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Notas Editoriales

La situacioén Eeneral

En el mes de mayo, a que se refiere prin-
cipalmente esta resena, después del aquieta-
miento que en la actividad de los negocios
senalabamos en la anterior, se pudo observar
un mejoramiento en los varios aspectos de la
economia del pais. La producién de oro alcan-
z6 una alta cifra, superior a la del mes an-
terior y muy por encima de la de mayo de
1938. Cosa semejante se registrd en el movi-
miento de compensacion de cheques, indice de
la actividad comercial. El movimiento bursatil
se mantuvo estable en relacién con el mes pre-
cedente, asi e el volumen de operaciones co-
mo en las cotizaciones de los valores.

El cambio exterior, cuyas cotizaciones habian
estaddlo muy firmes en los meses pasados. lo
que habia traido una merma en las reservas
de oro del Banco de la Repablica, ha empe-
zado a descender en las Gltimas semanas, hasta
acercarse al tipo decompra de esta institucion,
lo que hace presumir que a partir de este mes
dichas reservas se podran ver reforzadas.

LLos precios del café colombiano en los mer-
cados externos se mantienen a un nivel satis-
factorio, circunstancia favorable de primera im-
portancia para el pais; y al propio tiempo en
los de las subsistencias, que tan alarmantemen-
te habian subido, se viene observando Gltima-
mente una acentuada tendencia de baja, como
consecuencia del buen rendimiento de las co-
sechss, favorecidas por excelentes condiciones
atmosféricas, lo que traera positivo alivio a
las clases menos pudientes de la poblacién.

En los primeros dias del presente mes de
junio se verificaron las ferias semestrales de
Girardot, que son siempre un indice importante
~de la situaciéon comercial, v el movimiento de
ellas alcanzé cifras quiz& no igualadas hasta
ahora Se vendieron en los dias de feria 11.213
animales, por valor de § 678.747, cuando en
las ferias anteriores, de diciembre de 1938, se¢

negociaron 9.830 cabezas por § 536.163 y en
las de junio de ese mismo afio 7.377 cabezas
por § 439.777. Como se ve, no fue solo en
el nimero de animales vendidos en lo que se
noté aumento, sino principalmente en los pre-
cios.

Puede afirmarse, por los datos apuntados,
que las actividades econémicas de la nacién
siguen desarrollandose en forma normal v sa-
tisfactoria, como consecuencia del trabajo co-
m(n en un ambiente de tranquilidad y confianza,
sin que eso excluya las inevitables pausas y
aun retrocesos que semejante proceso de me-
joramiento tiene naturalmente gque experimen-
tar, por multiples causas, muchas de ellas fuera
de nuestro control.

La situacién fiscal

|.as rentas nacionales ordinarias produjeron
en mayo $§ 6.541.000, contra § 6.306.000
en abril y § 4.608.000 en mayo del afio pa-
sado. En los cinco meses corridos del presen-
te, han producido $ 31.393.000. En el mismo
periodo del anterior lo recaudado fueron
$ 26.649.000.

las apropiaciones para los gastos publicos
nacionales en mayo se fijaron en $§ 6.898.000.

La banca y el mercado monetario

Los préstamos y descuentos del Banco de
la Rep(blica a los demés bancos poca variacion
tuvieron en el mes de mayo, pues si al em-
pezar éste valian § 15.957.000, al final del
mes estaban en $ 15.918.000. lL.os hechos di-
rectamente al pablico si bajaron en ese lapso.
de $ 2.821.000 a$ 2.547.000, v los préstamos
totales al Gobiernode $ 21.714.000 a § 21.669.000.

Los bhilletes del Banco de la Repablica en
circulacién se mantuvieron muy estables: as-
cendian en 30 de abrila § 54.368.000 y que-
daron el 31 de mayo en $ 54.336.000. No asi
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los depositos en el mismo Banco, pues entre
esas dos fechas bajaron de § 40.765.000 a
$ 38.780.000.

El medio circulante en el pais tuvo poca al-
teracién en el mes pasado, pues de $ 114.175 000
a que ascendia al principio de ese mes, pasd
para el final del mismo a § 114.333.000.

Todavia en el mes de mayo tuvieron las re-
servas <le oro y divisas libres del Banco de la
Replblica alguna disminucion, como que de
$ 40.390.000, que valian en 30 de abril, baja-
ron para el 31 de mavo a § 40.033.000, correspon-
diendo en esas cifras a oro fisico § 36,416,000
v § 35.548.000, respectivamente.

Oficinas de Compensacién de Cheques

Las cifras comparadas del movimiento de las
oficinas de compensacién de cheques, en miles
de pesos, son las siguientes:

Mavo 1939 Abril 1939 Mayo 1938
En el pais 92.311 86.382 76.479
En Bogota 40.153 38.889 34 506

Como puede verse, el alza que tuvo ese mo-
vimiento fue principalmente en las oficinas de
fuera de la capital.

El Cambio Exterior

Después de varios meses en que el cambio
exterior se mantuvo muy firme al 17514%
para dolares, que es el tipo de venta que tie-
ne fijado el Banco de la Republica, en las Gl-
timas semanas ha empezado a descender, por
la oferta de los giros de cufé, aproximandose
las cotizaciones al tipo de compra del Banco,

el 174149,

La cotizacién ayer para cheques por délares
era la de 174,009,

En el mercado de Nueva York las divisas
europeas han mantenido una notable estabili-
dad. Ayer se cotizaba la libra esterlina a
$ 4.68Y4 v el franco francés a $ 0.0265, tipos
iguales a los del mes pasado.

El oro

A 46.103 onzas finas ascendieron las com-
pras de oro efectuadas por el Banco de la
Replblica en el mes de mayo. En abril pre-
cedente habian sido de 43.232, v en mayo de
1938 de 38.226.

En los cinco meses transcurridos del presen-
te afio el Banco ha comprado 239.818 onzas
finas, contra 201.035 en igual periodo del pa-
sado.

La prima que el Banco paga en estas com-
pras se mantiene sin cambio al 65.709%.

El café

[.a reaccitn de alza en los precios del cufé
en el mercado de Nueva York que en nuestra
anterior resefa registrabamos, se mantuvo la
mayor parte del periodo a que nos referimos
hoy, llevando la cotizacion del calé Medellin
hasta 13 5/8 de centavo. En los (Gltimos dias
ese movimiento alcista ha sufrido un retroceso,
como frecuentemente ocurre en casos semejan-
tes, y hoy se cotiza en dichs plaza el café
Medellin a 1234 centavos v a 12 el Bogoté,
contra 1284 v 11 7/8, respectivamente, hace
un mes. La posicién estadistica del grano co-
lombiano sigue siendo muy fuerte, por lo es-
caso de sus existencias v por la casi absoluta
carencia de calidades semejantes de otro origen,
lo que permite esperar que la tendencia bajista
en los precios que sefalamos no se acenttie, si
bien es verdad que entramos en la estacion
estival, la de menor consumo de café.

En los mercados de Colombia se ha obser-
vado un movimiento semejante al de Nueva
York. Ayer se cotizaba en Girardot la carga
de café pilado a $ 45 y a § 35 la de perga-
mino, contra $ 44 y $ 34 hace un mes.

La movilizacibn de café en los puertos de
embarque en mayo ascendié a 433.860 sacos,
contra 267.347 en el mes precedente y 329.895
en mayo de 1938 En los primeros cinco me-
ses del afio en curso se han movilizado 1.651 827
sacos. En ese periodo de 1938 se movilizaron
1.649.735.

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



El mercado de café en Nueva York

Estadistica. - Arribos a los EE. UU. y Europa. - Entregas mundiales. - Existencia visi-

ble mundial. - Ventas para entrega futura en la Bolsa de Nueva York. - Precios para

operaciones a término. - Base Rio N.¢ 7. - Base Santos N. 4. - Precios para entrega
inmediata. - Ultimas noticias del mercado en Nueva York.

Nueva York, junio 8 de 1939

Durante el mes de mayo no se presentaron en el
mercado de café para entrega futura acontecimientos
desusados. Hasta los Gltimos dias del mes la tendencia
fue sostenidamente de alza y los precios, en un momen-
to dado, estuvieron de 39 a 51 puntos por encima del
minimum del afio, que se registrd el 20 de abril. El vo-
lumen de negocios, sin embargo, no aumentd cosa ma-
yor. EEl mercado de disponible también se afirmé, me-
jorando la demanda, indicio de que las existencias cn
mano de los tostadores han de estar mermando. Las
ofertas dz costo-y-flete del Brasil estuvieron firmes, Los
cafés de Colombia fluctuaron irregularmente, con perio-
dos de bajas agudas de 14 centavo o mas en pocos
dias, seguidas inmediatamente por alzas igualmente
bruscas. Al final del mes se cotizaba ¢l Manizales a 13
centavos, en comparacién con 1034 hace pocos mescs.
Pricticamente todas las noticias llegadas de Colombia
estan de acuerdo en que la cosecha actual es inferior
1 lo normal, pero hay divergencia de cpiniones respecto
4 la importancia de la disminucion, algunos informes
calculan la cosecha ligeramente inferior a la del afo
pasado, otros la consideran 40% menor. Las cosechas
de los paises centroamericanos parece que mis o menos
estdn ya colocadas y no se espera ciue haya en esos
paises un exceso de café sin vender al empezar en julio
¢l afo fiscal. Los cafés de Haiti y Ecuador y los afri-
canos de produccién indigena se informa que han en-
trado al consumo a buen paso.

Durante la primera semana de mayo, el negocio ¢n
¢l mercado de futuros fue pequeno, confinado principal-
mente al contrato de Santos, Por la ausencia de presién
para vender, los precios subicron lentamente, con ga-
nancias netas en el contrato «D» de 14 a 19 puntos y
de 11 a 13 en el «As. La facilidad con que los alcistas
aceptaban todas las ofertas para mayo en el contrato
de Santos v la estabilidad del milreis fueron las causas
principales de la firmeza del mercado. También hubo
noticias de que las cosechas de suaves estaban ya casi
colocadas totalmente, lo que aliviaba la presion de ven-
ta de los paises de origen. Las ofertas de costo-y-flete
del Brasil, con el Santos nimero 4 de 6 a 6.50 centa-
vos, poco variaron en relaciébn con la semana anterior.
Los suaves estuvieron ligeramente mas débiles que en
esa semana, cotizindese el Manizales a 111 para em-
barque en junio, en comparacion con 12 centavos a que
se cotizaba en la semana precedente. El negocio en ¢l
mercado de disponibles estuvo calmado.

El mercado de futuros siguibé subiendo en la segunda
semana del mes y las operaciones superaron un tanto
lus de la semana anterior, aunque ¢l volumen de ellas
fue todavia comparativamente pequeio. Ventas para li-
quidar ganancias, hechas al final de la semana, pasaron
¢l alza, pero el alza neta fue de 4 2 9 puntos ¢n ¢l
contrato de Santos v de 1 a 9 en el de Rio. El merca-
do de costo-y-flete estuvo algo mas alto, ofreciéndose
el Santos nGmero 4 de 6.30 a 6.50 centavos. Calés
sbaratoss se conscguian en Bukobas nativos para em-
barque ¢n junio v julio, a 4.85 centavos y Amboims,
para embarque inmediato en Lisboa a 5.50. El Mani-
zales para embarque en junio estuvo a 12 centavos, un
alza de 34 de centavo en la semana. Los tostadores ¢
. importadores mostraron mayor interés en el mercade

En la tercera semana la tendencia del mercado a tér-
mino fue todavia de alza, siendo ésta la cuarta semana
consecutiva de avance en los precios  Sin embargo, no
se noté un aumento de importancia en el volumen de
negocios. La firmeza se atribuyé a coberturas de descu-
bicrtos por cuenta de Europa, a la firmeza del milreis

y al tono firme del mercade de disponible. Un retroce-
so a mediados de la semana anulé parte de lo ganado,
pero se registraron avances netos de 4 a 9 puntos en
el contrato «<D» y de 8 a 10 en el «<As. El mercado de
disponibles estuvo méas alto, con ¢l Santos nimero 4
para embarque generalmente de 6.3% a 6.70 centavos,
mientras que el E/lanizales para pronto embargue se co-
tizaba a 12 5/8, con alza de 5/8 en la semana y de 1
centavo en la guincena.

El mercado futuros se puso irregular en la Gltima
semana del mes, con bajas de 14 a 17 puntos para el
mes inmediato, y alzas de 1 a 6 puntos para los otros
meses en ¢l contrato ¢Ds, y bajas dc 8 a 13 para esos
mismos meses del contrato «As. El volumen de nego-
cios declind. Las ofertas de costo-y-flete del Brasil es-
tuvieron sostenidas, cotizéndose gencralmente el Santos
nimero 4 de 6.40 a 6,85 centavos. Los suaves para
embarque estuvieron firmes, pero se dijo que se hal;?an
presentado reventas en  pequeiias cantidades a precios
ligeramente inferiores a los cle origen. Al final de la se-
mana hubo mayor interés y un tono més firme en estas
calidades y la mayor parte de los vendedores pedian
12.90 centavos para embarques en junio. En las dos
Gltimas semanas del mes ¢l mercado se vio afectado
primero, por la calma de vispera de fiesta v luego por la
del dia siguiente a uno festivo. El contrato <A» perdié
unos pocos puntos, al paso que el «D» bajé de 9 a 11
con pesadez en las operaciones. El mercado de disponi-
bles estuvo muy paralizado.

Se informa que la nueva cosecha del Brasil estd ma-
durando satisfactoriamente, con excelentes condiciones
atmosféricas. Se espera una cosecha mids o menos igual
a la del afo pasado para el conjunto de todo el Brasil,
pero las zonas que producen el mejor café se asegura
que dardn una cosecha mucho mayor que la pasada.
La superproduccién del Brasil va quedando reducida a
los tipos que no requieren el mercado americano, mien-
tras que hay superproduccién del café estrictamente
suave que se solicite aqui. Una mayor produccién de
los mejores calés en la proxima estacidn sc reflejaré
favorablemente en las exportaciones brasilefias en el afio
fiscal 1939-40. Las condiciones climatéricas en Colom-
bia se informa que han sido ideales para la actual co-
secha y ¢l menor volumen de ella se atribuye al dafio
sufrido por los arboles durante las muy fuertes lluvias
que se prescntaron en los Gltimos tres meses de 1938,

ESTADISTICA
(En sacos de 60 kilos)
Arribos a los Estados Unidos y a Europa
A ESTADOS UNIDOS

Del Brasil De otros Total
Mayo 1939.... 723,832 413,164 1.136,99
» 1938.... 778.770 358.335 1.137,105
Julio-Mayo 1938-39. ... B.175.918 4.447.804 12.623.722
» > 1937-38.... 6.878. 447 4.392.263 11,270,710
» B 1936-37.... 6.916. 298 4.690.318  11.606.616

A EUROPA (1)

Del Brasil De otros Total
Mayo 1939..... 600.000 519.000  1.119.000
> 1938.... 619,000 486.000 1.105.000
Julio-Mayo 1938-39, ... 6.212.000 4.865.000 11.077.000
» > 1937-38.. .. 5.082.000 4.806.000 9.888.000
» > 1936-37.... 5.052.000 5.294.000 10.346.000

(1) Inclusive arribos a puertos no estadisticos y deducciones
por transbordos.
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Entregas mundiales
EN LOS ESTADOS UNIDOS

Del Brasil De otros Total
Mayo 1939.... 703 383 378,592 1.081.975
> 1938.... 715.756 372.646 1.088.402
Julio-Mayo 1938-39. ... 8.226.053 4.333.684 12.559.737
» » 1937-38.... %.726.193 4.726.766 11.452.959
> » 1936-37.... 7.002.519 4.584.088 11.586.606
EN EUROPA (1)
Del Brasil De otros Total
Muyo 1939, ... 455.000 470.000 925,000
> 1938.... 575.000 492.000 1.067.000
Julio-Mayo 1938-39. ... 5.961.000 4.583.000 10,544,000
> B 1937-38. ... 5.250.000 5.250.000 10.500.000
> > 1936-37.. .. 5.066.000 5.344.000 10.410.000
En Puertos
del Sur (2) Total mundial
Mayo 1939, ... 111.000 2.017.975
» 1938.. .. 131.000 2.286.402
Julio- Mayo 1938-39_, .. 1.185.000 24,288,737
» > 1937-38 — .. 1.288.000 23.240,959
» » 1936-37.. - 1.049.000 13,045,606

Existencia visible mundial
Bn Bstados Unides  Junio 1.*
1939

Mayo 1.» Junio 1.*
ﬁl‘) 1938

Sctock Brasil....... 429,188 408.739 555,844
> Otros ...... 430,939 396.367 157.028
A flote del Brasil... §89.300 545.800 485,600
» » Javay Este. 2.000 1.000 1.000
Total. ....... 1.451.427 1.351.906 1.299.472
Bn Burapa Junio 1.* Mayo 1.* unio 1.*
1939 {‘?’9 i 1938
Stock Brasii....... 1.277.000 1.132.000 916,000
» Otros....... 1,508,000 1.459,.000 1.284.000
A flote del Brasil.. . 716,000 560.000 666, 000
» + Java y Este 34.000 43.000 22.000
Total........ 3.535.000 3,194.000 2.888.000
En puertos de) Brasil 3.263.000 3.370.000 3.201.000
Existencia v isible
mundial (3)....... B5.249.427 7.915.906 7.388.472
EMBARQUEBS TOTALES
Mayo Julio-Mayo
1939 1938 1938-39 1937-38
Brasil........... 1.638.000 1.439.000 15.277.000 13.471.000
Colombia........ 406.052 292.162 3.703.343 3.661.443

(2) El Cabo, Rio de la Plata, Costa Occidental de Sur Amé-
rica, consumo en el Brasil

(3) Excluyendo existencias en el «interiors y «retenidas».

Ventas para entrega futura en la Bolsa de Nueva York

Mayo Enero-Mayo
1939 1938 1939 uﬂs

Contrato «A» 7 antiguo. . 10.250 20.000 136,000 329,000
» » 7 nuevo... 1.000 — 5.500 o

. iy b it 196.000 319.750 1.361.250 1.571.250

i 7. . 207.250 399,750 1,502,750 1.900.250
Precios publicados para operaciones a término

Base, Santos niimero 4

Mayo 1 Mayo 31 Mas alto Més bajo
Julloo. . caeiiiiains 5.91 6.06 6.25 5.91
Septiembre........ 5.97 6,14 6,30 5.97
Diciembre. ........ 6.02 6.19 6.33 6.01
Marzo......cvenus 6.06 6.24 6.35 6.06
Mayo.......co0uus 6.24 6.29 6.42 6.24

Base, Rio ntimero 7 antiguo

Mayo 1 Mayo 31 Més alto Més bajo
Solleccunaesianes 4.16 4.31 4.47 4. 16
Septiembre. ....... 4.15 4.22 4.35 4.15
Diciembre ........ 4.18 4,27 4.46 4.18
Marzo.......onv00e 4.18 4.27 4.40 4.18

Base, Rio niimero 7 nuevo

Mayo | Mayo 31 Més alto Mas bajo
Jullocisrsrasein 4.36 4.42 4.49 4.36
Septiembre........ 4.39 4.46 4.53 4.39
Diciembre......... .42 4.49 4.56 4.42
Marzo..........u0 4.47 4.52 4.59 4.47
Mayo....oi0000-0 4.51 4.54 4.61 4.5

Precios publicados para entrega inmediata

(Estos precios son para lotes de 100 sacos o més, ex-muelle en

Nueva York)
Mayo 1.* Mayo 31 Mis aleo Mis bajo
Santos nGmero 4., 7-7-3 7-% 7-3 7
Rio nfimero 7.... 5-1/8 -4 5-M 5-1/8
Medelin.......... 12-5/8-12-7/8 13-M4-13-% 13-% 12-M
Manizales. ........ 12-124 12-7/8-13 13 11-%
Armenia........... 12-1/8-12%4 13-4 13-4 11-7/8

LULTIMAS NOTICIAS DEL MERCADO
DE NUEVA YORK

Nueva York, junio 13 de 1939

Nos referimos a nuestra carta de café del 8 del pre
sente. En la quincena pasada el mercado de futuros
bajé de 9 a 18 puntos, con operaciones calmadas, ex-
cepto en una sesiébn de gran actividad, a causa de no-
ticias de heladas en el Brasil. El mercado de disponi-
bles un tanto més débil, con poca demanda.

Seguro como el Banco de Inglaterra

Por MONTAGU NORMAN

Detengdmonos juntos por un momento en
el corazon de la ciudad de Londres, entre la
Mansion House y la Royal Exchange. Alli, al
frente de éstas, estd el Banco de Inglaterra,
ese viejo bajo muro sin ventanas, con la
blanca fabrica de piedra del nuevo edificio
que surge detras de él. Ahi, a la entrada, estd
el guardian de la puerta, con su sombrero de
tres picos y su larga capa roja bordada de oro,
como ha estado por méas de doscientos afids.
Por las gradas suben y bajan empleados y men-
sajeros en sus diligencias; pero no hay nada

que llame la atencién_en esas ida_s_?r venidas,
Digitalizado por la Bibliote

excepto en cierto momento, al acabar el dia.
Entonces llegan, marchando a compés, soldados,
ordinariamente un pequefio destacamento de la
Guardia Real, con morriones de piel de oso y
bayoneta calada, y un oficial, espada en mano,
a su cabeza. Al entrar ellos al Banco, para
custodiarlo durante la noche, los transe(intes se
detienen a mirarlos. Sin duda recuerdan éstos
el antiguo dicho: «Tan seguro como el Banco
de Inglaterra.»

No puede verse gran cosa del Banco en esta
forma, desde afuera; pero lo que alcanza a
verse esta saturado de historia. A fines del si-
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glo XVII no existian bancos en la acepcién
moderna. Inglaterra estaba en guerra con Fran-
cia, y el gobierno estaba en gran urgencia de
dinero. Un escocés, William Paterson, concibi6
la idca de formar una asociacibn para prestar
dinero al Gobierno, a cambio de una conce-
sibn que le diera el derecho de fundar un ban-
co y emitir billetes. La idea fue acogida por
los comerciantes y ciudadanos de londres y
asi, en 1694, empezd el Banco.

Durante el siglo XVIII el Banco de Ingla-
terra  fue gradualmente convirtiéndose en el
Ginico gran banco y en e! banquero del gobier-
no, pero no sin ocasionales critices. En los
disturbios de 1780 la turka lleg6 a atacar el
Banco v hubo de ser rechazada por la tropa,
con pérdida de varias vidas. Desde entonces se
ha mantenido la guardia nocturna, que hoy es
una precaucién simbdlica més bien que nece-
saria. [De esa éroca viene también el nombre
cde «La Vieja Dama de la Calle Threadneed'c»
[Ffue él empleado sarcésticamente por un miem-
bro del Parlamento que ataczba al Banco, pero
cayO® en gracia v ha seguido usindose desde
entonces como el apodo del Banco.

A medida que crecieron la industria v el co-
mercio, crecid ¢l Banco también; y después de
las guerras napole6nicas se abrieron sucursales
en varias ciudades grandes, para atender a las
necesidades de los negocios. También fueron
desarrollandose otros bancos. En virtud de una
ley del Parlamento, expedida en 1844, el Banco
de Inglaterra llegd a ser, con el correr del
tiempo, el centro para la emisién de billetes y
¢l banquero de los demés bancos, ocupando,
més o menos, la posiciébn que tiene hoy de un
banco central. lLos deméas bancos, los grandes
«Clearing Banks» (1), han llegado a atender
directamente todas las necesidades bancarias de
los negocios, v el Banco de Inglaterra ha pres-
cindido de las operaciones propias de los ban-
csc comerciales y privados.

Y llego asi a la época actual. Nosotros (2)
somos los Gnicos en Inglaterra que hoy im-
primimos y emitimns billetes de banco, como
agentes del gobierno, manteniendo una circu-
lacion limpia y aseada como de quinientos
millones (yo personalmente no ruedo tolerar
un billete sucio). En el aspecto hancario he-
mos ido llegando a no tener sino tres tipos de
‘clientes: Primero, el Gobierno, un cliente con
una renta de mil millones anuales. Nosotros

(1) Los Clearing Banks son los bancos que forman
parte del sistema del Clearing o compensacién de cheques.

(2) Mr. Norman es el Gobernador del Banco de In-
glaterra.

atendemos sus operaciones diarias; manejamos
sus acciones v bo:os, en poder hoy de varios
millones de personas; emitimos los nuevos em-
préstitos que solicite el Gobierno. Ademés de
esto, cuando se nos consulta, aconsejamos y
colaboramos con el Gobierno en los maltiples
problemas en que la politica ofici.l se roza con
los negocios y las finanzas.

Luego, como segundos, estan los Clearing
Banks, que mantienen cosa de &8 o 100 mi-
llones de libras en el Banco de Inglaterra, co-
mo parte de sus reserves. Con ellos trabajamos
nosotros en intima v constante cooperacion v
va no con espiritu de competencia, como en
ocasiones ocurrié en tiempos pasados. Ademas
de los Clearing Banks, tenemos como clientes
muchos bancos que funcionan en el imperio
britinico v en paises extranjeros.

Como terceros, vienen las Casas de Descuen-
to. Estas toman prestado dinero a plazo corto
para descontar letras, y las aprovechan el Go-
bierno y los negociantes para levantar fondos
con plazos cortos y definidos. No existe nada
equivalente en otras partes a este mecanismo
para poner en relaciébn prestamistas y presta-
tarios a corto plazo, y es él esencial en el mer-
cado londinense de dinero.

Nuestras relaciones con estos tres grupos de
clientes tienen sus raices en la historia pasada,
en la vieja experiencia. Pero las necesidades
de la época actual han creado otras activida-
des, que han ido desarrollandose consciente-
mente para atenderlas. Después de la guerra
se han establecido nuevos bancos centrales en
en los dominios, reconocimiento por el aspec-
to financiero del papel que hoy desempefian
los dominios como unidades importantes en
los asuntocs mundiales. [De todas las maneras
posibles ha cooperado el Banco de Inglate-
rra en la fundacién de esas instituciones. Hoy
nuestras relaciones con ellas tienen el mayor
valor para nosotros y también, asi lo espero,
para ellas. Nosotros todos estamos tratando de
crear un ambiente de mutua comprensién y co-
laboracion en nuestro campo especial, no solo
entre la madre patria v los dominios, sino en-
tre los dominios mismos.

Otro desarrollo ha tenido lugar eg nuestras
re'aciones con los bancos centrales extranjeros,
en rarte a través de la participacion oficial en
el Banco de Arreglos Internacionales, cuyas pe-
ribdicas reuniones en Suiza ofrecen valiosas
oportunidades de contacto. El' B. I. §., como
se le llama, se cre6 en los dificiles dias de 1930,
pero ha probado ya ampliemente su importan-
cia y seguramente sabré probarla en el futuro.
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Otra actividad pcsterior a la guerra que quie-
ro mencionar es relativa a la industria, no ya
puramente de un banco central. En los alti-
mos anos varias de nuestras industrias bésicas,
tales como la del algodén o las del hierro 3
el acero, se han visto gravemente deprimidas,
por una u otra causa. Necesitaban nuevos fon-
dos para su reorganizacién y reequipo, pero
esas industrias basicas no se encontraban en
muchos casos bastante présperas para proveer
ellas mismas esos recursos, tomandolos de sus
utilidades, o para obtenerlos de fuéra, consi-
guiendo capital del pahlico, en la forma usual.

Ahora bien, en tiempos anteriores el Banco,
como toda empresa pudiente, habia podido
acumular reservas, para ser empleadas en casos
de alguna necesided piblica urgente o de al-
guna emergencia financiera. No hay reservas
ilimitadas, pero hemos tratado de emplear las
nuéstras en la forma en que podian ser mas
provechosas para la comunidad Aqui se pre-
sentaba una ocasiébn de hacerlo. Ya nosotros
mismos, ya por conducto de otros banqueros,
directa o indirectamente, hemos provisto ayuda
financiera esencial, aunque transitoria, para
esas industrias, que les ha permitido moderni-
zarse y continuar dando trabajo.

Quizés el lector pregunte: «;Pero qué es en
realidad el Banco de Inglaterra y cémo se le
maneja’* Voy a tratar de responderle. El Ban-
co de Inglaterra ha sido siempre constitucio-
nalmente una institucién privada, que funciona
por concesién otorgada por el Parlamento. Per-
tenece ¢l a los tenedores de sus acciones, que
son méas de quince mil. En teorfa los dividen-
dos de esas acciones pueden variar, como los
de cualquiera otra empresa; pero nuestros ac-
cionistas han llegado a la conviccion de que la
consideraciéon primordial es el servicio y no los
dividendos. En la préactica, los dividendos se
han mantenido iguales por muchos afios va.
Ningln accionista tiene mas de un voto en
las resoluciones del Banco, no importa de
culntas acciones sea duefio, de modo que nin-
guno puede ejercer un poder indebido.

El mapejo del Banco estd en las manos de
la Junta de Directores, que se reune por lo
menos una vez a la semana. Ella consta hoy,
como constaba cuando el Banco se fundé e¢n
1694, del Gerente (Governor) el Subgerente y
veinticuatro Directores, algunos de los cuales
dedican al Banco todo su tiempo. l.a junta es
elegida anualmente por ios accionistas, y esta

autorizada, por comuan acuerdo, para dirigir li-
bremente los negocios del Banco en interés de
la comunidad. En tiempos antiguos, la junta
era escogidn principalmente entre los comer-
ciantes v los banqueros comerciales de [Londres,
y en la pared del salén de reuniones tenemos
todavia la muestra de un antizuo aparato que
sefiala la direccion del viento, vy que en los
tiempos de los barcos de vela decia a aquellos
atentos mercacleres si el viento estaba apre-
miando o dilatando la llegada de sus carga-
mentos. Pero los tiempos han cambiado vy los
negocios generales han llegado a ocupar un pues-
to mas importante en los asuntos pablicos en
todas partes. Y asi hoy puede verse que mas de
la mitad de los directores vienen del comercio,
de la industria, de los navieros, y escasamen-
te una cuarta parte son banqueros comerciales

En esta organizacion nominal no se encuen-
tra huella de control gubkernativo: pero lo
importante no es la posicion tebrica sino la
efectiva. En asuntos monetarios, lo mismo que
en los demas, ¢l gobierno del dia es quien di-
ce la palabra final, v esto estd plenamente
aceptado. Lo esencial en este sistema de ad-
ministracion es que el Banco estd en capacidad
de dar su concepto independiente al gobierno,
que es quien ha de tomar una resolucién defini-
tiva. Por otro lado, no estd aquél controlado por
los banqueros, ni, como va lo dije, compite va
con ellos. Esto quiere decir que tenemos una
cooperacion efectiva de parte de los bancos y
los banqueros en el desarrollo de nuestra po-
litica, cooperacion que igualmente nos can los
bancos imperiales y extranjeros que funcionan
en Londres.

Yo resumiria asi las caracteristicas del Ban-
co: experiencia en los negocios: cooperacion de
todos los sectores; independencia de criterio.
Pero estas tres cosas—experiencia, cooperacion,
independencia—nada valen si las gentes no
tienen confianza. Me complazco en creer que
el Banco, con su larga historia tradicional,
ocupa un alto puesto en la estimacién pablica;
pero esa estimaciéon sélo por los servicios al
pablico puede mantenerse al través de las épo-
cas prosperas v adversas. Nosotros apreciamos
debidamente y estamos constantemente em-
penados en justificar la confianza, la estima-
cibn, y quizd, en verdad, el afecto, que estdn
resumidos en el nombre «La Vieja Dama de
la Calle Threadneedle>.

L:l'mducido especialmente para la Revista del Banco
de la Rep(blica de la entrega de mayo de 1939 de The
Living Age).
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Declaraciéon sobre medidas

La siguiente declaracién de la Junta de Go-
bernadores del |Sisiema de Reservas Federales,
en que se recomienda el estudio por el Congre-
so de las medidas; y propésitos mcnetarics, fue
enviada,lel 8 de abril de 1939, a los presidentes
de las comisiones de bancos y circulacién del
Senado y de la Cémara de los Estados Unidos:

Durante las actuales sesiones de! Congreso,
como ocurri¢ en recientes sesiones anteriores,
comiciones del Senado v de la Camara han
pedido a la Junta de Goternadores informes so-
bre gran nimero de proyectos de ley que se
proponian remediar las dificultades econémicas

del pais con medidas monetarias.

Entre los provectos que usualmente se lle-
van al Congreso, muchos se basan en la creen-
cia de que nuestras dificultades se originan en
la carencia de una provision y un control ade-
cuados del dinero. Algunos querrian remediar
tal situacién emitiendo moneda, sea directa-
mente por la Tesoreria o por conducto de los
bancos de la Reserva Federal; algunos quisie-
ran que se recogieran benos del Gobierno emi-
tiendo papel moneds, con lo cual no sélo se
aumentaria el circulante, sino que se reduciria
o cancelaria totalmente la deuda phblica que
paga interés. Otros creen que el remedio estaria
en la monetizacién de la plata a un precio alto,
y la emisién de certificados de plata que se
sumarian al dinero circulante Y todavia otros
consideran que lo que se necesita es un esti-
mulo al empleo del dinero por medio de algCin
sistema de gravamen que resultara en una san-
cién por el dinero que no se invirtiera pron-
tamente. Hay otro grupo de medidas que ten-
derian "2 mejorar la situecién cambiando la
propiedad y el manejo del Sistema de Reservas
Federales y exigiendo un enczje del 100 por 100
para Jos depésitos a la vista. Otro remedio que
se ha propuesto consiste en la creecion de un
nuevo sistema de bancos que proveyeran capi-
tal a plazos medianos y largos, especialmente
para los pequefios nego:ios.

Aln otros piensan que el sistema monetario
que hoy existe deberia reformarse eliminando
las compras de plata, estableciendo un precio
fijo para el oro y volviendo a poner en circu-
lacién las monedas en este Gltimo metal. Sos-
tienen ellos que la supresién de la incertidumbre
monetaria restableceria la confianza y darfa por
resultado una restauracién econémica. Hay quie-
nes creen que la afluencia del capital hacia les
empresas se ve retardada por el que ellos con
ideran un nive!l artificialmente bajo de las ta-
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y propdsitos monetarios

sas de interés, y otros alegan que el Gobierno
esta absorbiendo una proporcién demasiado con-
siderable de los shorros de la nacibn con la
venta de sus bonos

Todas estas opiniones y proposiciones cubren
un amplio campo, y buscan accién legislativa
sobre cuestiones de importancia vital para el
bienestar de la nacion.

La Junta en diversas ocasiones. dando res-
puesta a peticiones de las comisiones del Congre-
so, ha dado su opinién sobre proyectos aislados.
Al paso que ella ha manifestado su rlesacuerdo
con algunas de las medidas que en .u concep-
to no realizarian los propésitos que con ellas
se buscaban, reconoce la importancia de que
se haga todo el esfuerzo posibie para lograr el
propbsito que las inspira, que, hablando de
manera general, no es otro que la utilizacién
mas completa que sea obtenible de los recursos
humanos y materiales del pais. Ha sido el
punto de vista de la Junta que, una vez que
la provizién de dinero, sea cual fuere la forma
en que se la culcule, es hoy mayor que en
cualquiera época anterior, la dificultad no pue-
de estar en la escasez sino en la forma inade-
cuada en que se emplea esa provisién. La
Junta acogeria con agrado el que volvieran a
examinarse sus conclusiones y que se estudizsran
los factores que obstruyen la afluencia del di-
nero hacia los canales de inversién: la produc-
cion y la distribucién.

En declaraciones anteriores la Junta ha re-
cordado que hay muchos aspectos de la vida
economica que no son susceptibles de control
por sblo medidas monetarias: ella ha sostenido
que la estabilidad en la produccibn y en la
ocupacién es una finalidad mas satisfactoria de
la politica piblica que la mera estabilizacién
de los precios, v que la accién concertada de
muchas actividades, déntro v fuéra del Gobier-
no, que ticnen influencia sobre la vida econé-
mica, es esencial para lograr el restablecimien-
to econémico v una renta nacional satisfac-
toria.

No obstante la inherente limitacién de la in-
fluencia de la accibn monetaria v de crédito
sobre la situacion econdémica, la Junta esta con-
vencida de la importancia de esa accién en de-
terminadas ocasiones, y siente vivamente la ne-
cesidad de mantener el mecanismo de control
y supervisibn monetaria y bancaria en cons-
tante condicién de funcionar eficazmente en
favor del interés general. En su informe anual
de 1938, la Junta hizo presente que nuestro
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actual sistema de regulacién y supervigilancia
sobre la circulacidon y los bancos, a pesar de
las muchas mejoras introducidas en recientes
anos, es todavia defectuoso en varios aspectos.
Los 15.000 bancos existentes hoy en el pais
estan sujetos a leyes v jurisdicciones contra-
dictorias v traslapantes, que tienen como re-
sultado discriminaciones contra ciertos grupos
de bancos, v confusién de los deberes y res-
ponsabilidades de las distintas autoridades fe-
derales y estatales. l.a misma supervisién fe-
deral de bancos esta repartida entre varias de-
pendencias gubernamentales, sin que estén cla-
ramente definidas las facultades y responsabi-
lidades de éstas.

Respecto al aspecto estrictamente monetario,
las facultades relativas a la provisidn de circu-
lante y a las reservas bancarias estdn repar-
tidas entre la Tesoreria de los Estados Unidos
y el Sistema de Reservas Federales. Aunque pa-
rece que la intencién del Congreso hubiera si-
do que el Sistema de Reservas Federales tu-
viese la responsabilidad dz la regulacién de la
provisién y el valor de la moneda, incluyendo
el numerario y los depdsitos bancarios, las fa-
culcades que tiene actualmente la Tesoreria so-
brepujan a las del Sistema.

En breves palabras, la eficacia de nuestro
mecanismo bancario y monetario se ve debili-
tada por la circunstancia de que no hay una
clara division de responsabilidades, ni una atri-
bucién definida de autoridad sobre la circula-
cibn y el crédito dentro del mismo Gobierno
federal, y de que existe un conflicto de juris-
diccién y de supervisin de los bancos, por

conducto de los cuales, ea el sistema estable-
cido, deben obrar las autoridadzs sobre la mo-
neda y el crédito.

En vista de ese estado de cosas, la Junta
sugiere que el Congzreso, por conducto de las
respectivas comisionzs o dz una comision inter-
parlamentaria, adopte las medidas necesarias
para definir los prop3sitos quz deben guiar las
actuiciones de las autoridades monetarias y ban-
carias; la convenienzia de los distintos planes y
conceptos quzpropongan o abriguen sobre asuntos
monetarios y de crédito las diversas entidades,
déntroy fuéra del Gobizrno,incluyendo las opinio-
nes de la misma Junta, y lascaracteristicas del
mecanismo gubernimental mas adecuado para
realizar los propbsitos del Congreso en este im-
portante campo. Ese amplio estudio capacita-
ria al Congreso para considerar todos los planes
propuestos, en relacidon unos con otros, y con
otros importantes problemas de nuestro siste-
ma econ®mico. LLos estudios aislados de los di-
versos planes son lentos, complicados y nada
satisfactorios.

La aceptacién por el Congreso de los limites
dentro de los cuales la accidn en asuntos mo-
netarios y bancarios puede ser eficaz y la de-
terminacién del mecanismo y de la politica que
mejor pueden contribuir a esa eficacia despe-
jarian el camino para entrar a considerar as-
pectos mas amplios de un programa construc-
tivo para buscar el restablecimiento econSmico
y la estabilidad.

(Traduzido espzcialmente para la <Revista del Banco
de 1a Repfblica» del «Federal Reserve Bulletins, de
Washington, entrega de mayo de 1939s).

La reglamentacion del impuesto de timbre sobre giros

RESOLUCION NUMERO 197 DE 1939
(JuNio 9)

El Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico,

CONSIDERANDO!

1. Que el decreto nimzro 92 de 1932 grae

vb con el impuesto de timbre nacional por el
equivalente del uno por ciento de su valor to-
do giro, transferencia, letra de cambio, libran-
zas, cartas de crédito o cartas ordenes de cré-
dito a la vista o a término, inclusive los giros
cablegraficos o por inalimbrico sobre el exte-
rior, o que siendo librados en el exterior deban
ser pagados en Colombia;

2.¢ Que las especificaciones del decreto na-
mero 92 de 1932 abarcan una gran diversidad

en operaciones de cambio internacional, que en
muchos casos se efectuan por medio de sim-
ples notas de contabilidad que se cruzan entre
las entidades bancarias;

3.¢ Que el decreto nimero 326 de 25 de fe-
brero de 1938 determind lo que debe entenderse
por cambio internacional, creando por lo tanto
una intima conexiéon entre las disposiciones del
decreto nimero 92 ya citado y la reglamenta-
cién general de control adoptada por el decre-
to nimero 326 de 1938:

4° Que la Ley 12 de 1932 grav6 con un
impuesto del veinte por ciento (reducido al
diez por ciento por el decreto nGmero 163
de 1937) los giros destinados a residentes en

el exterior;
5.° Que el Ministerio de Hacienda y Crédi-
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to pGblico por medio de las resoluciones nGme-
ro 72 y 140 de 1938 (abril 4 y junio 14) sen-
td6 doctrina definitiva sobre la interpretacion
que debe darse al impuesto de residentes, doc-
trina que ha sido confirmada por el honorable
consejo de Estado en sentencia de 20 de ma-
vo de 1938:

6.° Que efectudndose una gran cantidad de
operaciones gravadas bien con el impuesto de
timbre o con el de residentes por medio de
asientos de contabilidad, es indispensable de-
terminar claramente la forma como los referi-
dos impuestos afectan esas operaciones, y

7.° Que la Ley 46 de 1933 eximi6 de toda
clase de impuestos los giros destinados al sos-
tenimiento de los estudiantes en el exterior,
thasta la suma de § 150, pero no fijé cual de-
bia ser el tipo de cambio para la conversion
de esta suma a moneda extranjera, fijacién que
las disposiciones posteriores tampoco han hecho,

RESUELVE!

Articulo 1. De acuerdo con las disposiciones
legales relativas a los impuestos de timbkre y
de residentes en el exterior v con la interpre-
tacién dada por el Ministerio de Hacienda y
Crédito Pablico a las operaciones en cambio
internacional quc efectien los bancos, las ope-
raciones que a continuacién se enumeran, es-
tin gravadas en la siguiente forma:

a) lLos créditos en moneda colombiana a
cuentas corrientes extranjeras por concepto de
pagos que a bancos del pais hagan firmas do-
miciliadas en el mismo para ser abonadas a
cuentas extranjeras, no cubriran impuesto al-
guno al tiempo de hacerse el crédito respecti-
vo. Los débitos contra esos créditos si cubri-
rén los impuestos de acuerdo con los ordina-
les b), ¢c) y d) de esta resolucion.

Parégrafo 1.° Dentro de este ordinal quedan
comprendidos los abonos que se hagan a cuen-
| tas en moneda legal por valor de dividendos,
intereses o utilidacdes en empresas o inversiones
de cualquier género dentro del pais. También
quedan comprendidos los abonos que en mo-
neda legal se hagan a cuentas corrientes ex-
tranjeras por concepto de préstamos o finan-
ciaciones obtenidas en el pais con el fip de uti-
lizar esos fondos en beneficio de re! do-
miciliadas dentro del pais, que cancelan luégo
dichos préstamos o financiaciones por medio del
giro ordinario de sus negocios en Colombia.

" Parégrafo 2.° Cuando los créditos en mone-
da colombiana a cuentas corrientes extranjeras
den lugar a que el beneficiario del abono o
crédito cubra en el exterior su equivalente en
moneda extranjera, se considerara la operacién

como emisién ordinaria de un cheque, sujeta
al pago de les impuestos de residentes y de
timbre nacional, segin sea el caso, aun cuando
la suma consignada en Colecmbia quede en
cuenta bloqueada.

b) Lcs débitos en moneda colembiana a
cuentas ccrrientes extrenjeras ror valor de en-
treges hechas en el pais a individuos que es-
tan al servicio del tenedor de los fondos blo-
gueados, por concepto de ccmisiones, sueldos o
gastos diversos de agentes o empleados, se
considerardn come inversiones permanentes cn
¢l pais por cuenta del tenedor de los fondos
blocueacos y estén sujetos solamente al pago
del impuesto de timbre nacional del uno por
ciento.

Parégrafo. En la misma forma se considera-
rén los dékites en mcneda colembiena a cuen-
tas bencarias del exterior para pago de pérdi-
das sufridas en los negocios de !as mismas ca-
sas en Colcmbia, y los débitos en moneda co-
lombiana a cuentes bancaries o particulares
extranjeras para nuevas inversicnes por cuenta
de los roseedores de los fendos bloqueados,
sicmpre que las inversicnes queden en custodia
en la misma entidad bancaria y ésta se obligue
a no moverlas sin zutorizacién de la oficina de
control.

¢) Los débitos en moneda nacional en cuen-
tas extrenjeras para traspasar a un tercero el
total o parte de lcs fendos blogueados con el
fin de efectuar inversicnes en el pals, se con-
siderarfn como un traspaso de moneda extran-
jera a terceros y ceberan cubrir los impuestos
del uno por ciento en timbre y del diez por
ciento de resiclentes en el exterior.

Parégrafo. En la misma forma se considera-
rén los débitos en moneda nacional en cuentas
extranjeras para traspasar a terceros los fondos
bloqueados para cualquier fin o para traspasar
a terceros valores que se mantegan en custodia
en los bancos establecidos en el pais.

d) Los débitos en moneda nacional a cuen-
tas corrientes extranjeras para pago de impues-
tos, gastos, etc., inherentes a las inversicnes
de capitales en Colombia, se consideraran tam-
bién como inversiones permanentes en el pais
debiendo cubrir esas operaciones solamente el
impuesto de timbre establecido por el decreto
92 de 1932.

e) El cambio por giros sobre el exterior del
total o parte de una carta de crédito en mo-
neda extranjera pagada en el exterior debe con-
siderarse como devolucién de capital importa-
do de acuerdo con el decreto 326 de 1938, y
por lo tanto las licencias que dé la oficina de
control para estos cambios s6lo deben cubrir
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el impuesto de timbre nacional del uno por
ciento.

7)) Las licencias para entregar dentro del pais
a individuos o entidades que van a efectuar
viajes al exterior, cheques de viajeros o cartas
de crédito emitidas en nombre y por cuenta
de bancos del exterior por haber sido cubier-
tos en el exterior en moneda extranjera, sb-
lo causan el impuesto de timbre nacional del
uno por ciento. Los valores recibidos no podran
traspasarse a terceros, ni verificarse con ellos
ninguna negociacién dentro del pais.

Paragrafo. El cambio del total o parte de
cartas de crédito o cheques de viajeros, en el
Banco de la Repliblica 0o en un banco autori-
zado, por moneda legal, constituye una impor-
tacibn de capital v no da lugar a ningin im-
puesto.

g) Los giros emitidos desde el exterior en
moneda legal a cargo de bancos locales por
bancos corresponsales de éstos en el exterior,
con el fin de cubrir sumas en moneda legal a

individuos o entidades con residencia transitoria
o permanente en el pais, para ser reembolsados
al girado por medio de giros por moneda ex-
tranjera a cargo del banco girador, dando asi
lugar a una importacion de divisas extranjeras,
s6lo causan el impuesto del uno por ciento en
timbre nacional .

Articulo 2.° Los giros destinidos al sosteni-
miento de estudiantes en el exterior estan exen-
tos de todo impuesto hasta por la suma de
$ 150 moneda colombiana mensualmente, de
acuerdo con la Ley 46 de 1933. La conversién
de moneda colombiana a moneda extranjera
debe verificarse al tipo de cambiovigente en la
fecha del giro en la forma acostumbrada para
liquidar los impuestos sobre divisas extranjeras.

Comuniquese y cGmplase.
Dada en Bogota, a 9 de junio de 1939,

El Ministro de Hacienda y Crédito Pablico,

CarLos L.LErAas RestrReEPo.—El secretario ge
neral, J. Arturo Jaramillo M.

Sorteo de Bonos de la Defensa Nacional
(Acta nGimero 16 del 29 de abril de 1939)
BONOS DE § 5.00,SERIE <A»

Nameros 11.496 a 11.737 242
» 11.938 a 12.000 63
> 12 304 a 12.306 3
» 12.308 a 12.310 3
» 12 314 a 12.385 72
> 12.387 a 12,390 4
> 12 .394 a 12.452 50
» 12.454 a 12.507 54
» 13.900 a 14.000 92
» 18 002 a 18.238 237
» 18.240 a 18.316 77
» 18 320 a 18.337 18
» 18.339 a 18.414 76
s 22.000  ...... 1
> 220000 000 L. 1
> 22.005 a 22.023 19
» 22.025 a 22.051 27
> 22.053 a 22.180 128
> 22.182 a 22.194 13
> 22.196 a 21.263 68
s 22.265 a 22 274 10
N 22.279 a 22.314 36
> 22.399 st 1
3 22.401 a 22.496 96

Son 5.840 bonos por § 29.200.00

Nameros 12.268 a 12 644 377
» 12.649 a 12.700 52
> 13421 2000 e 1
> 13:440 0 ieesus |
> 13,458 a 13.474 17
» 13.477 a 13.483 7
> 13 485 a 13.490 6
» 13 494 a 13.503 10
» 13.724 a 13.739 16
> 13 780 a 13 792 13
- 18 560 a 19.000 441

Nameros 22.500 a 22.599 100
> 22 600 a 22.692 93
N 22.095 a 22.737 13
> 22.938 a 23 .000 63
» 26.569 a 26.598 30
> 26 600 a 26.612 13
» 26.713 a 26.779 67
> 26.880 a 26.951 72
» 26.998 a 27.007 10
» 27.198 a 27.239 42
» 27.253 a 27.275 23
> 27.501 a 27.508 8
> 27.681 a 27.716 36
> 30.751 a 30.753 3
» 33 374 a 34 370 997
» 42,120 a 42.709 590
» 48.034 a 48.043 10
» 53.274 a 53.673 400
» 61.938 a 62 000 63
> 63.023 a 63.299 277
» 70.101 a 70,000 500
> 80.001 a 80.240 240
» 80.331 a 80.590 260
> 83.001 a 83.500 500

10.00 SERIE <B»

Nameros 31.168 a 31.334 167
s 31.336 i 1
v 31.338 ... |
3 31.344 a 31.350 7
> 31.353 a 31.610 258
» 35.701 a 36.130 430
> 38.953 a 39.000 48
» 42 .802 a 43,000 199
» 43 850 a 43 867 18
» 43.950 a 43 .979 30
> 43 981 a 44.000 20

'(Pasa a la Gltima pégina)
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Nameros 21.0601 a 22.000 400 Nameros 44.501 a 44.596 96
> 22.501 a 22.659 159 > 44 .797 a 44 841 45
» 31.001 a 31.046 46 > 44.843 a 44 875 33
> 31.048 a 21.067 20 > 44.990 a 45.000 11

Son 2.930 bonos por $ 29.300.00
BONOS DE $ 20,00 SERIE «C»

Nameros 8.105 a 8.190 86 Nameros 13.516 a 13.715 200
> 8.367 a 8.380 14 » 14.445 a 14.450 6
» 12.058 a 12.067 10 » 15.501 a 15.700 200
> 12,137 H 12.144 8 > 16, 446 a 16.459 14
> 12.146 a 12.175 30 » 16.482 a 16.487 ()
» 12.605 a 12.681 77 » 16,582 a 16.734 153

12.683 a 12,757 75 s 18 001 a 18.056 56
Son 935 bonos por $ 18.700.00
BONOS DE § 50.00 SERIE «D»

Nameros 1.515 a 1.610 926 Nimeros 6.294 a 6.300 7
» 1.612 a 1.615 4 > 6.569 a 6.583 15
» 3.708 a 3.723 16 » 6,585 “ 6.612 28
» 3.748 a 3.831 84 3 6.614 a 6.642 29
» 5.453 a 5.525 73 > 6.645 a 6.665 21
’ 5.527 a 5.528 2 » 7.323 a 7.325 3
» 5.531 a 5.532 2 > 7.526 a 7.6l6 91
» 5.536 a 5.540 5 > 7.677 a 7.682 6
» 5.542 a 5.550 9 » 8.060 a 8.100 41
» 5.553 1 5.557 5 > 8.720 i 8.878 159
s 5.560 f 5.561 2 » 9.081 a 9.100 20
» 5.565 # 5.566 2 » 9.150 a 9,223 74

Son 794 bonos por § 39.700.00
BONOS DE $ 100.00 SERIE <E»

Nameros 1.299 a 1.400 102 Nameros 5.135 a 5.168 34
» 1.451 a 1.500 50 » A vaas 1
» 1.543 a 1.623 81 » 2 4 e 1
» 2.222 a 2.263 42 > 5.179 a 5.200 22
> 2.275 a 2.330 56 > 5.596 a 5.637 42
> 3.175 a 3.196 22 » 6. 414 a 6.457 44
s 3.014 a 3.972 59 > 6.548 a 6.603 56
» 400 ... 1 > 7.171 a 7.236 66
» 4,127 a 4.130 4 » 7.307 a 7.340 34
» 4.227 4 4.290 64 » 8014 a 8.084 71
> 4.356 A 4 363 8 > 8.123 a 8.151 29
> 4.365 a 4.406 42

Son 931 bonos por § 93.100.00
BONOS DE § 500.00 SERIE <F»

Nameros 364 a 373 10 Nameros 3.001 a 3.014 14
> 382 a 405 24 > 3.094 a 3.186 93
> 456 a 474 19 » 3.265 a 3.297 33
> 516 a 578 63 > 3.353 a 3.362 10
> 596 a 629 34 > 4.134 a 4.332 199
> 1.172 i 1.269 98 > 4.923 e 1
» 1.330 a 1.381 52 > 5195 a 5.202 48
s 2.087 a 2.186 100 s 5.413 a 5.474 62
» 193 0 e 1 > 5.515 a 5.554 40
» 2.197 a 2.199 3 » 6.261 a 6.279 19
» 2.201 a 2.246 46 » 6.330 a . 400 71

Son 1.040 bonos por § 520.000.00
BONOS DE $ 1.000 SERIE <G:

Nimeros 299 a 303 5 Nameros 2.551 a 2.553 3
» 305 a 314 10 > 2.571 a 1.664 94
N il6 a 392 77 » 2.685 a 2.708 24
» 613 a 618 6 > 3.001 a 3.037 37
> 639 a 690 52 > 3.353 a 3.477 125
> 1.001 a 1.150 150 > 3.528 a 3.535 8
» 2.132 a 2.145 14 » 4.179 a 4.200 22
> 2.468 a 2.478 11 > 4.256 a 4.268 13
> 2.497 a 2.500 4 » 4.319 a 4.433 115

Son 770 bonos por $ 770.000.00
SUMA TOTAL § 1.500.000.00

Estos Bonos sorteados dejan de ﬁlnar intereses desde la fecha del sorteo, y serin pagados a su presentaci6n
en las oficinas del Banco de la Repablica.
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