos, y los pequeños importadores encuen
tran imposible comprar en los países productores y 
despachar a los Estados U nidos. Parece también 
que las existencias ~n este país no se distribuyen 
uniformemente y debido a que los tostadores piden 
suministros, algunos importadores han sido obliga
dos a reducir los pedidos normales a lotes de 250 
sacos y en algunos casos a 25 sacos, a fin de dis
tribuir las existencias de que se dispone en el país. 

Según informe procedente de círculos no oficia
les, el control de precios es posible que termine en 
diciembre 19. Esto no ha sido confirmado oficial
mente ; pero otros observadores han hecho notar 
que si se suprimen los controles de precios, la medi
da podría tomarse de un momento a otro, sin pre
vio aviso. Hay datos de que los intereses cafeteros 
en este país han estado efectuando compras en el 
Brasil sobre la base f. o. b., compras que se han 
hecho sobre certificados de depósito en el interior 
del Brasil a los precios que rigen actualmente en 
aquel país o a precios que se determinarían al mo
mento de hacer la entrega. Se ha sugerido que este 
café o será mantenido allá hasta que se aumenten 
los precios o se supriman las medidas de control 
en este país, o bien se venderá en mercados distin
tos de los de los Estados Unidos. 

La Junta Panamericana del Café pospuso la reu
nión que había sido convocada para esta semana. 
N o se ha dado la razón de esta determinación, pero 
se entiende que la Junta desea esperar el resulta
do de las reuniones celebradas entre altos funcio
narios del gobierno y los representantes de la in
dustria cafetera para tratar de una revisión del 
control de precios. Se ha informado que posible
mente ni el gobierno mismo sabe a punto fijo qué 
cambios hayan de hacerse; sin embargo, se espera 
que OPA será obligada a elevar los precios a fin de 
acabar con el impase presentado entre los compra
dores de los Estados U nidos y los productores la
tinoamericanos. 

Las importaciones de café en los Estados Unidos 
correspondientes al año de cuota de 19 de octubre 
de 1945 al 22 de septiembre, fueron las siguientes 
según datos oficiales: 

PAISES SIGNATARIOS 

Brasil ...............• 

Colombia ............ . 

Costa Rica ........... . 

Cuba ................ . 

Rep. Dominicana ....•. 

Ecuador ............. . 

Autorizado 
Cuota refor- para entrar % Saldo 
mada para hasta de cuota de cuota 
1944 /1945 septiembre 22 entrada 

17.793.318 11.704.369 

6.023.727 5.138.315 

65.8 6.088.949 

85.3 885.412 

382.652 

153.061 

229.591 

286.981 

287.358 75.1 95.294 

33.194 21.7 119.867 

229.591 100.0 

169.835 59.2 117.154 

El Salvador... . . . . . . . • . 1.147.956 900.943 78.5 247.013 

Guatemala . . . . . . . . . . . . 1.023.594 

Haití . . . .. . . . .. . . • . .. . 526.147 

Honduras . . . . . . . . . . . . . 38.265 

740.997 72.4 

414.882 78.9 

38.265 100.0 

282.597 

111.265 

Mé.,tico .............. . 908.799 

373.086 

47.831 

803.569 

589.382 64.9 319.417 

Nicaragua .•.......... 181.672 48.7 191.414 

Perú .....•........... 30.988 64.8 16.843 

Venezuela ........... . 479.780 59.7 323.789 

Total signatarios ..... . 29.738.585 20.939.671 70:4 8.799.014 
Total no signatarios . . . 679.207 8.951 1.3 670.256 

Total todos............ 30.417.792 20.948.522 68.9' 9.469.270 

ESTADISTICA 
(en sacos de 132 libras) 

SEPTIEMBRE 

ARRIBOS A LOS ESTADOS UNIDOS 

Arribos Del Brasil De otros Total 

Septiembre 1945 .... 1.119.312 749.504 1.868.816 
Septiembre 1944 ..•• 1.031.803 146.090 1.177.893 
Julio-Sep. 1945 .... 3. 750.843 2 .563 .707 6.314.550 
Julio-Sep. 1944 .... 2.337.632 l. 317.380 3.654.912 

Entregas 

Septiembre 1946 .... 962.607 630.074 1.592 . 681 
Septiembre 1944 .... 793.278 179.216 972.493 
Julio-Sep. 1945 .... 3.050.866 2.248.145 5.299.011 
Julio-Sep. 1944 .... 1.937.106 1.228. 716 3.165.822 

Octubre lo. Septiembre lo. Octubre lo. 

Existencia visible 1945 1945 1944 

Stocks Brasil ........ : . 1.751.862 1.595.157 1.312.415 
Stocks otras clases ..... 599.970 480.640 465.661 
A flote del Brasil. ..... 1.113.500 949.900 989.100 

Totales ......... 3.465.332 3.025.597 2.767.176 

EMBARQUES TOTALES 

Se¡::tiembre 

Del Brasil: 1945 1944 

Julio- Septiembre 

1945 1944 

a Estados Unidos .. 1.379.800 893.000 3. 714.200 
a Europa .......... 199.300 56.000 555.400 
a otras partes ..... 65.000 174.000 404 .GOO 

Totales ........ l. 644.100 1.123.000 4.674.200 

De Colombia: 

a Estados Unidos .. 310.197 341.070 1.383 .281 
a Europa .......... 
a otras partes ..... 17.514 15.789 117.29!'\ 

Totales ........ 327.711 356.859 1.600.574 
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LA BOLSA DE BOGOTA 

MERCADO DE JULIO, AGOSTO Y SEPTIEMBRE DE 1945 

Reseña tdmestral sobre el mercado de valores 
en la Bolsa de Bogotá, escrita para la Revista 
del Banco de la República por los señores Res
trepo Olarte y Cia., miembros de la Bolsa. 

El trimestre julio-septiembre fue en general de 
xpectativa, a que contribuyó principalmente la fir
a de la paz con el Japón. 

En las últimas semanas, sin embargo, el met·ca
o se entonó un tanto por influencia de las noti

~ias sobre próxima mejora en los precios del café. 

Los balances bancarios e industriales fueron sa
tisfactorios, los dividendos se conservaron, y aun 

lgunas compañías pudieron mejorarlos. 

El servicio de los bonos de deuda interna, así 
t'lacionales como departamentales, sigue atendiéndo

e con regularidad. 

El valor de las transacciones bursátiles fue en 
tres meses como sigue: 

Julio ............... $ 10.801.940.23 
Agosto . . . . . . . . . . . . . . 8. 777.910.98 
Septiembre . . . . . . . . . . 10.453.741.21 

BANCOS 

PRECIOS 

El índice total de precios de acciones (1934 = 100) 
se desarrolló así: 

Julio ............... . 
Agosto ............. . 
Septiembre ......... . 

Acciones Bancarias. 

204.9 
202.1 
192.3 

Banco de la República, Clase D. Se colocaron al 
principio del trimestre a $ 146.00, y en septiem
bre a $ 145.00. 

Banco de Bogotá. Mejoró su dividendo. Con fluc
tuaciones, la acción llegó a $ 33 . 50, que es el mis
mo precio de julio. 

Banco de Colombia. Empezaron y terminaron a 
$ 35.00. 

Banco Comercial Antioqueño. Quedaron a $ 33.75, 
precio que implica aumento sobre el de julio. 

Banco de los Andes. Están por encima de $ 19.00. 
Bajaron un tanto al suscribirse nuevas acciones. 

Banco Industrial Colombiano, de Medellín. Ins
crito en la Bolsa en el curso de este período. Sus 
acciones se iniciaron a $ 14. 00, y terminaron el tri
mestre en $ 12. 50. 

El siguiente cuadro muestra las cotizaciones me
dias mensuales, así como las máximas y mínimas, 
de las acciones bancarias durante el tri m stre: 

MEDIOS 
Precio máximo Precio mínimo 

en el trimestre en el trimestre ¡,, 
¡,' Julio Aaosto Septiembre 

; 

Banco de los Andes .........•..•.... $ 22.76 

Banco de la República ............•.. 143.00 

Banco de Bogotá . ..................... 31.94 

Banco de Colombia .........•......... 33.14 

Banco Comercial Antioqueño .......... 33.78 

Banco Industrial Colombiano ......... 13.43 

Banco Prendario Municipal ......... . . 6.00 

Bonos y Cédulas. 

Denal, 6%: ganaron medio punto, colocándose al 
92.50 % . En los últimos meses han salido muy po
cos al mercado. 

Tesorería, 6% : se han negociado al precio uni
orme de 88%, no obstante haber demanda per
anente y aun frecuente escasez en el mercado. 

Dinu, 4%: al precio de 90% se han colocado con 
acilidad; en las últimas semanas ha habido de
anda a este precio, y oferta al 91 o/o. 

19.78 18.53 23.80 18.00 

143.00 145.00 145.00 143.00 

31.53 31.53 32.80 31.00 

32.27 32.03 33.75 31.25 

32.45 31.70 34.00 30.75 

12.60 11.48 14.00 11.00 

...... ...... . ..... . ..... 

Dinu, 6%: poco movimiento al 90%. Terminaron 
el trimestre sin demanda. 

Antioquia, 7o/o: alguna actividad al 96.50%. 

Caldas, 7% : el movimiento ha sido muy escaso 
al 96.50 %. 

Energía Eléctrica. Hubo lotes al 98%. 

Cédulas hipotecarias. Se han mantenido al rede
dor de 101.25%. 
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Acciones Industriales. 

Lo mismo que en el trimestre anterior, las ac
ciones de mayor movimiento fueron: Coltejer, Sam
per, Consorcio y Tabaco. 

Los precios de las acciones de textiles siguen 

PRECIOS 

COMPAÑIAS 

influidos por el"temor a la competencia extranjera 
no obstante los buenos dividendos que todas las em 
presas distribuyen. 

El cuadro siguiente muestra los precios medios 
y máximo y mínimo de las acciones de mayor mo 
vimiento en el trimestre: 

MEDIOS 
Precio máximo Precio mínimo 

Julio Agosto Septiembre en el trimestre en el trimestre 

Alicachín ... : ........................ . 
Aliadas (droguerías) ................ .. 
Acueducto de Bucaramanga .....•..•.. 
Ariguaní ...............•........•.... 
Avianca ... .. ........•.........•••.... 
Bolsa ..............................••• 
Caucho "El Sol" ............•......... 
Cine Colombia ....................... . 
Cervecería Unión .. ..........•....... . 
Coltejer . . . .. .... .... .. ............... . 
Consorcio Bavaria ............... ... .. . 
Corona ........... . ... . ....... .... . . . . 
Curtidos .....................•...•...• 
Chocolates .... .. .... ...........•...... 
Cemen to Diamante .................. .. 
Energía Eléctrica .. . .. ..........•..... 
Eternit .............................. . 
Fabrícato ............................ . 
Fosíorera .....................•.•..... 
Filtta ... ...... ...... .... .. .. .. ...... . 
Granada y Regina ......... . .... • ..... 
Icodel. .......... . ....... ...• . ........ 
Industria del Vidrio ..........•....... 
Industria Harinera ..........•....•.... 
Ingenio Tolima ..................•..•. 
Inversiones Bogotá .. ................ .. 
Jabonerías Unidas ................... . 
Ladrillos Moore ............... ...•. •.. 
La Garantía ............•..•.......... 
La Urbana . .. , ...................... . 
Litografía Colombia ...•.•••••••••••••• 
Laboratorios Uribe Angel ............ . 
Mangle Ordinarias .. .... ..... ... . ... . . 
Manufacturas de Cemento ...•......... 
Muebles ..........................•... 
Nare ........ .. ...............•....... 
Naviera ..................•........... 
Noel ..........•.........•....•........ 
Paños Colombia .....................•. 
Pepalfa ...... ..............•.......... 
Petróleos Guayabito ..............•... 
Puesto en la Bolsa ................... . 
Regalías .. .... . ..•..............•..... 
Samacá . ................ . ........... .. 
Salinera .......................... ... . 
Sampcr, privilegiadas ................ . 
Samper, ordinarias ...... ... .. ........ . 
San Antonio ......... . . .. . .......... .. 
Colombiana de Seguros ............... . 
S~.uan;cr~cana de Seguros .....• ........ 
Siderurg1ca .........•................. 
Tabaco .. .. .......................... . 
Talleres Centrales ................... .. 
Tejicónclor ..... ....................•.. 
Tc;iclos bregón 
Tejidos Occidente ...............•..... 
Tubos Moore ......................... . 
Unión Colombiana de Petróleos ...... .. 

10.63 
18.30 

30.00 
22.12 

18.60 
40.30 
19.45 
18.81 
17.76 
33.68 

29.22 
7.06 

43.94 

11.00 
6.53 
6.50 

26.00 
10.00 

6.09 

2.97 

4.30 
6.82 

16.80 

10.59 
16.10 
12.20 

11.42 
10.26 

0.50 
18.00 

27:52 
27.47 
10.64 
41.00 
13.92 

31.17 
17.19 
25.00 
22.08 
18.43 
20.00 

0. 20 

10 .34 
17.80 
16.70 
3.59 

29.44 
21.00 
10.00 
18.56 

18.23 
18.23 
18. 00 
31.37 
26.00 
27.88 

6. 72 
60.00 
41.44 

9.50 
6 . 75 
6.14 

32.18 

6.94 
11.33 

2.90 
18.00 
4.50 
6.50 

4 .46 
10.00 

11.34 

11.29 
10.30 
0.20 

· ó:4s 
17.40 

26.80 
26.11 
11.37 
40.84 
13.01 

30.81 
17 .24 
25. o 
22.00 

21.00 
0.20 

9.85 

3.83 
25.18 
20.97 

17.04 
35.20 
17.81 
17.96 
17.00 
29.29 
25.14 
28.08 

6.45 
62.40 
38.03 
3.20 

14.00 
9.97 
6 .97 

22.97 
8.50 
6.80 

10.42 

i6:9ó 
4 .50 
6.40 

9.17 
4.50 

10.60 

10.31 
13.60 
11.29 
10.20 

45.000.00 
0.48 

35.00 
25.22 
25.21 
11.72 
39.61 
12.33 

7.00 
28.47 
16.46 
23.12 
21.75 

21.42 

11.00 
18.30 

4.00 
30.00 
22.12 

19.05 
40.30 
20.20 
19.30 
18.00 
34.30 
26.00 
29.40 

7.30 
63.00 
44.86 
3.25 

11.00 
7.50 
6.50 

33.90 
10.00 
6.20 

11.70 
3.00 

18.00 
4.50 
7.00 

10.00 
4.50 

10.60 

12.70 

11.60 
10.80 

0.525 
18.00 

28.00 
28.00 
11.80 
41.00 
14.50 

32.10 
18.00 
26 .00 
22.75 
18.45 
21.50 

9.60 
17.80 

3.20 
25.00 
20.50 

17.00 
35.20 
17.20 
17.15 
17.00 
28.50 
25.00 
27.00 

6.35 
60.00 
36.75 
3.20 

9.50 
6.25 
6.00 

22.75 
8.50 
5.50 

10.41 
2.90 

16.90 
4.30 
6.00 

7.50 
4 .25 

10.00 

9.75 

11.25 
10.20 

0.44 
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