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Notas Editoriales

La situacién gene ral

Al tratar de apreciar la situacion general
del pais en el periodo que hoy resefiamos hay
que reconocer que la impresién optimista que
en los meses anteriores hemos venido anotando
no ha hecho sino confirmarse y que los nego-
cios se mueven en un ambiente de seguridad
y confianza, lo que, sin duda, en gran parte
se debe al favorable giro que han tomado los
precios del café, como resultado del pacto de
cuotas que viene rigiendo desde noviembre pa-
sado.

La produccién de oro en enero alcanzd una
cifra apenas superada por la de agosto de 1940.

Las transacciones comerciales fueron bastante
activas, sobre todo teniendo en cuenta que aca-
ba de pasar el intenso movimiento que trae el
final de afio. La compensacién de cheques, in-
dice de esas operaciones, quesdd bien por enci-
ma del promedio mensual del afio pasado, aun-
que no llegb al nivel logrado en los dos meses
anteriores.

Muy activo estuvo el movimiento bursétil en
enero y el alza en las cotizaciones de la ma-
yor parte de los valores se acentud. El indice
de la Bolsa de Bogota correspondiente a enero,
superd en 1,28% al de diciembre.

Las transacciones en fincas raices, lo mismo
que las edificaciones, siguen un curso favorable,
asi en esta capital como en los demés princi-
pales centros urbanos, en algunos de los cuales
los precios de las propiedades estén alcanzando
niveles bastante elevados.

La produccion fabril mantiene un acelerado
ritmo.

En las reservas de oro y divisas libres del
Banco de la Repliblica se registr6 en enero un
apreciable aumento, y lo propio ocurri6 en el
medio circulante en el pafs, siendo de observar
en éste que la parte correspondiente al nume-
rario disminuyé en enero en relaciébn con di-
ciembre.

Propicia aparece en conjunto la situacion

interna, pero sigue presente en todo su vi-
gor la amenaza que para nosotros, como para
el mundo entero, implica la prolongacion del
conflicto europeo, que cada vez méas parece ten-
der a convertirse en una asoladora guerra mun-
dial. Todo anuncia que en estos meses proxi-
mos surgiran graves sucesos que pueden pre-
cipitar el desenlace, incierto siempre, del tre-
mendo drama de esta contienda, cuya influen-
cia habra de sentirse hondamente en la suerte
de nuestro pais. Para hacer frente a situacién
tan grave y delicada, que tan ponderosa respon-
sabilidad le impone, necesita el Gobierno del
concurso patriético de todas las capacidades
del pais y del amplio soporte de la opinién
nacional.

La banca y el mercado monetario

Sensiblemente bajaron en enero los présta-
mos y descuentos hechos por el Banco de la
Rep(blica a las instituciones afiliadas, pues pa-
saron de § 17.462.000 a $10.721.000.

En cambio, los hechos al Gobierno nacional
aumentaron, de $31.321.000 a § 33.217.000,
y los efectuados directamente con el pablico su-
bieron en el curso del mes de $8.092.000 a
$ 10.062.000. _

En el mismo lapso los hilletes del Banco de
la Repiblica en circulacién disminuyeron de
$62.327.000, a que montaban en 31 de di-
ciembre, a.$ 58.708.000 para igual fecha de
enero. Inversamente y en proporcion mayor,
los depbsitos en el mismo banco aumentaron
de $51.507.000 a $ 56.487.000.

Las especies monetarias en circulacion, que
al principio del mes de enero ascencian a
$90.455.000 bajaron para el final del mismo
a $ 86.836.000: al paso que los depdsitos del
pablico en los bancos, realizables por medio de
cheques, aumentaron en ese lapso, de § 78.770.000
a § 86.868 000.

Subieron en el mes pasado apreciablemente
las reservas de oro y divisas libres del Ban-
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co de la Rephblica, como que pasaron de
$42.662.000 a $50.340.000. En estas ci-
fras corresponde a oro fisico $ 30.616.000 y
$ 34.322.000, respectivamente.

Oficinas de compensacién

El movimiento en el mes de enero de las
oficinas de compensacién de cheques fue el si-
guiente (en miles de pesos):

Enero Diciembre Enero

1041 1940 1940

En el pais.... 95.784 104,108 96.472
En Bogoté... 45.333 51.885 45 .808

L.os cheques pagados directamente por los
bancos, sin pasar por la compensacién, arrojan
las cifras siguientes:

Enero Diciembre

1941 1940
En:el-pais.: ;i . 177.823 186,357
En Bogoté. ........ 50.590 56.767

El cambio exterior

Durante el mes pasado la cotizacion del do-
lar se mantuvo sin variaciones apreciables, li-
geramente por debajo del tipo de venta del
Banco de la Rep(blica, que esel de 1,755. Ayer
esa cotizacién era de 1,7545.

Las monedas europeas en el mercado de Nue-
va York se han mantenido sin modificacion a
los tipos oficiales, que para la libra esterlina
es el de §4.04.

El oro

A 61.045 onzas fines llegaron las compras de
oro efectuadas por el Banco de la Repablica en
enero Gltimo. En diciembre anterior_habfan si-
do de 47.858 y en enero de 1940 de 55.939.

El café

Durante el periodo que hoy se resena los
precios del café en Nueva York siguieron su-
biendo, en progresitn ain mas rapida que la
que traian desde el implantamiento del plan
de cuotas de exportacién, y la impresién que
alld y aqui se tiene es la de que esa buena po-
sicibn se mantendrd por algin tiempo y aun
puede que mejore, teniendo en cuenta que ya
ha salido al mercado norteamericano la mayor
parte de café que dicho plan contempla para el
afo que termina el 31 de octubre, de modo que
no es de temer un exceso de oferta sino todo
lo contrario. Ayer se cotizaba en la menciona-
da plaza el café Medellin a 1214 centavos y
el Bogotd a 1134, contra 11 y 10, respectiva-
mente, hace un mes.

En los mercados del interior de Colombia se
ha mostrado la misma firmeza. La carga de
café pergamino se cotizaba ayer en Girardot a
$31 ya $38 la de trillado, en comparacién
con $§ 27 y § 34, respectivamente, hace un mes,

En enero se movilizaron a los puertos de
embarque 359.440 sacos, contra 606.681 en di-
ciembre y 437.308 en enero de 1940,

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. - Precio para entrega
inmediata. - Ultimas noticias del mercado en Nueva York.

Nueva York, febrero 8 de 1941

El mercado de café =n Nueva York estuvo muy fuerte
y activo en encro, Durante el mes ocurrieron cinco
aumentos en los precios minimos de exportacién de ca-
fés colombianos y lus cotizaciones al final del mes ha-
bian avanzado de 1.92 a 2.56 centavos en libra sobre
el nivel que tenian cuando se establecieron los precios
minimos, ¢l 22'de noviembre. El comercio esta previendo
nuevos aumentos, y muchos esperan que el café Mede-
llin llegue a 13 centavoes, el nivel que regia en el mer—
cado de Nueva York durante el mes de agosto de
1939. Hay también conjeturas respecto a si, una vez
alcanzado ese punto, no se tenga el propbsito de forzar
los precios por encima de la base de 13 centavos. La
cotizacién en el contrato para entrega inmediata de café
Santos, al cierre el 31 de encro era de 7.61 centavos,
en comparacién con 5.97 el 1.° de noviembre. A este
respecto también hay especulaciones en el comercio so-
bre si el Brasil seguiré el ejemplo d: Colombia. Durante

el mes circularon noticias no oficiales de que el Brasil
proyectaba establecer un precio minimo de 8 centavos
para la calidad bésica, pero esto fue desmentido mis
tarde. Hubo si una informacién oficial que tuvo un
efecto alcista en el mercado, a saber: que la sequia en
Sao Paulo producird una reduccién dristica en la proxi-
ma cosecha de café, y que ésta seri menos de la mitad
de la actual.

El movimiento en el mercado de futuros fue romando
impetu a medida que avanzaba el mes, y la tendencia
de los precios fus dc ulza sostenida, a excepcibn de
pausas transitorias para liquidar utilidades y para ase-
gurar compras anteriores. El mercado de disponibles
estuvo muy activo y se registraron muy fucrtes ventas
en ocasiones. La demanda era para todos los tipos de
café y hubo noticias serias de que las compras de café
colombiano se estaban haciendo por encima de los pre-
cios minimos tanto en los mercados de origen como en
el de disponibles dz aqui. El mercado de café ha sido
por largo tiempo un mercado de los compradores, pero

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



REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA 45

la marea se ha invertido y el mercado actual es decidi-
damente un mercado de los vendedores, En el comercio
se estudia sobre ¢l efecto que eso haya de tener en los
precios de menudeo. Se han registrado algunas alzas,
pero ese movimiento no ha sido general. ﬁ‘; embargo,
es inevitable que el aumento de costo pese finalmente
sobre el consumidor.

El aquietamiento de finde afio en el mercado de café
alcanzé hasta el afio nuevo y lcs primeros dias de enerc
se presentaron quictos. El dia 4, sébado, Colombia su-
bié los precios minimos de exportacién de 24 a 79 cen-
tavos en saco. Esta alza fue reforzado en la semana
siguiente con otras dos, una de 32 a 45 centavos por
saco y otra de 40 centavos. Tales alzas provocaron un
vivo avmento en la actividad tanto en el mercado de
disponibles como ¢n el de futuros y un alza en los pre-
cios. Los futuros de Santos subieron de 52 a 63 puntos
en los primeros once dias del mes y llegaron a la ma-
yor altura desde dicicmbre de 1937. Las ofertas de
costo-y—flete del Santos nGmero 4 estuvieron como 50

untos miis altas, mientras que el Manizales, a raiz de
as tres alzas de los precios minimos, sc cotizeba en ¢l
mercado local de 10 y tres octavos a 10 y medio cen-
taves hacia el fin del periodo a que nos referimos. Se
registraron compras d¢ todos los tipos de café. La
mayor parte de las operaciones s¢ hizo para firmas del
comercio, pero también las hubo por cuenta de algunos
nuevos intereses de especulacibn, y se dijo que una casa
comisionista de Wall Street estaba comprando en gran-
des cantidades para primas brasilefias. Aungue la poli-
tica de Colombia de ir subiendo los precios fue el fac-
tor principal en ¢l avance de los precics, también la si-
tuacién de los fletes tuvo alguna influencia, pues la
nueva tarifa aumentada entraba en viger el 1.¢ de fc-
brero, v se informdé que no habia sabundancia de cupo
disponibile para embarques en febrero y marzo, Ademas,
cables no oficiales del Brasil sugerian que éste estaba
a punto de ratificar el convenio de cuotas y que poco
después estableceria un precio minimo de 8 centavos
para la calidad bésica. Pero informaciones posteriores
indicaron que tales rumores eran un tanto prematuros

En la primera parte de la semana siguicnte el mer-
cado [uturos se presenté més débil, con motivo de ven-
tas para liquidar utilidades y para asegurar compras
anteriores. Descartada esa actividad, el mercado de fu-
turos volvié otra vez a fortalecetse y el contrato de
Santos hizo ganancias netas en la semana de 26 a 6
puntos. El jueves, al invertirse la tendencia del mercado,
¢l negocio fuec muy considerable, en parte por el rumor
de que Colombia™ alzaria nuevamente los precios mini-
mos. Tal rumor resultd bien fundado, pues ¢l 18 esos
precios se aumentaron en 40 centavos por saco, equivi-
ente a cosa de 0.26 centavos por libra. Antes de esa
ocurrencia las ofertas para embarque fueron escasas y
sc asegurd que los compradores en los mercados de
origen estaban pagando cre 30 a 40 puntos per encima
de los minimos en vigor, al pasoc que también se regis-
traban en el mercado de Nueva York ventas de varios
grandes lotes por encima de esos precios minimos. Cir-
cularon igualmente noticias de qué los tostadores esta-
ban interesdndose en alguna extensién en los suaves de
menos precio a consecuencia de los avances en los co-
lombinnos. El Santos nimero 4, sobre la base de cos-
to-y-flete se seguia cotizéndo de 7 a 714 centavos, como
¢n la semana precedente.

De acuerdo con el efecto inical del aumento en los
precios colombianos de la semana anterior, el mercado
se aquietd. El alza habfa sido tan réapida que los com-
pradores en el mercado de disponibles encontraron di-
ficil seguirle el paso. A despecho del amortiguamicnto
de la demanda, sin embargo, los mercados de origen
estuvicron firmes y s¢ anotd que los cafés Medellin se-
guian vendiéndose de 30 a 40 centavos por saco por enci-
ma de los minimos establecidos. El dia %Osubié de nuevo
Colombia los precios de exportacion de 40 a 60 centaves
por saco, ¢l séptimo aumento desde que se establecieron
Ins precios minimos el 22 de noviembre. La actividad
en el mercado de futuros crecié inmediatamente y los
precios llegaron a un nuevo méximo estacional. Por ¢l
mismo tiempo se recibieron noticias del Brasil de que
un cllculo oficial del Departamento Nacional del café
de la cosecha de Sao Paulo daba la cifra de 6.000.000

de saccs o sca menos de la mitad del monto de la co-
secha actual (14.000,000 de sacos). Los futuros de
Santos registraron ganancias retas de 15 a 25 puntos
en la semana. En el mercado de disponibles las ofertas
de costo-y-flete del Brasil fuercn o retiradas o aumen-
tadas en 10 a 30 puntos. Los cafés colombianros, al fin
de la semana, scguian vendiérdosec por encima de los
niveles minimos y en los circulos comerciales se aguar-
daba otro avance en los precics.

En la Gltime semana del mes ¢l mercado de futuros
siguié en alza, registrindosc genarcias netas de 19 a
23 puntos en las cotizaciores del contrato «D> y de
49 a 53 puntos en las del contrato «A», con un volu-
men de opcraciones en este Gltimo el més fuerte obte-
nido desde su establecimicnto en abril de 1939 El vo-
lumen total de negocios en la bolsa subid a 148.000
saces. La fortaleza y actividad en los futurcs se atri-
buyeron a las fucrtes cempras en ¢l mercedo de dispo-
nibles; a un nuevo aumento—el octave—en 29 de enero,
de los precios de exportacién en Colombia que fue de
80 centavos por saco, o sea como 0.52 centavos por li-
bra, y a la aprobacién del convenio de cuotas de café
por la Comisién de Relaciones Exteriores del Senado.
Las ofertas de costo-y-flete del Brasil estuvicren mas
fuertes de 7, 40 a 7.75 centavos, y siguieron las com-
rras de caflés colombianos con piima sobre los minimos,
segln se informb. Se hablé de algunas ventas hasta de
1234 centavos de café de Manizales para embarque en
marzo.

Durante el mes Haitf, Brasil y Costa Rica avisaron
su ratificacién del Convenio Inters mericaro del café y
el 3 febrero fue ratificadc por el Senado de los Estados
Unidos Se anuncié también que Haiti ticre verdida ya
su cuota de 275.000 sacos; que buena parte de ella ha
sido distribuida en los Estados Unidos, y que el em-
barque del resto se o mpletaréd probeblemrente en junio.
Se informé igualmente que Venezuela ha embarcado
260.000 sacos de su cuota durente los cuatros meses
de octubre a enero, y que sblo quedan por embarcar
160.000 sacos en el periodo no corrido del afio de ven-
tas A la presente rata de embarque la cuota de Vene-
zucla quedard agotada antes del fin de marzo.

ESTADISTICA
(En sacos de 60 kilos)

Arribos a los Estados Unidos

Arribos: Del Brasil De otros Total
Enero 1941, .......... 1.076.041 748.158 1,824,199
» 1940...0.0uune 451.012 466. 060 917.672
Julio-Enero 1940-41, ... 5.513.097 3.326.207 8.839.304
» » 1939-40.. 5.659.103 2.457.4%4 8.116.537

Entregas;

Enero 1941.......0.000 993,781 686,916 1.680,697
R | 718,819 418.049 1.136.868
Julio-Enero  1940-41.... 5.381.215 3.154.493 8.535.708
» » 1939-40.. 5.605.018  2.474.606 7.979.624
Febrero 1.# Enero 1.* Febrero 1.e

Existencia visible: 1941 1941 1940
Stock Brasil,..... 640.969 §58.700 507.257
+ otras clases. . 659,303 §98.061 486.948
A flote del Brasil, 1,102,800 966. 100 456.900

» Java y Este — — —_
Total...... 2.403.072 2,122.870 1.451.105

Ventas para entrega futura en la Bolsa de Nueva York

Enero Enero-Diciembre
1941 1940 1940 1939
Contraro «A» 7 antiguo - 1.000 500 227,000
» » 7 nuevo. 10,250 - 39,500 —
" D 4...... +455.250 93,000 1.953.000 3.256.000
Total sissasans 465, 500 94,000 1.993.000 3.483.000
EMBARQUES TOTALES
Enero Julio-Enero
Arribos: 1941 1940 1940-41 193940

DeBrasilow v veo.  1.455.000 1.156,000 7.289.000 10.036.000
A Estados Unidos. 1.214.000 573,000 6.135.000 §.609.000
148.000 522.000  468.000 3.721.000
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Arribos:
De Colombia .. .. 150. 450 337.604 2.635.447  2.147.0609
A Estados Unidos. 143,731 303.241 2.474.951 1,932,208
A Europa........ —_ 14,523 298 112.201

Precios publicados para operaciones a término
Base, Santos ntimero 4
Enero 31 Dicmbre. 31 Mas alto Mis bajo

7.62 6.43 7.62 6.43
7.75 6.54-6.55 7.75 6.54
7.88 6.69 7.88 6.69
7.9 6.77 7.96 6.77
8.05 6.86 8.05 6.86

Base, Rio niimero 7
Enero 31 Dicbre. 31 Misaleo Miis bajo

.34 4.35 5.34 4.35
5.49 4.44 5.49 4.44
5.64 4.56 5.64 4 .50

Precios publicados para entrega inmediata

{Estos precios son para lotes de 100 sacos o mis, ex-muelle
en Nueva York)

Enero 31 Dicbre, 31 Més alto  Més bajo

Santos namero 4 .. 8 8- 7-%% 8-Y 7-%
Rio nGmero 7. ..., 5-3/8 5-Y 5-3/8  5-i
Medellfn..o . vor.n.s 1234 123 1034 10-% 12-%  10-14
Manizales.......... 12} 12-3/8 9% 10 12-3/8 9K
Bucaramanga. .... 12 12-}4 9-7/8 10-1/8 12-}4 9-7/8

ULTIMAS NOTICIAS DEL MERCADO DE CAFE
EN NUEVA YORK

Nueva York, febrero 15 de 1941

Nos referimos a nuestra carta de café del 8 del pre-
sente. En la primera semana de febrero el mercado de
futuros perdid de 8 a 13 puntos. En la presente semana
estuvo activo y subié de 31 a 37 puntos. Anoche al
cierre ¢l mercado de disponibles estuvo més firme. Esta
mafana les futuros registraron baja de 2 a 5 puntos;
los disponibles estuvieron quietos y sostenidos.

Nuevas medidas sobre capital extranjero

Texto de la Gltima resolucién dictada por la Oficina de Control de Cambios y Ex-
portaciones, que tiene por objeto facilitar la importacién de capitales extranjeros
permitiendo que sean mantenidos en depésito en divisas extranjeras, sin la obliga-
cidbn que antes existia de convertirlos en determinado plazo a moneda nacional.

RESOLUCION NUMERO 99

La Oficina de Control de Cambios y Expor-
taciones,

CONSIDERANDO:

l.* Que el Decreto niimero 326 de 1938 en
su articulo 5.° faculta a la Oficina de Control
de Cambios y Exportaciones para fijar los pla-
208 dentro de los cuales deben hacerse uso de
los titulos que por monedas extranjeras expida
el Banco de la RepGblica y de las consigna-
ciones que en la misma moneda se hagan en
ese Banco, contra solicitudes aprobadas;

2. Que el articulo 3.° de la Resolucién n-
mero 87 de 18 de diciembre de 1939, fij6 el
plazo de treinta dies para la utilizacién de los
titulos que expidiera el Banco de la Reptblica
de esa fecha en adelante, y

3.2 Que el sefialamiento de plazo que ha he-
cho la Oficina de Control de Cambios v Ex-
portaciones se refiere a las monedas extranje-
ras que entren al pais en desarrollo del tréfico
normal de exportaciones, y que se hace por lo
tanto necesario determinar las condicicnes que
deben regir para capitales que quieran deposi-
tarse en el pais en monedas extranjeras,

RESUELVE:
Articulo 1.> Los capitales que se importen

al pais en moneda extranjera, podran consig-
narse en e! Banco de la RepGblica en la mis-
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ma moneda por tiempo indefinido. En el caso
de que fueren utilizados dentro del pais, el
Banco de la Repiblica entregard en moneda
legal el equivalente al tipo de cambio que ten-
ga establecido para tales operaciones.

El procedimiento a que se refiere el articulo
anterior sblo es aplicable a los capitales nue-
vos que se importen al pais para inversiones
determinadas, sin que puedan ser utilizados
en ninguna de las operaciones relacionadas con
el trafico normal de importacién y exportacién.

Articulo 2.° Los capitales que se importen
al pais en la forma dicha, podran ser devuel-
tos al exterior previas las formalidades senala-
das por el Decreto ntimero 326 de 1938.

Articulo 3.© Sométase la presente resolucion
a la aprecbacién del sefior Ministro de Hacien-
da y Crédito Pablico.

Dada en Bogot4, a 30 de enero de 1941.
Oficina de Control de Cambios y Exportaciones,

ALBERTO BAYON
Jefe de Oficina
La resolucién que precede fue aprobada por
la Junta Consultiva de la Oficina de Control
de Cambios y Exportaciones en sesién del 30
de enero de 194].

El Secretario, Gustavo A. de Greiff

Aprobada por el sefior Ministro de Hacien-
da y Crédito Pablico el 6 de febrero de 1941.
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Principios de politica monetaria

Lo fundamental para toda politica monetaria es tener un concepto claro.

1) De la esencia del instrumento con que opera, o sea, el dinero; 2) De los factores que determinan el
valor del dinero; y 3) De los medios de que dispone para alcanzar sus fines.

El criterio teérico.—Es indispensable que
la politica monetaria parta de una sélida base
tedrica. Sin tener un criterio claro sobre la
esencia del dinero, su idea y sus peculiarida-
des, es imposible conocer y apreciar su impor-
tancia para la vida econdmica. Sin saber en
qué consiste el valor del dinero y cuales son
los factores que lo determinan, es imposible
dirigir o regular una moneda en el verdadero
interés de la economia. Y sin conocer los me-
dios que sirven para dirigir una moneda, sin
conocer el alcance y los efectos de las medi-
das que se tomen, es imposible evitar errores
que puedan repercutir gravemente en todo el
desarrollo de la vida econémica y social.

No basta saber que el dinero estd represen-
tado por monedas y billetes que se acufian y
que se emiten de acuerdo con ciertas normas
cientificas y que circulan y cumplen con de-
terminadas [unciones; hay que saber también
c¢émo y dénde nace el dinero, cuéles son las
condiciones de su existencia, y cuél es, en sen-
tido superior, la misi6bn econémica y social que
ha de cumplir. No basta estatuir que el valor
de la moneda debe ser estable, sin tener un
criterio claro e infalible sobre lo que -es el
valor del dinero; sobre lo que, a este respecto,
conviene 0 no a la economia; sobre los agen-
tes que influyen en el valor del dinero; sobre
las causas que pueden engendrar o imponer va-
riaciones en él; si residen en factores internos
o externos, en factores monetarios 0 no mone-
tarios; y sobre las posibilidades que existen de
corregir dichas causas, con medios de la poli-
tica monetaria o con medios de la politica eco-
némica. Y por fin, con respecto a las medidas
que se tomen, no basta considerarlus como
adecuadas, también deben serlo. Errores en
politica monetaria pueden ser de consecuencias
incalculables, puesto que pueden producir tras-
tornos irreparables en el organismo econémico
de un pais, e influir en el desarrollo de sus
actividades en forma decisiva, dandole una di-
reccibn que no les corresponde, y que las con-
duce, ya a la hipertrofia, ya a la decadencia.
Y estos errores pueden ser tanto mas trascen-
dentales en sus efectos, cuanto que muchas
veces nadie se da cuenta de ellos. Guerras, re-
voluciones, caiastrofes de la naturaleza, el ago-

tamiento del suelo, cambios en las condiciones
climatéricas, nuevos descubrimientos economi-
cos o inventos técnicos y cualesquiera otros
acontecimientos, pueden llegar a transfornar to-
talmente la faz de un pafs y hasta la del mun-
do entero; pero las causas en todo caso se
conocen. Las transformaciones, en cambio, que
se deben a la moneda, no se producen siem-
pre en forma visible y palpable, sino més bien
de una manera cuasi oculta, en un proceso
largo y lento; y es por eso por lo que para
la mayoria, sus verdaderas causas quedan in-
advertidas. Y no raras veces los obstéculos
més grandes para llegar a una clara compren-
sién de las cosas, residen en los conceptos pre-
concebidos y falsos que se tienen de ellas, en
prejuicios profundamente arraigados en la men-
te de la gente, en un conservantismo excesi-
vo unido a un tradicionalismo tenaz, y frecuen-
temente en la mera ignorancia o, lo que es
peor alin, en la aceptacién ciega de una doc-
trina cientifica que resulta falsa cuando cam-
bian sus premisas.

El criterio préctico.—Por tanto, ¢l crite-
rio tebrico, base indispensable para toda poli-
tica monetaria, debe encontrar necesariamente
su complemento en un sano criterio préctico.
La teoria por si sola no basta; no lleva finali-
dad en si; solo tiene valor en cuanto nos fa-
cilita la penetracién en el sentido de la reali-
dad. La teorfa ha de establecer - verdades y
principios generales; ha de investigar la natu-
raleza de los fendmencs monetarios, sus causas
y sus efectos, sus relaciones de reciprocidad
con la economfa; y ha de indicar, en Gltimo
caso, la direccién hacia la cual la politica mo-
netaria debe orientarse para alcanzar, en cir-
cunstancias determinadas, un fin determinado.
Pero siempre ha de ser «més que faro, luz que
ilumina> (Gmo. Subercaseaux). La teoria no
puede establecer sus verdades y conclusiones,
sin presumir la existencia de un estado «ideal*;
la politica préctica ha de contar con la reali-
dad. La teorfa no puede tomar en cuenta las
eventualidades del desarrollo, ni la intervencién
de factores extrafos, ni tampoco las particula-
ridades de cada pafs por su estructura econt-
mica y social, sus especificas condiciones de
vida y la mentalidad de su gente. Tarea es
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ésta de la politica préctica, que en sus deci-
ciones, dentro de lo tebricamente reconocido
como deseable, ha de dejarse regir siempre por
un claro criterio sobre lo practicamente posi-
ble, conveniente y realizable. Ella debe tener
un concepto ideal de sus fines, sin olvidar que
un ideal nunca puede realizarse en su forma
pura: la realidad exige siempre concesiones. Y
por eso, si la politica monetaria se ve obliga-
da a ceder, en uno u otro caso, ante las exi-
gencias de la realidad lo puede hacer y lo tiene
que hacer, sin ser infiel a sus supremos fines,
siempre que no los pierda totalmente de vista.

Un buen criterio tedrico sblo puede ser el
resultado de estudios sisteméticos, que no-se
atienen a la apariencia de las cosas, sino que
tratan de penetrar en su esencia. El criterio
practico debe basarse en la experiencia y en la
intuicién de la realidad. Sélo la unién de am-
bas condiciones puede elevar la politica mone-
taria a un arte verdadero.

El criterio politico.—Pero aln hay otra
condicién que cumplir, sin la cual el éxito de
la politica monetaria no queda garantizado: su
coordinacién con la politica del Estado. La po-
litica monetaria no puede aislarle; no puede
resolver los problemas que se le presentan en
forma unilateral desde el punto de vista de los
principios que ella, teérica y practicamente, re-
conoce como sanos v buenos. Una determinada
politica monetaria s6lo es realizable, si se en-
cuentra en armonia con las finalidades que
persigue la politica del Estado. No quiere decir
esto que la politica monetaria ha de renunciar
a toda autonomia, o que ha de subordinarse
servilmente y sin restriccibn a todo lo que los
gobernantes le exijan o le impongan. Pero, en
verdad, ella es sblo un ramo de la politica ge-
neral; y es imposible, por lo tanto, que ande
por caminos distintos de los que la politica del
Estado indique, en el supremo interés de aque-
llo que considera como til y necesario para
el bien de todos.

Es indispensable, por lo mismo, que entre
los dirigentes de la politica monetaria y los de
la politica del Estado exista un ccnstante e in-
timo contacto. En muchos casos, el criterio po-
litico habra de ser decisivo para la orientacién
de la politica general del Estaclo. Los fines que
en ambos casos se persiguen, no pueden ser
por principio incompatibles; lo que sélo impor-
ta es, no hacerlos incompatibles.

Cierto es que una ingerencia demasiado ex-
tensa del Estado en la politica monetaria, tro-
pieza siempre con la desconfianza, y no sin al-
guna razén. Pero también es cierto que las cir-

cunstancias en que hoy vive el mundo exigen
una mayor intervencién del Estado en todos los
sectores de la vida econdémica; y, muy parti-
cularmente, en la politica monetaria que, entre
todas las actividades politicas, es una de las
mas importantes y de cuya orientaciéon depen-
den en parte considerable, directamente el bien-
estar y progreso de las naciones. Pero de to-
dos modos es preferible que la politica mone-
taria sea encargada a un organismo especial e
independiente, dotado de toda clase de facultades
para poder actuar libremente, sin perjuicio de.
que las lineas generales de su politica y de
su conducta frente a determinados problemas,
sean fijadas en perfecto acuerdo con el Estado.

Hoy ya no puede sostenerse de un modo in-
contrastable la tesis de que la politica mone-
taria debe mantenerse alejada de toda influencia
politica, al menos, en tanto no se trate de
pblitica puramente partidista. Ella debe forzo-
samente ajustarse a la politica general del
Estado. Cualguiera incomprensién o intransigen-
cia a ese respecto, tiene que provocar con-
flictos que muchas veces sblo es posible solu-
cionar con la asuncién de la politica moneta-
ria por el Estado mismo. Tal solucibn puede
ser necesaria y (til para determinados regime-
nes politicos; pero no es un ideal absoluto.
Es inevitable que con ella se introduzca, a la
larga, en la politica monetaria un factor que,
por definicion, es enemigo de todo criterio eco-
némico: el burocratismo. Y alin maés: es pro-
picia al desarrollo de una completa amalgama-
cibn de la politica monetaria con la politica
financiera, gque siempre y en todas partes ha
conducido a resultados catastréficos.

El criterio tebrico, el criterio practico y el
criterio politico son las condiciones bésicas
para toda politica monetaria. E!l criterio tebrico
ha de traslucir las cosas en su existencia gene-
ral; ha de discernir lo esencial de lo acciden-
tal, y ha de establecer las condiciones «idea-
les» de la politica monetaria. El criterio préc-
tico ha de mirar y estudiar las cosas en su
existencia individual; ha de indicar lo que, en
circunstancias dadas, es posible, necesario y
realizable, y establecer asi las condiciones <rea-
les» de la politica monetaria. Y el criterio po-
litico, por fin, ha de servir para ajustar y
coordinar las medidas précticas de la politica
monetaria a los fines que en el bien entendido
interés de la nacibn, persigue la pelitica gene-
ral del Estado.

Dr. HeErMAN Max
Jefe de la Seccién de Investigaciones
Econémicas del Banco Central de Chile
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El comercio de los paises latinoamericanos
con los Estados Unidos

Las fluctuaciones en la cantidad y en el valor de las importaciones, - Las expor=-
taciones por grupos de productos. - Los factores que
han afectado los veinte mercados de la Ameérica Latina.

Debido a que las importaciones recibidas por
los Estados Unidos de cada uno de los paises lati-
noamericanos consisten principalmente de pocos
importantes productos agricolas y minerales, las
fluctuaciones en la cantidad y en el valor de
tales importaciones de casi toda la América La-
tina han afectado considerablemente la econo-
mia de esos paises asi como también la impor-
tancia relativa de ciertos grupos de importa-
ciones. Por ejemplo, la baja que después de
1929 sufrié el valor de las importaciones que
los Estados Unidos recibieron de la América
Latina en dos grupos de productos (animales
y productos animales, comestibles y no comes-
tibles) fue de gran importancia para la Argen-
tina, México, Uruguay y Brasil, principales
proveedores de dichos productos. lLa disminu-
cion del valor comercial en los productos co-
mestibles vegetales, el grupo mas grande, afec-
t6 principalmente al Brasil, Cuba, Colombia,
México v a los seis paises de la América Cen-
tral; y la disminucién en las importaciones de
productos vegetales no comestibles afecté des-
favorablemente la economia nacional de Argen-
tina, Brasil, México y Uruguay Argentina
(lana) y Meéxico (henequén), la fuente de cua-
tro quintas partes de las importaciones de fibras
textiles de la América Latina, fueron también
perjudicados por la baja en las importaciones
de estos productos, especialmente lana. Un n(-
mero de paises fueron perjudicados por los
cambios en el valor de las importaciones del
grupo de la madera y el papel (principalmen-
te madera de ebanisteria). La baja en el va-
lor de las importaciones de minerales no me-
télicos (principalmente el petréleo) fue de gran
importancia para Venezuela y Meéxico. Chile,
Peri, México y Cuba fueron los paises maés
afectados por la disminucién en el valor de
las importaciones de metales, mientras que
Chile fue casi el Gnico pafs perjudicado por la

marcada baja en las importaciones de produc-
tos quimicos (principalmente el salitre).

lLas importaciones de la América Latina en
el principal grupo de productos, ¢productos
alimenticios vegetales», en 1938 fue méas de la
mitad del total de las importaciones a los Es-
tados Unidos en este grupo, indicando asi la
gran importancia que la América Latina tiene
para los Estados Unidos como abastecedora de
estos productos alimenticios, La proporcién de
las importaciones sblo en otro grupo, metales,
fue mayor que la proporcién entre todas las
importaciones procedentes de la América La-
tina y el total de las importaciones a los Es-
tados Unidos.

Aun cuando el total de las importaciones re-
cibidas de la América Latina en 1938 consti-
tuyb casi la misma proporciéon del total de las
importaciones a los Estados Unidos que en
1929, las importaciones de la América Latina
en algunos de los grupos han cambiado de po
sicion desde 1929. En comparacién con 1929,
la América Latina en 1938 era una fuente mu-
cho més pequeia de importaciones de produc-
tos quimicos y afines (las importaciones de
este grupo remitidas por la América Latina son
principalmente salitres), de metales (principal-
mente cobre) y de minerales no metélicos
(principalmente petréleo). Como podréd notarse
anteriormente, los impuestos de importacion
establecidos sobre el petroleo y el cobre en
1932, y el desarrollo de la industria nacional
del salitre sintético han sido los factores con-
tribuyentes a estos descensos. En solamente
tres grupos de productos la Ameérica Latina
ha aumentado su parte del total de las im-
portaciones, o sea, tejidos (principalmente fibras
textiles), maquinaria y productos misceléneos,
pero estos tres grupos son pequefios en com-
paracién con el total de las importaciones que
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los Estados Unidos reciben de la América La-
tina.

IMPORTACIONES (1)
procedentes de la America Latina para consumo
en los Estados Unidos, por grupos de articulos:
relacién entre tales importaciones y las importa-
clones de todos los paises en determinados afios,

1929 a 1938
(Porcentaje)
GRUPOS DE ARTICULOS ' 1629 1932 1937 [1938 (2)
Anlmal y product i
les, comestibles ..... vene | 19.4 10.6 i4.4 18.0
Animales y productos anima-
les, no comestibles......... 15.6 13.3 15.6 13:Y
Productos vegerales alimenti-
cios y bebldas............. 65,4 0.3 51.6 56.5
Productos vegetales no comes-
tibles,excepto fibrasy madera | 15.7 | 15.1 14,3 15.5
bras textiles y manufacturas 4.7 3.8 8.5 6.2
adera v papel......... ;ia 8 4 7 7
Minerales no metélicos .. ..... 24.1 34.1 15,9 18.6
Metales y facturas, excep-
to maquinaria y vehiculos,, | 32.2 | 22.7 20.3 23.9
Maquinaria y vehiculos....... 2 1.3 8
uctos quimicos v produc-
tos relsclonados. .. ... ..... 28.2 10.4 17.5 1B.7
| 5 R R A A A U B 4.6 8.1 4.6 §.b
Total, todos los grupos. | 23.1 | 24.4 | 21.8 | 22.9

(1) Importacién general en 1929 y en 1932,
(2) Cifras preliminares.

Fuente: Compilaci6n basada en las estadisticas oficia-
!lgsigel Departamento de Comercio de los Estados
nidos.

Exportaciones por grupos de produc-
tos.—En evidente contraste con los productos
que los Estados Unidos importan de la Amé-
rica Latina, que son en gran parte comestibles
y minerales, alrededor del 95% de los produc-
tos que los Estados Unidos exportan a la Amé-
rica Latina son articulos manufacturados v se-
mimanufacturados. Durante los altimos afos
mas de la mitad del total de las exportaciones
se ha compuesto de dos grupos, maguinaria y
vehiculos, y metales y sus manufacturas.

Entre 1929 vy 1932 el valor de todas las
exportaciones a la América Latina disminuyé
79%. En general, esta aguda disminucién en
las exportaciones se distribuyd casi por igual
entre los varios grupos. Las exportacicnes de
productos quimicos v afines fueron las que
menos disminuyeron (639,) mientras las ex-
portaciones de maquinaria v vehiculos, el grupo
méas importante, fueron las que disminuyeron
mas (87%).

Auncuando las exportaciones en todos los
grupos mejoraron substancialmente después de

(Pasa a la Gltima pégina).

Presupuesto Nacional de 1941

Liquidacién del presupuesto nacional de rentas y ley de apropiaciones para el periodo
fiscal del 1.° de enero al 31 de diciembre de 1941

(Decreto naGmero 2298 de 21 de diciembre de 1940)

ARTE PRIMERA Flotilla fluvial del rio Magdalena. ... 152.828.23
N ibn comercial del de |
Presupuesto de rentas ordinarias ?’:ﬁﬁiica S ooy 30.000.00
Producto del servicio de lanchas de
caprg 1.0 correos en el rfo Meta............ 16.000.00
Bienes nacionales Producto del buque-tanque «Cabimass 130.000.00
Producto de pasajes en naves aéreas
Minas de Muzo y Coscuez.........$ 20.000.00 nacionales Pﬂj ..... O e o 5.000.00
Minas de Supia y Marmato...... i 36.410.69 Ferrocarriles nacionales (inciso d), cléu-
Pesca de perlas y otras........ ] 461 .45 sula 5. del contrato aprobado por
Salinas terrestres (Banco de la Rep).  2.500.000.00 Decreto 1458 de 1940)............ 298.367.09
Salinas terrestres (otras)..... 52.863.99
Salinas maritimas............ saavess 600.000.00 CAPITULO 3.°
Arrendamiento de bosques nacionales, 145.89
Producto de bienes nacionales....... 84.000.00 Impuestos directos e indirectos
CAPITULO 2.° Impuesto sobre la renta............ 12.689.887.13
Impuesto sobre el patrimonio........ 4.230.178.73
Sernigion naclonafes Impuesto sobre exceso de utilidades,.  2.163.597.02

Correos, incluida la estampilla de la
Cruz Roja..........

censrasEr R e oW

1.371.223.01

Impuesto sobre herencias, sucesiones y
donaciones. .c.vuserieiorasecarans

Telégralos, cables, radios, etc........ 2.037.783.82 Impuesto sobre defensa nacional (cuo-
Muclles, faros, boyas, sanidad puertos 303.787.92 ta de exencién militar)............. 310.052.06
Muelles fluviales..........c.o0veunn.. 256.141.47 Impuesto sobre minas. .,........... : 71.250.9
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Impuesto de aduanas y recargos.....
Impuesto sobte tonelaje.............
Impuesto sobre exportacién de bananos
Impuesto sobre exportaciones (otras).
Impuesto sobre’ canalizacién.........
Impuesto sobre consumo de gasolina.
Impuesto sobre consumo de llantas. .
Impuesto sobre consumo de fésforos y

naipes ...
Impuesto de papel sellado y timbre na-

elonal....c v viisrier s edieve e
Impuesto sobre venta de oro fisico...
Impuesto sobre patentes y registro de

IIBICAR 45 00 g s avla 5
Impuesto sobre encendedores automé-

ticos..

R R R BRI B I

CAPITULO 4.°
Participaciones ¢ ingresos varios

Participacién nacional en la explota-
cién de petrbleos (Tropical Oil Com-

Participacién nacional en la explota-
cion de petrbleos (Colombia Perro-

leum Company).....e.cvvv...
Participacién nacional en los transpor-
tes por oleoductos..........

Participacién nacional en la explota-
clfnide mings:<iacciniiiacadei
Cénones superficiarios de petréleos. . .
Remates de mercancias decomisadas.
Aporte del municipio de Bogoté para
la policia nacional................
Aporte de otros municipios para la
policia nacional..........coevvineis
Aporte del departamento Norte de San-
tander para la policia nacional.....
Otros ingresos (rentas no especificadas)

Total del presupuesto de rentas ord. §

PARTE SEGUNDA
Presupuesto de gastos ordinarios

Ministerio de Gobierno ........, RITTL -
Ministerio de Relaciones - Exteriores. .
Ministerio de Hacienda y Crédito Pa-

blico (ordinario)..........000uvuns
Ministerio de Hacienda y Crédito Pa-
blico (deuda pdblica)..............
Ministeriode Guerra..........o000vs

Ministerio de Trabajo, nglene y Pre-

WO SOCIEL, v o o v0 e me e Foaainene
Ministerio de la Economia Nacional. .
Ministerio de Minas y Petréleos.....
Ministerio de Educacién Nacional. ...
Ministerio de Correos y Telégrafos. ..
Ministerio de Obras Pblicas. .
Departamento de Contraloria. ... . e

v e

Total del presupuesto de gastos ord.§

33.301.632.22
861.336.71
200.000.00
5.4%6.24
600.000.00
3.919.023.28
134.397.24
1.223.872.40

5.216.549.80
1.896.708.15

17.208.50

2.533.13

1.180.357.18

500.000.00
247.531.54
24.058 .21
120.000.00
158.177.62
200.000. 00
13.200.00

44.000.00
377.982.99

79.218.107.49

12.355.632.45
1.564.586.32

4.758.025.28

13.760.863.76
13,500.000.00

5.914.683.04
2.573.548.00

626.041.00
7.504.781.54
4.993 .808.96
10.806.773.14

859.364.00

79.218.107.49

PARTE TERCERA

Presupuesto de rentas para el fon-
do de fomento municipal

109 sobre giros al exterior (residentes)
Impuesto sobre aparatos telefénicos. .
Impuesto sobre loterias y billetes de
£ [1: 1 T = O A
Impuesto sobre cspectéculos pGblicos
y tiquetes de apuesta.............
Impuesto sobre primas de seguros....
Impuesto [sobie consumo de grasas y
Iubncantes ......................

Suman las rentas para el fondc de fo-
mento municipal.............. o -

PARTE CUARTA

Presupuesto de gastos de fomen=
to municipal

Presupuesto extraordinario
Ministerio de Hacienda y Crédito Pa-
blico.
PARTE QUINTA

Presupuesto de rentas con destina-
cibn especial

Exportacién de café.......... . |
Productos liquidos de los ferrocarriles
y cables nacionales................
Productos liquidos del malec6n de
Buenaventura ....................

Productos liquidos del puerto terminal
de Barrangolllg... csuvvimassnisees
Productos liquidos del malecon de
CAagenn. i i s sliGeadsiag
Productos del Lakoratorio Samper y
Martinez . .....covvviinnnnnninnnn
Desecaciones e irrigaciones..........
Sobretasa postal y telegréifica........
Impuesto del 2% sobre premios de lo-

Suma el presupuesto de rentas con
destinacién especial............ .. 8

PARTE SEXTA
Presupuesto de gastos especiales

Ministerio de l-lacienda y Crédito Pa-

B0 o smnmaasvs s mavsean s Sk
Ministerio de Trabajo, Higiene y Pre-

visibn Sccial...... A e 5
Ministeric de la Economia Nacional.
Ministerio de Correos y Telégrafos.. .
Ministerio de Obras Pablicas, .......

Suma ¢l presupuesto de gastos espe-
chiles: . covos sen wvs e PRI
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697.730.35
192.240.00

1.085.100.58

372.792.52
88.648.35

298.224.93

456.666.66

3.191.403.139

—_———— e e —

3.191 403.39

745.223.69
500.000.00
325.283.62
150 000.00
86.085.93
88.042.49
50.000.00
172.846.60

75.000.00

2.192.482.33

981.309.62

163.042 .49

50.000.00
172.846.60
825.283.62

2.192.482.33



20 REVISTA DEL BANCO DE LA

REPUBLICA

—_— e s T e T T e s

El comercio de los paises latino-
americanos

(Viene de le pagina 50).

1932, en ningln ano después de ése, los valo-
res llegaron a lo que eran en 1929; el total
de las exportaciones en 1937 era 379, y en
1938, 469, menores que cn 1929. Las expor-
taciones en algunos de los grupos de articulos
fueron casi tan bajus como en 1932; tal fue
el caso cn dos grupos, animales y productos
animales, comestibles y no comestibles, los cua-
les en 1938 fueron 709, menores que en 1929,
En ciertos grupos, sin embargo, la mejoria des-
pués de 1932 fue marcada. Las exportaciones
de productos quimicos y afines fueron miés del
doble en 1938 que en 1932, pero fueron 229,
menores (en términos de valor) en 1938 que en
1929, y las exportaciones de maquinaria vy
vehiculos aumentaron casi cinco veces entre
1932 v 1938; sin embargo, fueron una tercera
parte menores en 1938 que en 1929,

lLas tendencias divergentes mostradas en las
exportaciones de los Estados Unidos por gru-
pos de articulos pueden atribuirse a una mul-
titud de factores que han afectado la demanda
efectiva de productos de los LEstados Unidos
en cada uno de los veinte mercados de la Amé-
rica Latina. La depreciacibn monetaria, los im-
puestos aduaneros, los controles de cambio, los
convenios bilaterales con otros paises, la pérdi-
da del poder adquisitivo por medio de la dis-
minucion en las exportaciones v el aumento de
industrializacion, han jugado papeles impor-
tantes, asi como también la baja de Ins precios
en los Estados Unidos. La expansién del indus-
trialismo en la América Latina se ve reflejada
en las exportaciones de los Estados Unidos
en el hecho de que las exportaciones de me-
tales y menufacturas han ido rehabilitindose
mas alla del promedio después del ario de 1932.
Sin embargo, las exportaciones de todas clases

de mercancias han aumentado en 1938 en
comparacion con el afno de 1932. Los mayores
aumentos (tanto relativos como absolutos) apa-
recieron en maquinarias y vehiculos asi como
en metales y manufacturas, los que también
sufrieron las bajas mas grandes desde el afo
de 1929 hasta 1932. El aumento en las ex-
portaciones de estas clases de productos no
s6lo se debe a un aumento en el poder adqui-
sitivo de la América Latina, sino también al
desarrollo industrial en muchos de los paises
latinoamericanos.

Los mercados de la América Latina adquie-
ren aproximadamente un 16%, del total de las
exportaciones de los Estados Unidos, pero com-
pran un porcentaje mucho més grande de las
exportaciones de magquinarias, vehiculos, pro-
ductos quimicos y productos afines, asi como
productos animales comestibles. En el caso de
algunos grupos de productos, el porcentaje del
total de las exportaciones expedidas a la Amé-
rica Latina fue mucho menor en 1938 queen
1929. El porcentaje de las exportaciones para
la América Latina de animales no comestibles,
productos animales, productos alimenticios ve-
getales, productos vegetales no comestibles y
de minerales no metélicos, bajé considerable-
mente mas que el porcentaje del total de las
exportaciones para la América Latina. S6lo en
un grupo, a saber, fibras y manufacturas tex-
tiles, las exportaciones fueron mayores en re-
laci6bn al total de las exportaciones hechas por
los Estados Unidos de estos productos en 1938
que en 1929; pero puede que el aumento relativo
en las exportaciones de estos grupos para la
América Latina, sblo refleje una baja mas
que proporcional en las exportaciones de los
Estados Unidos (especialmente algodén) a otros
mercados mundiales.

NOTA: La informacién anterior forma parte del estudio
preparado por la Comisién Arancelaria de los Estados
Unidos sobre <El Comercio Exterior de la América
Latinas .

LA BIBLIOTECA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

Se recuerda a los profesores y alumnos de las universidades y colegios y a las personas aficio-
nadas a los estudios econdomicos, que la Biblioteca del Banco, instalada en un amplio y cémodo
salbn y bien provista de libros y revistas, estd abierta para el pablico todos los dias de las 2 a

las 414 de la tarde.

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



Edificio del Banco de la Replblica
en Cali (Vestibulo del publico)

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





