REVISTA

DEL

BANCO DE LA REPUBLICA

NOTAS EDITORIALES

LA VISITA DEL
VICEPRESIDENTE WALLACE

Colombia va a ser honrada con la visita del
Excelentisimo sefior Henry A. Wallace, Vice-
presidente de los Estados Unidos de América
y una de las mas altas figuras de la democra-
cia americana, quien llegara hoy a Cali y
mafiana se encontrard en esta capital. En to-
das partes se rendira al insigne hombre pii-
blico fervoroso homenaje de admiracién, sim-
patia y amistad, y su visita contribuira po-
derosamente a fortalecer los lazos de decidi-
da cooperacién e identidad de ideales que tan
estrechamente unen hoy a nuestros dos pai-
ses, en las tragicas circunstancias que atra-
viesa el mundo.

El Banco de la Repiblica adhiere cordial-
mente a este homenaje nacional y presenta
muy respetuosa bienvenida al ilustre hués-
ped.

LA SITUACION GENERAL

En marzo acentuése apreciablemente el ac-
tivo movimiento comercial y bursatil, que he-
mos venido senalando en meses anteriores,
de que es indice el valor de los cheques paga-
dos por los bancos, que aumentd en 12,1%
en relacién con febrero, y en 29,8% en rela-
cion con marzo de 1942.

El volumen de las transacciones bursati-
les subi6é en el mes pasado a la mas alta ci-
fra registrada hasta ahora, superior en
14,2% a la de febrero tltimo; y en 287,9%,
a la de marzo de 1942. El indice de coti-
zaciones de acciones de la Bolsa de Bogota
llegé en dicho mes a 162,3, contra 158,2 en
febrero, y 118,2 en marzo de 1942.

También aumentaron nuevamente en mar-
zo las reservas de oro y divisas en délares
del banco emisor, superando en 3,47 las ci-
fras de febrero, y en 179,6% las de marzo
del ano pasado.

Como consecuencia del aumento de dichas
reservas, subieron igualmente en el mismo
mes los medios de pago —circulacién mone-
taria y depésitos del publico en cuenta co-
rriente— que son los dos factores que com-
ponen el medio circulante. Esta alza fue de
59% vy 12,3%, en relacién con febrero de
este ano y con marzo del pasado, respecti-
vamente.

En marzo subié otra vez el indice de la
vida obrera en esta capital, de 134,2 a 137,3,
lo que representa un aumento de 2,37%.

En el mismo mes se observa nuevo des-
censo en la produccién de oro, la que en el
primer trimestre de este afio ha sido infe-
rior en 84% a la de igual lapso de 1942,

Las entradas fiscales han mejorado en los
iltimos meses, y las correspondientes al pri-
mer trimestre de este afio son superiores en
25,4% a las del mismo periodo de 1942; pero
siempre se mantienen por debajo de los gas-
tos puablicos. El déficit fiscal en dicho tri-
mestre es aproximadamente de $ 6.000.000,
segin las cifras que adelante reproducimos.

Las transacciones en fincas raices descen-
dieron apreciablemente en el mes pasado, es-
pecialmente en esta capital y en Medellin.
En Bogota han seguido aumentando las nue-
vas edificaciones, las que sobrepasan en el
primer trimestre del afio en un 32% a las
correspondientes al mismo periodo de 1942.

En ejercicio de las facultades especiales
que le otorgd el congreso, el gobierno nacio-
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nal acaba de dictar importantes medidas,
que adelante reproducimos, que tienden a
simplificar las operaciones de cambio exterior
y a dar facilidades al comercio, en momentos
en que encuentra tan serias dificultades pa-
ra la importaciéon de mercancias. Estas me-
didas han sido recibidas por el publico con
general beneplacito.

LA SITUACION FISCAL

Las rentas piblicas ordinarias ascendieron
en marzo a $ 4.776.000, contra $ 7.069.000
en febrero, y $ 3.924.000 en marzo de 1942,

Su rendimiento en el primer trimestre
del afio ha sido de $ 15.271.000, contra
$ 12.175.000 en igual periodo de 1942,

Las apropiaciones para los gastos publi-
cos en marzo se fijaron en $ 7.324.000, su-
biendo en el primer trimestre del ano a
$ 21.339.000.

LA BANCA Y EL
MERCADO MONETARIO

Los préstamos y descuentos del Banco de
la Repiiblica a las instituciones afiliadas de-
clinaron apreciablemente en marzo, pasando
de $ 10.777.000, en que estaban el 28 de fe-
brero, a § 7.850.000, en que quedaron el 31
de marzo. Los hechos a entidades oficiales
(los del gobierno nacional se encuentran can-
celados) bajaron también en marzo de
$ 1.215.000 a $ 269.000. Por tltimo, las ope-
raciones directas con el piiblico sobre bonos
de almacenes de depésito descendieron nue-
vamente en el referido periodo de $ 3.470.000
a $ 3.212.000.

Los billetes del Banco de la Repiblica en
circulacion se mantuvieron en marzo sin
modificacién apreciable, pues pasaron de
$ 98.977.000 a $ 98.524.000. En cambio, los
depésitos en el mismo banco tuvieron nuevo
e importante aumento, de $ 88.105.000 a
$ 92.503.000.

En el mismo mes subieron otra vez las
reservas de oro y divisas libres del ban-
co de emision, pasando de $ 126.267.000
a $ 130.590.000. En esta cifra correspondia
a oro fisico $ 49.757.000 v $ 52.653.000, res-
pectivamente.

CHEQUES PAGADOS
POR LOS BANCOS

Como lo dejamos dicho, en marzo tuvo
considerable alza el valor de los cheques pa-
gados por los bancos, asi por conducto de
las oficinas de compensacién de cheques co-
mo directamente al puablico. Las cifras, en
miles de pesos, son asi:

EN EL PAIS
Marzo 1943 Febrero 1943 Marzo 1942
Por compensacién....§ 175.001 153.450 121.843

Directamente......... 292.216 263.183 237.976
Totales........ $ 467.217 416.633 359.819

EN BOGOTA
Marzo 1943  Febrero 1943 Marzo 1942
Por compensacion....$ 94.303 83.190 56.1556
Directamente......... 81.706 73.268 72.910
Totales........ $§ 176.008 156.448 129.066

EL CAMBIO EXTERIOR

Se mantiene el cambio del dblar con muy
pequeiias modificaciones dentro de los pun-
tos de compra y venta del Banco de la Re-
publica. Ayer se cotizaba al 1,7460, ligera-
mente por debajo del mes anterior.

EL ORO

Las compras de oro efectuadas por el Ban-
co en marzo subieron a 47.448 onzas de oro
fino, contra 39.431 en febrero, y 54.749 en
marzo de 1942,

En el primer trimestre de este ano el ban-
co ha adquirido 145.592 onzas, contra 158.990
en igual periodo de 1942.

EL CAFE

Las exportaciones de café colombiano en
el mes de marzo fueron muy elevadas, paes
llegaron a 401.948 sacos, de los cuales 390.779
se enviaron a los Estados Unidos.

Las importaciones de café a los Estados
Unidos en los seis primeros meses del tercer
afio del pacto de cuotas, subieron solamente
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a 6.115.363 sacos de 60 kilos, que represen-
tan apenas el 22,3% de la cuota total para
dicho afio. Las importaciones de café colom-
biano ascendieron en el mismo periodo a
1.967.997 sacos, o sea el 354% de la cuota
asignada a Colombia, que con las modifica-
ciones acordadas se eleva hoy a 5.562.916
84C0s.

Las existencias de café en los Estados
Unidos han mejorado apreciablemente en
las dltimas semanas, lo que permite esperar
que no sélo se pueda mantener la cuota de
racionamiento que rige actualmente en dicho

pais, sino obtener el aumento de ella en un
préximo periodo.

Los precios, tanto en los mercados ameri-
canos como en los internos, contintian sin
cambio.

En marzo se movilizaron a los puertos
de embarque 626.885 sacos de café, con-
tra 372.916 en febrero y 377.763 en marzo
de 1942,

En el primer trimestre de este afio se han
movilizado 1.372.000 sacos, contra 944.382 en
igual periodo del pasado.
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EL MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK

Estadistica. - Arribos a los EE. UU. - Ventas para entrega futura en la Bolsa de Nueva
York. - Precios para operaciones a término. - Base Rio No. 7. - Base Santos No. 4. - Precios
para entrega inmediata. - Ultimas noticias del mercado en Nueva York.

Nueva York, abril 8 de 1943.

Durante el mes de marzo, los arribos de café me-
joraron notablemente con respecto a les de febrero
v enero, hasta tal punto que, segin lo informado,
excedieron notablemente de las necesidades de ra-
cionamiento. Los importadores piensan que de man-
tenerse los niveles aleanzados en marzo, se acorta-
rd el periodo de racionamiento. El actual periodo
abraza cinco semanas; el anterior habia sido de seis,
y el comercio ha recibido con satisfaccién la dismi-
nucién en la duracién del periodo de racionamien-
to. Como consecuencia, se aumenté la concesién a
los consumidores, y muchos piensan que si el piblico
llega a disponer de mayor cantidad de café puro, se
restringirda el uso de adulterantes y rendidores. El
porcentaje de cuota autorizada para entrar hasta
el 20 de marzo subié a 21,4%; el porcentaje nor-
mal para el mismo periodo habria sido de 46,8%.

El 11 de marzo la Oficina Interamericana de Café,
previendo un posible aumento en el cupo mariti-
mo disponible de los paises latino-americanos a los
Estados Unidos, aumenté las cuotas para los Esta-
dos Unidos en un 100% para el periodo que va del
b de marzo al 19 de octubre de 1943. Las cuotas fi-
jadas originalmente y efectivas el 5 de marzo son
las que aparecen en la siguiente tabla:

[Sacos de &0
khios cfu)
PAISES SIGNATARIOS Antos del 5 de A partir del 5 de
marzo de 1943 marzo do 1943

Brasllicormiaava e 11.607.299 16.422.932
Colombia: i e cansvis 3.931.814 5.562.916
Costa Rica..iiiviveiin 249.624 353.186
Cuba........ SRR 99.889 141.314
Repiblica Dominicana. 132.5564 194.691
Ecuador...... Sreaeae 187.238 264.910
El Salvador....... S 753.578 1.064.264
Guatemala...... PR IRRR 667.804 944 832
Haitloivaumvio o 343.224 485.622
Honduras......oveevis 21.989 23.345
MexiC0.: e vinnsvinasa 595.407 841.367
Nicaragua............ 245.315 346.388
Perd...... ST 31.202 44,147
Venezuela............ 463.078 680,558
Total paises signatarios 19.330.115 27.379.472
Total paises no signat.. 390.500 574.322

La Junta adopté otra resolucién mediante la cual
se establecen las cuotas para el mercado de los Es-
tados Unidos en el préximo afio de cuotas que ha de
empezar ¢l 12 de octubre de 1943, en el 110% de las
cuotas bdsicas.

Las actividades en el mercado de café durante el
mes de marzo fueron mds bien bajas, ya que los
comerciantes esperaban con ansiedad un eambio en
las reglamentaciones relativas a inventarios. La
OPA anuncié una reforma, en virtud de la cual se
atenuarian las restricciones relativas a las cantida-
des de café que los tostadores puedan tener como
inventario en determinado momento; pero hasta
ahora no se ha recibido el texto de tal reforma. Se
informé asimismo que la OPA lleva actualmente a
cabo un cuidadoso estudio de los gastos de los tos-
tadores. Se ha pedido a los tostadores un aumento
del 10% en los precios maximos. Los precios ac-
tuales se basan en los niveles de marzo de 1942.
Sin embargo, los contadores de la OPA gastarian
probablemente varias semanas para reunir los da-
tos que la OPA desea examinar.

Durante la iltima semana de marzo se anuncié
que la Corporacion de Crédito de Articulos, empe-
zard inmediatamente a comprar las cantidades no
embareadas de las cuotas del Brasil para 1941/42
vy 1942/43. Se espera que los Estados Unidos com-
prardan 2.659.000 de sacos de la cuota de 1941/42;
esto a tiempo que el convenio celebrado en 1942 fi-
jaba en 9.300.000 de sacos la cuota de 1942/43, Se
anuncio asimismo que tal compra se llevard a efec-
to por los medios comerciales ordinarios dentro de
los derechos de cuota de cada exportador individual,
tomando como base el precio actual f. o. b. El co-
mercio ha estado interesado en la compra de los
excedentes de café que se obtienen en la forma di-
cha, y ha buscado garantias en la BEW de que ta-
les excedentes seran distribuidos por conducto de los
medios comerciales ordinarios. En una reciente reu-
nion celebrada por el Comité General de la Indus-
tria del Café, a la que asistieron el Director de la
Oficina de Importaciones y otros funcionarios de la
BEW, se discutieron los puntos relativos a las com-
pras de café en los paises extranjeros por el Go-
bierno y a la destinacién de esas adquisiciones, ga-
rantizandose al comercio que “la distribucion del
café se llevard a cabo en forma tal que no se ex-
ponga la seguridad econémica de los paises produc-
tores, y teniendo debidamente en cuenta los inte-
reses de los productores, distribuidores y consumi-
dores del café”; se hizo saber asimismo que la Jun-
ta “desea consultar a la Oficina Interamericana del
Café y a la industria cafetera antes de disponer de
cualesquiera excedentes de café en los paises pro-
ductores, y que recibird con gusto cualesquiera su-
gestiones de la Junta Interamericana del café y de
los representantes de la industria cafetera en rela-
cion con los problemas tocantes al programa de ob-
tencién e importacién del grano”.

La American Can Co. lanzé al mercado en el mes
de marzo un nuevo tipo de envase para café. Es de
fibra y tiene mis o menos el mismo tamano que el
envase de metal empacado al vacio; se halla con-
venientemente guarnecido y estd provisto de dos
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cierres, un disco de embarque que el consumidor
retira, y una tapa renovable que cierra el envase
cuando éste no estd en uso. Refiriéndose a este nue-
vo tipo, decia un comentador: “La mayor ventaja
que presenta para los tostadores es, naturalmente,
la de que se adapta al equipo existente de relleno;
pero tiene también muchas de las caracteristicas
del envase metdlico. Comparado con el empaque de
vidrio, es compacto, resistente y liviano, pesa, cuan-
do estd lleno, solamente una libra, dos onzas y cuar-
to, a tiempo que el envase de vidrio para café pesa
por término medio una libra y siete octavos. Com-
parado con el saco de papel o talego, tiene la venta-
ja de que se ajusta completamente, evita la acumu-
lacion de polvo, permite emplear el membrete de di-
bujo ordinario, no se derrama y se acomoda bien
en los estantes y en las despensas.

Las llegadas de café correspondientes a las cuo-
tas revisadas de 1942/43, segin informes de la Ofi-
cina de Aduanas, fueron el 20 de marzo de 1943, las
siguientes:

Las entradas de café correspondientes a las cuo-
tas revisadas en 1942/43 en el dltimo periodo infor-
mado por la Oficina de Aduanas, ascendieron a
244,742 sacos, contra 398.908 sacos registrados en
la semana anterior. Las entradas por paises prin-
cipales de exportacion, fueron: Brasil, 58.431 sa-
cos. Colombia, 66.792 sacos. Republica Dominicana,
43.305 sacos. Venezuela, 35.748 sacos. México, 21.224
sacos, y 1.762 sacos de paises no signatarios. Las di-
versas areas, asi como los detalles de las cantida-
des recibidas el 20 de marzo de 1943, son los si-
guientes:

Autorizado % de Cucta
PAISES para entrada [rueval

Brasil .o v s sivnee 2.052.024 12.6
Colombia......coo0ue. 1.896.336 34.1
Costa Rica....ovivines 91.259* 25.8
Cuba....... 63.266 44.8
Reptiblica Dominicana. 115.229 59.2
Ecuador.............. 93.367* 35.2
El Salvador........... 323.801 30.4
Guatermala.. .. i 287.579 30.4
5 11 T N e 3567.375 73.6

Hondorad: iouvsmeziass 10.168 31.4
México..oovnernnnnnnn 216.455 25.7
Nicaragua............ 40.116* 11.6
Perlizieeineaineares 2% 1
Venezuela..:.ooocuvis 257.673 37.9
Total paises signatarios 5.804.649 21.2
Total paises no signat.. 175.047 30.5
Total todos los paises. . 5.979.696 21.4

(*) Revisién efectuada en las cifras de autoriza-
ciones para las semanas anteriores.

ESTADISTICA

(en sacos de 60 kilos)

Arribos a los Estados Unidos.

Arribos Del Brasil De otros Total
Marzo 1948.... 418.186 957.487 1.375.673
Marzo 1942.... 464.933 506.776 970.700
Julio-Feb, 1942/43. 2.840.299 5.708.689 8.548.98¢2
Julio-Feb. 1941/42, 5.649.1566 3.020.038 8.678.194

Entregas
Marzo 1943.... 602.237 948.809 1.551.136
Marzo 1942.... 617.023 606,005 1.223.028
Julio-Feb. 1942/43. 3.226.959 6.629.380 9.256.348
Julio-Feb. 1941/42, 6.353.989 3.607.978 10.051.967
Abril lo. Marzo lo. Abril lo.
Existencia wvisible 1943 1943 1942
Stock Brasil........... 181.421 360.329 393.402
Stock otras clases..... 202.066 193.478 456.019
A flote del Brasil..... RE1_R00 755 .900 747.000
i Tt 1.254.987 1.309.707 1.696.511
Embarques totales.
Marzo Julio-Marzo
1943 1942 1943 1942
Del Brasil:
a Estados Unidos.. 471.000 609.000 2,691.000 6.053.000
a Europa.......... 23,000 4.000 420,000 169.000
a otras partes.... 97.000 67.000 806.000 T12.000
Total..vonenns 591,000 680,000 4.817.000 6.934.000
De Colombia:
a Estados Unidos.. 390.779 420.280 2.992.787 1.918.350
8 BUroDR.ccvevsmss  sssavss  suseees 9.500 3.477
a otras partes.... 11.169  ....... 22.874 1.607
Total,ssserens 401,948 420,280 3.025.161 1.923.434

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



140 REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

NUEVAS DISPOSICIONES SOBRE EL CONTROL DE CAMBIOS

Texto del Decreto dictado por el Poder Ejecutivo.

DECRETO NUMERO 736 DE 1943
(abril T)

por el cual se dictan unas disposiciones sobre
eontrol de eambios.

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA DE COLOMBIA,

en uso de las facultades extraordinarias que le
confiere el articulo 62 de la Ley 7* de 1943,

DECRETA :

Articulo 12 El impuesto de cinco centavos por
cada dolar o su equivalente en otra especie extran-
jera, establecido por el articulo 52 del Decreto 2078
de 1940, se hara también efectivo sobre cualquiera
de las operaciones comprendidas en el articulo 19
del Decreto 326 de 1938.

Pardgrafo. El Banco de la Republica queda auto-
rizado para devolver el impuesto de cinco centavos
por cada délar que haya ingresado a la cuenta es-
pecial de cambios, en los casos en que se acredite
ante la oficina de control de cambios y exportacio-
nes que no se utilizaron en el fin propuesto y que
han regresado al pais.

Articulo 2° Todos los gravamenes, primas o so-
bretasas que en cualquier forma aumenten el precio
de las divisas extranjeras sobre la base del 175 y
medio por ciento para el délar, ingresarin a la cuen-
ta especial de cambios a que se refiere la Ley 167
de 1938, lo mismo que las utilidades que realice el
Banco de la Repiblica por razén de las operaciones
que efectie en oro, plata y platino.

Parigrafo 1° La destinacién a que se refiere este
articulo podra ser variada por el gobierno, en caso
de exigirlo el cumplimiento del pacto interamerica-
no de cuotas cafeteras.

Parigrafo 29 El Banco de la Repiblica queda
autorizado para mantener en el fondo de estabiliza-
cion los saldos disponibles de la cuenta especial de
cambios.

Articulo 3° Las operaciones de cambio interna-
cional que estin actualmente gravadas con el im-
puesto del diez por ciento, quedarin relevadas de
pagarlo mientras la Oficina de Control de Cambios
y Exportaciones no resuelva, con la previa autori-
zacion del Ministerio de Hacienda y Crédito Pibli-
co, restablecer su cobro.

Articulo 49 El gobierno celebrara con el Banco de
la Republica un contrato para traspasar de la cuen-
ta especial de cambios al fondo de fomento muni-
cipal una suma igual a aquella en que se reduzean
los ingresos de ese fondo por concepto de la exen-
cién a que se refiere el articulo anterior,

Articulo 59 Las infracciones a las disposiciones
sobre control de cambios que comporten evasion de
impuestos, seran sancionadas en lo sucesivo con
multas equivalente al 156 por ciento del valor de la
respectiva operacion.

Paragrafo. Dichas multas se hardn efectivas por
la jurisdiccién coactiva, sin que haya lugar, ade-
miés, al cobro del impuesto evadido; pero el respon-
sable podra evitar o pedir que se suspenda cualquier
procedimiento contra él pagando la multa que le
haya sido liquidada por la Prefectura de Control de
Cambios. Derdgase el inciso 32 del articulo 49 del
Decreto nimero 1591 de 30 de agosto de 1937.

Articulo 62 Serdn funciones de la Junta Consulti-
va de la Oficina de Control de Cambios y Exporta-
ciones determinar, previo concepto favorable del
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, los “fi-
nes econdémicamente necesarios” para los cuales pue-
den concederse licencias para la compra de divisas
extranjeras o para efectuar otras operaciones que
impliquen movimiento de cambio internacional, y
negar o aplazar las licencias para efectuar tales
operaciones.

Pardgrafo. Corresponde igualmente a la Junta
Consultiva de la Oficina de Control de Cambios y
Exportaciones, reglamentar, con aprobacién del Mi-
nisterio de Hacienda y Crédito Publico, la explota-
cién y comercio de oro, plata y platino.

Articulo 79 Autorizase al Banco de la Repiiblica
para cargar a la cuenta especial de cambios los gas-
tos que demanden las oficinas de Control de Cam-
bios y Exportaciones, debiendo someterse esos car-
gos a la revisién de la Superintendencia Bancaria
en las visitas periddicas que practique al Banco.

Articulo 89 Quedan modificadas las disposiciones

que sean contrarias al presente Decreto.
Comuniquese y publiquese.

Dado en Bogota, a 7 de abril de 1943,
ALFONSO LOPEZ

El Ministro de Hacienda y Crédito Publico,

ALFONSO ARAUJO
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LAS LICENCIAS DE IMPORTACION

RESOLUCION NUMERO 118 DE 1943
(abril 7)

LA OFICINA DE CONTROL DE CAMBIOS
Y EXPORTACIONES,

CONSIDERANDO :

Que la actual situacién de la balanza internacio-
nal de pagos y de las reservas del Banco de la Re-
publica aconsejan una politica de mayor amplitud
en el otorgamiento de licencias de importacién y
en las operaciones de cambio internacional,

RESUELVE:

Articulo 1° De acuerdo con las reglamentaciones
vigentes o las que se dicten para el efecto, la Ofici-
na de Control de Cambios y Exportaciones concede-
rd licencias:

a) Para la importacién de mercancias de cual-
quier turno sin el requisito del depdsito de garantia
del 5 %, establecido por medio de las Resoluciones
nimeros 92 de 25 de abril de 1940, 98 de octubre
de 1940 y 113 de 29 de mayo de 1942,

La devolucién de los depésitos efectuados con
anterioridad a esta Resolueion se hard tan pronto
como se acredite que el valor de la licencia a que
cada uno corresponde, ha sido remesado al exterior.

Los depésitos que no se hayan retirado dentro de
los seis meses siguientes a la fecha de esta Resolu-
cién se consignarin en la Administracién de Hacien-
da Nacional, de conformidad con el articulo 69 del
Decreto 15691 de 1937;

b) Para remesar al exterior fondos destinados a
la compra, por conducto del Fondo de Estabiliza-
cion, de titulos de deuda externa de la Nacién, los
Departamentos y los Municipios, o de acciones y ti-
tulos sobre empresas colombianas.

Estas adquisiciones se consideran incluidas en
los “fines econémicos necesarios” de que trata el
articulo 2?2 del Decreto 326 de 1938;
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Y EL CAMBIO INTERNACIONAL

¢) Para llevar en el Banco de la Repiiblica o en los
bancos particulares autorizados por éste, cuentas
corrientes o depésitos a término en monedas ex-
tranjeras, con el fin de constituir reservas para la
importacién de mercancias u otros fines.

Articulo 29 Para facilitar la constitucién de re-
servas de oro fisico por los bancos o los particula-
res, el Banco de la Repiblica podrd emitir titulos
por oro fisico, los cuales serin cambiados o subdi-
vididos por éste a peticion de los tenedores. Estos
titulos se emitirdn con validez indefinida, mientras
la Oficina de Control de Cambios y Exportaciones
no disponga otra cosa, y serdan cambiados por el
Banco de la Repiblica, de acuerdo con las disposi-
ciones vigentes sobre la materia, por giros sobre el
exterior o moneda legal, al precio que rija en la
fecha de su presentacion.

Articulo 3?2 Esta Resolucién regira desde la fecha
de su aprobacién por el Ministerio de Hacienda y
Crédito Piblico.

Dada en Bogotd, a T de abril de 1943.
Oficina de Control de Cambios y Exportaciones,

ALBERTO BAYON
Jefe de oficina.

La Resolucion que precede fue aprobada por la
Junta Consultiva de esta Oficina en sesién del dia
7 de abril de 1943.

El Secretario,

G. DELGADO PARDO

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
Bogota, abril T de 1943.
Apruébase la anterior Resolucién.

El Ministro de Hacienda y Crédito Piblico,
ALFONSO ARAUJO
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LA SUPERINTENDENCIA BANCARIA Y LOS CREDITOS
SOBRE EL EXTERIOR

Texto de la circular dirigida a los

CIRCULAR NUMERO 409

Bogota, 26 de marzo de 1943.

Sefior Gerente del

Ref: Créditos sobre el exterior pa-
ra importacion de mercancias.

Varios establecimientos bancarios han consultado
a este Despacho si dentro de las circunstancias es-
peciales que hoy se contemplan con respecto a la
apertura de créditos sobre el exterior para el pago
de importacion de mercancias, la cuantia de tales
operaciones podria exceder de los limites sefialados
por el numeral 1 del articulo 86 de la Ley 45 de
1923 para préstamos a un solo individuo o entidad.

La Superintendencia ha considerado esta cuestion
con el mayor cuidado, tanto por el aspecto de orden
legal como por el de la conveniencia econdémica
que ella envuelve.

No sobra advertir que las modalidades especia-
les del comercio exterior, ereadas por el actual con-
flicto, han determinado que una parte considerable
de aquellos créditos no se utilice, por la imposibili-
dad en que se encuentran los exportadores extran-
jeros para efectuar los despachos correspondientes.

La forma peculiar de esta clase de créditos se
caracteriza por dos situsciones o etapas distintas:
la primera, que abarca el periodo comprendido entre
el momento en que el banco se obliga a que por con-
ducto de su correspondiente agente o corresponsal

gerentes de las instituciones bancarias,

se verifique el pago respectivo, mediante el lleno de
determinadas condiciones; y la segunda, que em-
pieza al efectuarse tal pago y termina cuando el
cliente verifica el reembolso al banco. En la pri-
mera etapa del proceso de la operacién no existe
aun, por lo general, obligacién alguna a cargo del
cliente, pues ella sélo nace desde el momento en
que el agente o corresponsal del banco hace el pago
por su cuenta. Es pues, en este momento, o sea en
el de la utilizacion del respectivo crédito, cuando
rigurosamente deberd darsele aplicacién al precep-
to legal arriba citado.

De consiguiente, si el barco, valiéndose de me-
dios adecuados, asegura suficientemente y obtiene
la efectividad del reembolso por parte del cliente,
en forma tal que éste se verifique antes o al mis-
mo tiempo del pago efectuado por el corresponsal,
bien podria estimarse que tal operacién no estaria
sujeta a la limitacién legal sobre cupo individual de
crédito.

Es entendido que la Superintendencia se reserva
la facultad de hacer modificar o suspender la préc-
tica que aqui se autoriza, en el caso de que el uso
que de ella se haga no corresponda a las finalida-
des que hoy pueden hacerla aconsejable, o se pres-
cinda de los requisitos senalados en esta comu-
nicacién.

Pido a usted el favor de avisarme recibo de la

presente circular y considerarme como su seguro
servidor,

HECTOR JOSE VARGAS

Superintendente Bancario.

BIBLIOTECA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

Se recuerda a los profesores y alumnos de las universidades y colegios y a las personas afi-
cionadas a los estudios econémicos, que la Biblioteca del Banco, instalada en amplios y c6-
modos salones y bien provista de libros y revistas, esti abierta para el publico todos los

dias de las 2 a las 412 de la tarde.
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EL FUTURO DEL ORO

El siguiente articulo ha sido tomado de
la Revista mensual sobre la situacién
econémica, hacienda publica, comercio y
finanzas del National City Bank de Nue-
va York, entrega de diciembre de 1942,

La produccién y demanda de oro durante la guerra.

La decision de la Junta de Produccion de Gue-
rra en octubre de suspender los trabajos de las
minas de oro en este pais mientras dure la gue-
rra y el hecho de que nuestras tropas estén usan-
do monedas de oro en el Africa del Norte, han pre-
sentado una combinacion contradictoria y curiosa
con respecto al oro y ha vuelto a revivir la discu-
sién en cuanto al futuro de este importante metal.

Se ha explicado la orden que suspende la produc-
cion como una medida para economizar la mano de
obra solamente, con el fin de tener disponibles mi-
neros para las minas subterrdneas de cobre y otros
metales no ferrosos, donde los mineros estdn suma-
mente escasos. Afecta solamente a las minas que
producen oro, cuya produccién ya estaba bajando
por el gran nimero de restricciones que estdn en
vigor. Como dijo el Secretario del Tesoro, el cierre
de las minas de oro no alteraria la politica del go-
bierno de comprar este metal ni el precio actual
que estd pagando de $ 356 la onza fina.

En el Canadd se trasladaron unos cuantos cien-
tos de mineros de las minas de oro a las de niquel
ya hace algin tiempo. Pero las minas que estan
explotando solamente minerales de oro, que repre-
sentan como la cuarta parte de la produccién total
del dominio, se irdn cerrando poco a poco. Se espe-
ra que con el tiempo habrd disponibles como diez
mil mineros de oro y, segin los datos que se han
recibido en ésta, no tendrdn oportunidad de bus-
car empleo fuera de la industria minera, sino que
seran destinados a las minas de los metales ba-
sicos.

Los dos paises norteamericanos no son los tni-
cos que estin experimentando la restricecién. En
Australia, donde se habia revivido la industria de
las minas de oro en los afos de la depresién, la pro-
dueecién bajé mucho en 1941 y se cambiaron muchos
obreros este afio a la produccién de metales basi-
cos para las industrias nuevas del pais.

Se informa que ha subido mucho el costo de pro-
duecién en las minas de Rodesia y la Costa de Oro,
en el Africa, que estdn teniendo dificultad en con-
seguir maquinaria para las minas y que han tenido
que suspender la explotacién de minas nuevas.
En el Rand del Africa del Sur —que es la regién
donde mds oro se produce en el mundo y que el afio
pasado representé el 859% de la produccion mun-
dial— se han suspendido las nuevas explotaciones,

pero el tonelaje del mineral extraido de las minas
que estin funcionando era mayor hasta el mes de
septiembre que el del ano pasado. El Ministro de
Minas disipd los temores que existian de nuevas difi-
cultades para la mineria de oro, al declarar que de
ésta dependia el esfuerzo del pais para la guerra. Se
puede considerar que solamente uno en diez de los
400.000 individuos que trabajan en las minas de oro
son trabajadores expertos. Ademas, las otras minas
—carbén, eromo, manganeso, cobre y amianto— o las
otras empresas industriales, podrian absorber sola-
mente una pequena parte del gran ejército de obre-
ros nativos inexpertos. Segin informes recientes,
como la quinta parte de los ingresos fiscales del
Gobierno de la Union Sur Africana y como las dos
quintas partes de la renta nacional, provienen de la
industria minera del oro.

En otras partes del mundo —las Filipinas, las
Indias Orientales Holandesas y la Nueva Gui-
nea— las operaciones de la guerra han interrum-
pido la produceciéon muy seriamente. La falta de ma-
quinaria para las minas estd creando dificultades
para los productores de oro en la América Latina.

A consecuencia de estas restricciones, es proba-
ble que la produccion mundial de oro en 1942 baje
por primera vez desde 1929, Por lo menos hasta que
no se termine la guerra, se cree que el afio de pro-
ducecion maxima habra sido el de 1941, cuando se cal-
cula que el mundo produjo como 40.700.000 onzas de
oro, con un valor de $ 1.425.000.000. Durante la pri-
mera guerra mundial también bajé la produccién
del oro después de haber llegado a un maximo tem-
poral en 1915, como se vera por el diagrama inser-
to. Pero esa baja provino principalmente por el au-
mento del costo de produccion.
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Produccién mundial de oro
{Ultimos datos 1941)

Dudas en cuanto al futuro del oro.
El esparcimiento de la aprensién popular en

cuanto al futuro del oro, y las dudas con respecto
al funcionamiento eficaz del patréon oro, han acom-
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pafiado el quebranto de la estabilidad econémica
mundial y la disminucién gradual de las relaciones
internacionales desde los primeros afos después de
1930. La suspensién universal del pago de los bi-
lletes en oro, que se ha calificado muchas veces in-
correctamente como el “abandono” del oro, sembré
las primeras semillas de duda en cuanto al futuro
del oro. La gente se acostumbré a no ver el oro en
cireculacién y se dijo mucho sobre la “libertad” de
que gozaban las monedas reglamentadas en con-
traste con la “tirania” del oro. Se comenté mucho
sobre la habilidad de ciertos paises, notablemente
Alemania, de poder “manejarse sin el oro”; de pre-
dicciones frecuentes de ciertos paises —que care-
cian de oro ellos mismos— de que habia pasado la
época del oro y sus funciones monetarias; y de la
reconcentracién anormal del oro en los Estados Uni-
dos, en lo que algunas personas vieron un complot
de parte de ciertos paises de vendernos su oro, el
que luégo “declararian sin valor”, dejindonos “en-
ganchados”.

Mas recientemente se han interpretado los arre-
glos de erédito relacionados con el programa de los
préstamos y los arrendamientos como una prueba
del decaimiento progresivo de la importancia del
oro. Y ahora viene el cierre de las minas de oro en
los Estados Unidos y en el Canadi. Repitiendo las
palabras de un comentador, “éste es el fin prosiico
de algo que ha ocupado segundo lugar sélo después
del amor entre los deseos de la raza humana”. Ob-
servi que “ahora no necesitamos oro sino para ori-
ficar los dientes”.

Todavia se necesita el oro.

No obstante, a pesar de estas manifestaciones
tan pesimistas, un resumen de la experiencia du-
rante la guerra revela muchas razones muy buenas
para no echar el oro a la basura.

En primer lugar, la limitacion de la produccién
del oro en los Estados Unidos y en el Canadi es,
como ya se ha dicho, una medida puramente de
emergencia impuesta para destinar la mano de obra
v los materiales disponibles a otras necesidades mas
vitales de la guerra.

En segundo lugar, la decisién de reducir la pro-
duccion del oro temporalmente con el fin de au-
mentar la del cobre, del plomo y del zinec que se
necesitan para la guerra, no se debe interpretar co-
mo prueba de que ya no se aprecia el oro, como tam-
poco lo seria el que se cambiara una parte de la exis-
tencia monetaria de oro por estos materiales, si se
compraran en el extranjero. Esto es especialmente
cierto cuando las tenencias de oro son tan enormes
como en los Estados Unidos.

Una tercera razoén, y mucho més importante, para
dudar que el “oro haya pasado de moda”, se nota
en lo gque estd sucediendo en el Norte de Africa,
donde nuestras tropas estin usando el oro. Ello
estd demostrando de nuevo que el oro es la mone-
da universal, apreciada sobre todas las demds y
que se aceptara en todos los paises que desconfian
de cualquier otra clase de moneda.

Y no es ésta la tdnica demostracién que se pue-
de citar. En todas partes, cuando se presenta la
oportunidad, se ve inmediatamente el instinto an-
tiguo del hombre de recurrir al oro como el medio
més seguro para proteger su riqueza, especialmen-
te en épocas de incertidumbre y desorden. Por ejem-
plo, desde que empezé la guerra se han estado ven-
diendo las monedas de oro en todos los mercados
donde se han efectuado transacciones de esta indole
a primas muy altas. La prima sobre el oro en ba-
rrags ha sido generalmente mas chica, debido en
parte a las restricciones rigidas sobre la venta del
mismo y en parte a lo que cuesta transportarlo,
cuando se incluye el seguro maritimo y de guerra.
Se dice que en los primeros meses de la guerra, y
luégo en 1940, cuando Alemania estaba extendien-
do su conquista, el Banco Nacional de Suiza se ne-
gé a comprar el oro que muchos tenedores parti-
culares, temiendo la invasién de los alemanes, tra-
taban de vender. Pero esto no duré mucho y luego
hubo tanta demanda de oro en otras partes del mun-
do y se produjo tal movimiento de salidas de Suiza,
que el verano pasado el gobierno se vio obligado a
prohibir las exportaciones, con el fin de conservar
las existencias monetarias.

En la India, después que empezé la guerra en el
Pacifico, el oro en barras subié a unos $ 40 la onza
fina a mediados de diciembre de 1941, y llegd casi
a 3 68 la onza en los dias de la campafia de Birma-
nia en marzo de 1942, habiendo subido la plata al
mismo tiempo, de 50 centavos a mis de T2 centavos
la onza. La prima sobre las monedas de oro siem-
pre ha sido mayor que sobre el oro en barras. En
los paises neutrales situados en la periferia del
continente europeo, a donde ha ido a parar una gran
parte del capital refugiado, también han llegado
las primas a niveles altos. Por ejemplo, en Lishoa
las monedas de oro tienen una prima que fluctia
entre el 150 y el 2009, mientras que en Turquia,
que ahora esti pasando por un alza de precios in-
flacionaria, se estd vendiendo el oro en el mercado
libre a primas que fluctiian entre el 300 y el 4009.

De la América Latina también han estado llegan-
do informes dispersos de que se han efectuado tran-
sacciones en oro a primas altas, aunque se entien-
de que las cantidades negociadas han sido chi-
cas. En la Argentina, que no tiene restricciones so-
bre la importacién o la exportacién del oro, se co-
tizaban las monedas de oro en mayo de este afio
alrededor de $ 51 y las barras de oro al equi-
valente de $ 42 la onza fina; el mes pasado las co-
tizaciones habian bajado a $ 47 y $ 38, respectiva-
mente. Las monedas de oro de a diez délares se es-
taban vendiendo en abril de este afio en la Habana,
donde se puede importar el oro libre de restric-
ciones, pero las exportaciones tienen que pagar un
impuesto del 156%, a razon de § 42 la onza fina. Se
ha sabido de transacciones pequenas de monedas
de oro de los Estados Unidos en Panami a una pri-
ma del 100%.

Estos ejemplos de la ansiedad de parte de la gen-
te de conseguir oro —e indudablemente hay muchos
casos mas que se podrian citar— indican de una
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manera clara que el oro no ha perdido su atraccién
como un medio seguro de conservar la riqueza en
tiempos de turbacién. Los economistas y los gobier-
nos que tienen algo que ganar en el asunto, pueden
teorizar todo lo que quieran de que el oro no hace
falta —pero la fe y la confianza del hombre en el
oro persiste, y es precisamente esta confianza que
ha hecho del oro la mejor medida del valor y la me-
jor base monetaria que se ha podido encontrar—. Se-
guramente no parece nada real el decir que nadie
quiere ¢l oro, cuando la gente precisamente esta
dispuesta a pagar una prima para conseguirlo y
cuando los gobiernos lo estan atesorando y negin-
dose a entregarlo a cambio de sus billetes, porque
temen que la gente se llevaria demasiado.

En contraste con las monedas de oro de los Esta-
dos Unidos, que tienen una prima en todas partes,
es interesante hacer constar la experiencia de los
billetes de papel de los Estados Unidos que se es-
tin vendiendo en la actualidad en el extranjero
con descuento. Cuando empezé la guerra en 1939,
estos billetes, al igual que las monedas de oro, se
vendian con una prima en Europa. Pero cuando la
Gran Bretafia impuso un embargo sobre la impor-
tacion de billetes ingleses y los puso forzosamente
a un descuento, esto afecté del mismo modo la con-
fianza en los billetes de papel de los Estados Uni-
dos. Con el curso de la guerra, unido a lo que cos-
taba embarcar la moneda a los Estados Unidos, los
billetes se empezaron a vender a un descuento que
fue creciendo con los rumores de que se estaba fal-
sificando el dinero americano en gran escala y en
Gltimo lugar debido a nuestros propios reglamen-
tos prohibiendo la importacién de nuestros billetes
del extranjero, primeramente en sumas que pasa-
ran de $ 250 y ahora en exceso de $ 50. Se dice que
en los momentos actuales, se estan vendiendo los
billetes de un délar a un descuento hasta del 50%
en Lishoa y en Suiza. Como es natural, las mone-
das de los paises europeos que estin ocupados por
el Eje han bajado mucho mds ripidamente que el
délar. Por ejemplo, los francos, que se cotizan ofi-
cialmente a 40 por délar, se estin vendiendo en los
“mercados de contrabando” a un nivel tan bajo
como de 100 francos por un délar papel y 250 fran-
cos por un délar oro.

Aunque los descuentos que se cotizan sobre el
papel moneda de los Estados Unidos no constituyen
un reflejo desfavorable sobre la fuerza intrinseca
del délar de los Estados Unidos, brindan una nueva
prueba de por qué en tiempos de incertidumbre la
gente prefiere el oro como el medio mas seguro de
protegerse bajo todas las condiciones.

El futuro del oro en el sistema monetario.

Lo que ya se ha dicho en esta carta se refiere,
primordialmente, a la demanda de oro de parte de
los particulares. Pero no hay nada que nos haga
suponer que los bancos centrales y los gobiernos de-
jaran de usar el oro.

En primer lugar, es dificil concebir un sistema
monetario que esté basado sobre algo que no sean

los metales preciosos que conservan la confianza
del pueblo. Los sistemas monetarios no se pueden
edificar sobre teorias fantdsticas sino sobre la ma-
nera como la gente piensa y se conduce. Se ha es-
tado usando el oro y la plata como moneda y como
medida de valor, no porque un grupo de tedricos lo
quiera asi, sino por la tradicién y la costumbre des-
de tiempo inmemorial. Y de los dos metales precio-
sos, el oro brinda la mayor ventaja por virtud de
su uso mas amplio como base en el pasado y por su
mayor escasez.

No es probable que el concepto del Eje de una
“unidad de valor basada en el trabajo”, que un alto
funcionario italiano deseribié una vez como “la re-
presentacién de la capacidad productiva de un pue-
blo, que a su vez formard un complejo de sus ener-
gias y capacidades productivas, industriales, agri-
colas y comerciales”, pueda ecompetir con el oro
donde y cuando la gente pueda conseguir oro y quie-
ra tener algo mas palpable que “unidades de tra-
bajo”, sean lo que sean, como base de su dinero.

El segundo motivo porque los gobiernos querrin
tener oro es que se necesita para saldar los pagos
internacionales. Si no se tuviera oro para estos fi-
nes, la tinica alternativa seria el estricto control del
gobierno de todo el comercio extranjero, mantenien-
do en vigor toda la aglomeraciéon de convenios
de intercambio, monedas bloqueadas, cuotas mer-
cantiles, ¥ demas, que estaban estrangulando el co-
mercio internacional cuando estalléo la guerra. Aun-
que es posible que los convenios de compensacién
puedan sustituir hasta cierto punto los pagos en
oro, aun los propagandistas del Eje conceden que
no se puede eliminar el oro del todo y que serd muy
util para los pagos internacionales.

Un tercer motivo porque los gobiernos querrdn
el oro reposa en la enormidad de los intereses que
los Estados Unidos y el Imperio Britdnico tienen
invertidos en dicho metal; los Estados Unidos como
el tenedor mayor de oro y el Imperio Britianico como
el mayor productor. Ambos poderes tienen todos
los motivos para buscar, por medio del ejemplo y
el estimulo, la manera de sostener el puesto que
ocupa el oro en la economia universal, y jquién
puede dudar que, con estos poderes indicando el ca-
mino, su influencia serd de gran alcance?

El oro es la base de la confianza.

El uso del oro en los sistemas monetarios no
significa necesariamente que tenemos que volver
precisamente a la misma forma del patrén oro que
existia antes de la guerra. Generalmente la discu-
si6n del patrdn oro tiende a referirse al mecanismo
del mismo. En realidad ésa es la parte menos im-
portante del problema. El verdadero problema es
ver como se le puede dar seguridad al empresario
respecto del valor del dinero que maneja, para
que pueda progresar, poniendo gente y capital a
trabajar.

La meta que se quiere conseguir es empleo para
todos. Pero el gobierno sélo no puede garantizar esto.
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Tienen que existir las empresas. Y no pueden existir
el empleo general, la empresa privada activa y el
intercambio mercantil entre las naciones, si no se eli-
minan algunas de las incertidumbres de los 1lti-
mos anos. Por supuesto que la incertidumbre mayor
era la de la paz o la guerra. Otra gran incertidum-
bre era si el dinero que se estaba utilizando para
efectuar las transacciones comerciales podria per-
der su valor en manos de los tenedores del mismo.
Habia mucha vacilacién para invertir dinero en
grandes cantidades en otros paises, debido a este
riesgo.

Un problema de vida o muerte con respecto al
futuro de la empresa es saber cémo se les podra
asegurar a los comerciantes que el dinero con que
estin efectuando sus transacciones comerciales re-
tendrd su valor. Una larga experiencia nos ha de-
mostrado que las promesas de los gobiernos no bas-
tan, porque con demasiada frecuencia se han dejado
de cumplir. Un sistema de monedas dirigidas, si
con este término se entienden cambios en el valor
en oro de las monedas, abriria el camino para ri-
validades y sospechas entre las naciones, amena-
zandonos con una nueva etapa de competencia en
la depreciacion del valor de las monedas de los
distintos paises, que es la forma mds ruinosa de la
competencia mercantil,

En el pasado el hecho de que se podian convertir
los billetes en oro en cualquier momento, constituia
una garantia, imparcial y fuera del campo de la po-
litica, del valor del dinero. Los datos que se han ci-
tado en estas paginas de la demanda de oro en

muchas partes del mundo indican el deseo natural y
légico de la humanidad de tener alguna forma
de seguridad de que se seguirdn conservando los
valores conocidos.

No importa la forma que tome el mecanismo mo-
netario en el futuro, pero se puede asegurar que,
a menos que se satisfaga esta necesidad bésica
de la estabilidad y la garantia del valor del dinero,
serd muy dificil lograr la meta del empleo general
va que la confianza humana y las empresas de gue
depende el empleo, quedarian estranguladas desde
un principio.

Los grandes adelantos del comercio extranjero
v de la industria mundial, asi como del nivel de la
vida en todo el mundo durante el ultimo siglo, se
lograron en parte porque los hombres confiaban
en que la libra esterlina y el délar conservarian su
valor. Esta garantia existia porque estas monedas
se pagaban en oro, un idioma que todo el mundo
entendia. Podrdn cambiar las formas, pero siem-
pre hard falta esta sustancia para revivir el movi-
miento mercantil en el mundo y lograr el empleo
total después de la guerra.

Este pais ha podido demostrar en los 1ltimos
aiios la ventaja de fijarle un valor en oro a la
moneda. Desde enero de 1934, o por un espacio
de nueve afios, se ha fijado el valor oro del délar
en $ 356 la onza de oro. Esta politica del Tesoro ha
sostenido en estos afios el unico grado de estabili-
dad que ha existido en el sistema monetario del
mundo y ha hecho del délar la moneda basica mun-
dial.
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