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Notas Editoriales

La situacibén general

Ante el mundo pavorido sigue propagandose
con aterradora violencia el incendio de la gue-
rra, amenazando con inminencia creciente in-
vadir el continente entero, poniendo en jaque
la misma civilizaciébn europea. Uno tras otro
se van viendo envueltos por la ruina y el es-
trago que llevan consigo los terrificos elemen-
tos de las modernas guerras, pueblos prosperos,
libres y cultos que creyeron verse a salvo, con-
fiando en los postulados tradicionales del dere-
cho internacional.

Natural e inevitablemente, el recrudecimien-
to de la guerra acentiia en todos los paises la
situacion de incertidumbre y desconfianza que
en aquélla se origina, y el nuéstro no podria
verse libre de ello. Verdad es que hasta aho-
ra puede decirse que solo se han afectado
desfavorablemente, en muy fuerte proporcién,
los precios de nuestro café, pero eso ya es
hastante para que se resienta toda la econo-
mia nacional, y ante ese temor se va exten-
diendo un ambiente de recelo que paraliza o
por lo menos retarda muchas actividades, y
que se refleja especialmente en las cotizaciones
de los valores bursatiles, cuya tendencia a la
baja se viene observando desde principios del
ano. Aunque en abril el descenso del indice
de la Bolsa de Bogota fue sélo el 2.5% en re-
laciébn con marzo, en las Gltimas semanas se
ha zcentuado rapidamente ese retroceso, afec-
tandose aun los mis solidos papeles, en pro-
porcidn que no esta justificada por la situacion
real del pais v que revela la influencia princi-
palmente de los factores psicolégicos.

Porque en realidad la situacién econdémica
del pafs se conserva a pesar de todo relativa-
mente normal, como se advierte observando
diversos de sus aspectos.

Asi vemos que en abril la produccién de oro
fue la méas alta registrada para un mes, con ex-
cepcibn de la de enero pasado, que incluyb

buena parte de la del mes anterior por la
clausura bancaria de fin de afo.

El movimiento de canje de cheques sobre-
pasé considerablemente al de marzo precedente
y aun al de abril de 1939,

El comercio mostrd en el mes una actividad
bastante normal. Los precios de los productos
agricolas para el consumo interno mantuvieron
un nivel satisfactorio. En las operaciones de
finca raiz, lo mismo que en las edificaciones,
pudo observarse algln incremento.

En abril aument6 el medio circulante en el
pafs, y las entradas fiscales registraron cifras
elevadas, especialmente en el renglén de aduanas.

IZs verdad que las reservas de oro del ban-
co de emisibn tuvieron descenso en el mes,
pero todavia se mantienen bastante superiores
a las de abril de 1939,

El gobierno nacional, que vigila el curso de
los acontecimientos, va dictando las medidas
que encuentra oportunas para hacer frente o
las dificultades que van surgiendo. Una de las
mis importantes ha sido la prima a la expor-
tacibn de caf?, que empezd a regir desde prin-
cipios del mes de mayo v que tiende a com-
pensar siquiera en parte el duro quebranto
que los productores colombianos vienen sufrien-
Jdo con la baja sin precedentes de los precios
del grano. Se espera que nuevas y acertadas
medidas vengan a reforzar esa ayuda necesaria
a la industria que es base del comercio inter-
nacional del pais.

La situacién fiscal

l.os recaudos de las rentas nacionales en el
mes de abril ascendieron a § 5.289.000, contra
$ 4 703.000 en marzo. En los cuatro meses
corridos del presente afio se han recaudado
$ 21.064.000, en comparacién con $§ 24.987.000
en ese lapso de 1939,

l.as apropiaciones para los gastos pablicos en
abril se fijaron en § 7.073.000.
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La banca y el mercado monetario

Los préstamos y descuentos hechos por el
Banco de la Repablica a los bancos afiliados
aumentaron en abril, de $ 14.190.000 a
$ 15.683.000; lo mismo que los hechos al pa-
blico directamente, que pasaron de $ 3.910.000
$ 4.633.000. Los préstamos al Gobierno nacio-
nal bajaron en el mes de $ 21.019.000 a
$ 20.965.000. En cambio los otorgados a otras
entidades oficiales aumentaron de § 515.000 a
$ 813.000.

Los billetes en circulacién del Banco de la
Reptblica,que en marzo 31 sumaban §52.576.000,
quedaron en 30 de abril en § 53.485.000, v
los depésitos en el mismo banco entre esas
dos fechas pasaron de $ 50.945.000 a § 52.973.000

El medio circulante en el pais se vio igual-
mente aumentado en abril, pasando en el
curso del mes de $ 121.052.000 a § 122.272.000.

LLas reservas de oro y divisas libres del
Banco bajaron nuevamente, pasando de
$ 44.720.000 a $ 43.427.000, aunque la par-
te representada en oro fisico se mantuvo sin
mayor cambio. En efecto en tales cifras esa
parte era de $ 40.192.000 y $ 40.186.000,
respectivamente.

Oficinas de compensacién de cheques

[l movimiento de compensacion de chaques
en abril, comparado con el de marzo anterior
y con el de abril de 1939, muestra las siguien-
tes cifras en miles de pesos:

Abril Marzo Abril
1940 1940 1939
Enel pais. . 90.124 82.865 86.382
En Bogoté. 44.308 40.565 38.889

El valor de los cheques pagados directamen-
te al pablico, sin pasar por las oficinas de
compensacién, presenta las cifras siguientes,
también en miles de pesos:

Abril Marzo
1940 1940
En elipals:cioiiaas 165.872 156, 167
En Bogoth............. 48.170 43 919

El cambio exterior

En todo el mes de abril la cotizacién del
dblar se mantuvo firme, al tipo de venta del
Banco de la Repiblica, el 1,754 En los
Gliimos dias, en que han empezado a afluir
los giros de café, se ha podido notar algin

aflojamiento, quedando aver la cotizacion al
1,75.

lLas vicisitudes de la guerra europea han in-
fluido naturalmente en las cotizaciones de las
monedas europeas en el mercado de Nueva
York, produciendo fuertes oscilaciones y resul-
tando en una baja apreciable. Anteayer se co-
tizaba la libra esterlina a § 3,22 contra § 3,53
hace un mes, y el franco francés a § 00183,
contra § 0,021514,

El oro

En abril compré el Banco de la Repablica
55.456 onzas finas de oro, contra 49.058 en
marzo y 43.232 en abril de 1939,

En los cuatro primeros meses del presente
ano esas compras suman 207,100 onzas, y en
ese periodo del anterior lo comprado ascendid
a 193.715.

El café

Durante el periodo que se resefa se presen-
t6 una serie de constantes bajas en los pre-
cios del café en el mercado de Nueva York,
a medida que la guerra ha ido cerrando nue-
vos mercados en Europa. De tal manera que
puede decirse que los precios en ese mercado
estan liegando, si no llegaron ya, al limite de
resistencia de los productores, por debajo del
cual la produccion cesa de ser remuneradora,
al menos en Colombia. Ayer se cotizaba en
Nueva York el café Medellin a 814 centavos,
contra 9 hace un mes, v el Bogota a 7%/s,
contra 8.

En los mercados del interior se ha podido
observar en los Gltimos dias alguna reacci6n
favorable en los precios, gracias a la prima a
la exportacion, de $ 2 por cada 70 kilos de café
trillado y § 1.50 por igual peso de pergamino,
que entrd en vigor el 1.° del presente mes,
Pero no puede decirse que los productores es-
tén aprovechando el total de esa bonificacion,
buena parte de la cual est4d quedando en poder
de los intermediarios. Ayer se cotizaba en Gi-
rardot la carga de café pilado a § 30, y a
$ 24, la de pergamino, contra $ 29 y § 23,
respectivamente, hace un mes.

La movilizacion de café a los puertos de
embarque ascendi6 en abril a 334.636 sacos,
contra 309.702 en el mes anterior y 267,347
en abril del afo pasado. En los primeros cua-
tro meses de 1940 se han movilizado 1.393.600
sacos, v en igual perfodo del 1939 se moviliza-
ron 1.217.967.
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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 téimino. - Base Rio N.° 7. - Base Santos N.° 4. - Precios para entrega
inmediata. - Ultimas noticias del mercado en Nueva York.

Nueva York, mayo 8 de 1940

El mcrcado de café en Nueva Yoirk para entrega fu-
tura fue despertado de su letargo por la invasion de
Escandinavia. El tcmor de que la propagacién dc la

uerra pucda traer mayor reduceiébn del consumo en
“uropa y, como consecuencia, més fuerte presion de
venta en c¢ste mercado, produjo una declinacién de los
precios de mis de 30 puntos antes de que el movi-
miento de baja fucra detenido. Se registraron en to-
das las posiciones del contrato de Santos nuevos pre-
cios minimes para la estacién, y para la de mayo, a
5.56 centaves, se registrd el precio més bajo para di-
cho contrato desde que se iniciaron operaciones en él
en 1928. El mercado de disponibles también estuvo
mas débil. Los N.® 4 dc la nueva cosccha bajaron de
5 a 20 puntos, primer cambio de importancia en més
de cuatro meses. También estuvicron mas débiles los
colombianos. El ncgocio ¢n el mercado a término es-
tuvo pesado. Con precics tan bajes y demanda tan
restringida en ¢l mercado de disponibles no habia esti-
mulo para negocios de  prorteccion de operaciones. En
¢l mercado de disponibles los tostadores sblo compra-
ban para satisfacer necesidades inmediatas. Los precios
eran atractivos, pero las perspectivas eran tan incicrras
que nadie se resolvibé a comprar para guardar.

Durante la Gltima semana de abril se recibieron ro-
ticias de Colombia de que ¢l Gobierno v la Federacién
Nacional de Cafcteros habian adoptado medidas para
aliviar la situacién de los cultivadores de calé, esta-
bleciendo una prima de cxportacién. Se pagarén dos
pesos (como 1.15 dblares) por saco de 70 kilos de café
vendido v exportado después del primero de mayo. Se
dice que se espera que con este auxilio el café colom-
biano pueda mantenerse al rededor de 10 centavos en
el mercado de Nueva York, y que él serd suspendido
cuendo se llegue a ese precio, pero en todo caso se da-
ra aviso por el Gobierno con 60 dias de anticipacién
de la suspensién de la prima

El negocio ¢n el mercado de futurcs durante la pri-
mera semana de abril se mantuvo sin interés y muy
pesado, subiendo el toral del movimiento a sclo 13.000
sacos Los precios se movieron dentro de un margen
de 5 a 6 puntos y al final de la semana quedaron en-
tre un punto més bajo ¥y uno mas alto que al empe-
zar. AlgGn observador notd que con los precios del ca-
fé brasilefio précticamente inmovilizades, no habia ali-
ciente para tratar de proteger compromisos para entre-
ga futura. El mercado de disponibles estuvo también
muy quieto. Las ofertas de costo—y—flete del Brasil,
de Santos N, 4, estuvieron sin cambio; los cafés sua-
ves sc¢ cotizaron ligeramente més bajos. Al paso que
la mayor parte de los embarcadores estaban pidicndo a
8-5/8 y ain a mas por café Marizales, =¢ dijo que se
habian hecho ventas a 814.

La propagacién a Escandinavia de la guerra afecté
desfavorablemente el mercado de futuros en la segunda
semana del mes y los precios perdieron de 13 a 16
puntos. Al final de la semana el contrato de Santos
tocd un nuevo precio minimo para la estacién, y en la
posicién de mayo, a 5.70 centavos, estuvo a sblo 12
puntos por encima del precio minimo en tedo ticmpo.
El comercio temia nueva reduccién de la demanda eu-
ropea con el ensanche del campo de la guerra. Los
paises escandinavos consumen normalmente de 114 a 2
millones de sacos de café anualmente. La mayor parte
cde esos paises han establecido el racionamiento de las
provisiones actualmente v se considera que las dificul-
tades de la navegaciébn pueden hacer el reaprovisiona-
miento casi imposible, o suspenderlo del todo. Las
ofertas costo—y—flete de cafés de la cosecha nueva,
Santos N.° 4 se cotizaban todavia de 6.20 a 6.60, pe-

ro los de la cosecha pasada se decia que podrian obte-
nerse a menos de 6 centavos. Los suaves volvieron a
aflojar, en los para embarque, olreciéndose Manizales a
83 y ciertos lotes a 8Y, hablandose de algunas ventas
hechas en la semana a 8.20. Lotes para negocio de
calidades selcctas se vendian todavia ¢n €l mercado lo-
cal con prima sobre los precios de los cafés para em-
barque. La demanda en el mercado de disponibles se
registré reducida.

“n la primera sesién de la tercera semana del mes
que se resefia continud la baja en los futures. Los pre-
cios ¢n el contrato de Santos perdicron otra vez de 15
a 20 puntos. En todas las posicicnes se registraron los
precios minimos de la estacién. En el resto de la se-
mana ¢l mercado estuvo irregular, con breves reaccio=-
nes vy bajas alternadas. Hacia ¢l fin de la semana, sin
embargo, €l contrato de Santos hubia recobrado lo per-
dido y mostraba avances netos de 2 a 4 puntos. El
contrato de Rio bajé de 4 a 10 puntos. El volumen
de operaciones fue un tanto mayor, v se afirmé que las
compras parccian prevenir de fitrmas del cemercio que
podian estar ascgurancdo ventss hechas para entrega in-
mediata. En ¢l mercado de disponibles las ofertas cos-
to—y— lete del Brasil bajaron de 5 a 20 purtocs, y ca-
fé Santcs N.* 4 de la nueva cosecha y «<bien descritos»,
se cotizaban de 6.1 a 6.40 centaves, al paso que
otros de cocechss viejas, sel¢ccicredos <¢ cctizeban
hasta a 5.60. Los Marizales, para embarcue, se coti-
zaban de 8)4 a 8-3/8, aunguc hubo un informe de que
se habfa verdido café Manizales a 8 centavos al con-
tado Las operaciones ¢n el mercado de disponible se-
guian restringidas y s¢ hacian con cautela.

En la Gltima semara del mes el mercado de futuros
fluctué dentro de mirgeres estrechos y cerrb la samrana
con ¢l contrato de Sentes de 3 o 5 puntos més kajo,
El movimiento fue reducido, en gren parte a causa de
la pesadez en el mercado de disponibles. Habfa el te-
mer de que la guerra se extendiera ain mfs y resirin-
giera todavia mas lo demanda, en cuyo caso ofertas
mayores serfan de sguardarse aqui. Los testaderes se-
guian inclinados a aguardar ¢l desericlle de Ies succses
antes de hacer compras superiores a sus necesicades
inmediatas. Las cofcrtas costo—y— flete del Brasil ro
registraron cambio, cotizndose el Santos N.° 4 de la
nueva cosecha de 6.15 a 6.40 centavos. Los cafés sua-
ves para embarque estuvieron més débiles, y ¢l Mani-
zales para embarque mayc-junio se cfiecié de 7-7/8 a
8 centavos, después de la noticia de ura prima a la ex-
portacién.

Al final del mes el comercio estaba todavia aguar-
dando noticias del Brasil relativas a las sugestiones res-
pecto al control de la préxima cosecha. El Consejo
Consultive estuvo reuniéndose con cse chjeto, suncuc
un cable del 30 avicé que las reuniones se habian ros-
puesto tcmporalmente. Las cifras oficiales del Departa-
mento Nacional de Café, que computaban la actual co-
secha en todo ¢l Brasil en 21 861 300 =acos, més uncs
700.000 sacos restantes de cosechas anierivres, no han
sido modificadas. aunque los informes ro rficiales indi-
can quc ese total probablemente no serd alcanzacde. El
movimiento de café de las plantaciones de Sao Paulo
cn el periodo de junio de 1939 hasta marzo de 1940
cua los despachos fueron suspendides) totalizé

2.366.000 sacos, contra 15 619.000 en la estacién de
1938-39. Aparentemente parcce que la actual cosecha
resulté en més de tres millones inferior a la precedente.
Sin cmbﬂrﬁo, algunos observadores opinen que los cul-
tivadores han retenido parte de la cosecha con la es-
peranza de que la reglamentacién para la estacién de
1940-4]1 cstablezca que se destine para el Departamento
Nacional de Café, como cuota dc sacrificio para ser
destrufda, una porcién menor del café despachado.
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En una entrega reciente del boletin de algin banco
suramericano se dice que en el Brasil circulaba el ru-
mor de que se impondria a la cosecha de 1940-41 una
cuota de sacrificio del 15 al 18%. También que el De-
partamento Nacional de Calé compraria 15% més de
esa cosecha, parte de lo cual podria tomarse de. las ese-
ries retenidass> de la cosecha actual.

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

A ESTADOS UNIDOS

Del Brasil De otros Total
Marzo 1940. ... Bol.938 626,585 1,488,523
» 1939, ... 790.545 430.734 1.221.279
Julio-Marzo 1939-40. ... 7,048,733 3.571.427 10.620.160
» » 1938-39.... 6.808.398 3.611.537 10,419,935

A EUROPA (1)

Del Brasil De otros Total
Marzo 1940. . .. 627.000 295,000 922.000
» 1939, .. 466.000 563 .000 1.029.000
Julio-Marzo 1939-40 ., 4.910.000 2.170.000 7.080.000
» » 1938-39 , | 5.111.000 3,776,000 8.887.000

Entregas mundiales

EN LOS ESTADOS UNIDOS

Del Brasil De otros Total
Marzo 1940, . .. 771.349 606.703 1.379.052
. 1939.... 792.937 421.343 1.714.280
Julin-Marzo 1939-40. ., . 6.952.989 1.4?| 026 10.424.015
» * 1938-39,, .. 6.831.166 .518.132 10,349 298
EN EUROPA (1) -
Dei Brasil De otros Total
Marzo 1940, .. 424.000 355.000 779.000
» 1939,,.. 538.000 409, 000 947.000
Jullo-Marzo 1939-40. . .. 4.950.000 2.808.000 7.758.000
» » 1938-39.... 4.qsq.om 3.670.000 8.659.000
En Puertos
del Sur (2) Total mundial
Marzo 1940, . .. 167.000 2.3125.052
> 1939.. .. 84,000 2.245.280
Julio-Marzo 1939-40,, _ 1.122.000 19.304. 015
» » 1938-39_, .. 980.000 19,988,298

Existencia visible mundial

Batados Unidos Abril 1= Marzo 1.# Abril 1»
1940 1940 1939
548.916 459.327 456,555
B et 504.521 484,630 410.224
A fote del Brasil.. . 451.800 598.200 578,600
*» » Java y Este 2.000 1.000 1.000
Tokal ocqvaes 1.507.237 1.543.166 1.446.379
Bn Buropa Abril 1.e Marzo 1.* Abri] 1
1940 1939
Stock Brasil....... 1.319.000 1.116.000 1,148,000
> Otros....... 900.000 960, 000 1.332,000
A flote del Brasil. .. 496.000 810.000 510,000
» » Java y Este. 18.000 2.000 39.000
Total........ 2.733.000 2.888.000 3.029.000
-\b'rll 1.* '%lrlzo |.e Abril 1.»
i
En puertos del Brasil 3.011.000 3.213.000 31,282 000
Existenciavisible
mundial (3)...... 7.251.237 7.6044.166 7.757.379

(1) Inclusive arribos a puertos no estadisticos y Jeducciones por
transkordaos. ; pe

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

(3) Excluyendo existencias en el «interior» y eretenidas».

EMBARQUES TOTALES

Abril Julio=Abril

1940 1939 1939-40 1938-39
Brasil..oocitbvmss 926,000 1.232,000 13,508.000 13,639,000
Colombia........ 303.173 183.801 3.052.013 3.297.291

Arribos: 1940 19309 1939-40 1938-39
Beaflli.vaaanaias 523,430 643,688 7.572.163 7.452.086
Otras clases...... 415 .846 423.103 13.997.273 4.034.640
Totel. coses 949.276 1.066.791 11,569.436 11,.486.7106

Eniregas:

Brasil 651.813 691.504 7.604.802 7.522.670
Otras clases 456.357 436.960 3.927.383 3.955.092

1.108.170 1.128.464 11,532,185 11.477.762

Mayo |.* Abril 1. Ml%o Le

Existencia visibie: 1940 1940 1939
Stock Bresil...... 420,533 548.916 408.739
» otras clases. . 474,010 504.521 3196, 367
A flote del Brasil. 466,100 451.800 545.800
» Java y Este 1.000 2.000 1.000
Total.saeas 1.361.643 1.507.237 1.351.906

Ventas para entrega  futura en la Bolsa de Nueva York

Abril Enerv-Abril

1940 1939 1940 1939
Contrato s As 7 antiguo. . — 11.500 500 125.750
e 7 Mucvo...  7.000  4.500 16.500 4.500
. (15 LI T 147.000 240.250 559,750 1.165.250
TOtR .60 i0snnins 154.000 276.250 576.750 1,295,500

Precios publicados para vperaciones a término

Base, Santos niimero 4

Abril 1. Abril 30 Més alto  Més bajo
Mayo......... 5.91-5.92 5.70 5.92 §5.506
|ullu...‘; ....... 6. gg ; m gg; z fg(‘v
S i
Distembre 0.19-6.20 5.98 620  5.80
Marzo. . 6.07 6.30 5.90
Base, Rio nitmero 7
Abril 1.® Abril 30 Més alto  Maés bajo
Mayo ....ooenue 4.25 3.9 4.25 3.98
ug‘., ............. 4.25 4.01 4.25
4.24 4,05 4.24 3.96
Diciembre......... 4.3 4.00 4.23 3.99
MArzo. . .oosvenass _— — - -

Precios publicados para entrega inmediata

(Estos precios son para lutes de 100 sacos o més, ex-muclle
en Nueva York

Abril 1.» Abﬂl 30 Mbésalto Méasbajo
Santos nmero 4.. 7 000 7-M ...
Rio nGmero 7...., 5% = 5§34 ..., ...,
Medellin....... s 9 -10 8
Manizales......... }s
Armenis..... ..., 9 1/8-9-3,8 1’3 SH 9-3/8 B8-31/8

ULTIMAS NOTICIAS DEL MERCADO
EN NUEVA YORK

Nueva York, mayo 15 de 1940

Nos referimos a nuestra carta de café del 8 del pre-
sente. El mercado de futuros continGa quieto. En la
semana pasada los precios bajarcn de 10 a 22 puntos,
por Ins acontccimientcs de la guerra. En los dltimos
pocos dias no se ha registrado mayor cambio. En el
mercado de disponibles los calés suaves han estado li-
geramente més débilcs

ANALES DE ECONOMIA Y ESTADISTICA

IHemos recibido ¢l N.® 2 del Tomo 111 de esta exce-
lente publicacién de la Contraloria General de la Repi-
blica. Contiene entre su importante material un cstudio
sobre el comercio exterior colombiano en los 35 altimos
afios (1905 a 1939), estudio del cual ¢s autor don faimt‘
A. Zuluaga Z., v que representa un esfuerzo muy loable
de investigacién ecstadistica.
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La adhesiéon de Colombia al Banco Interamericano

Previo el concepto favorable de la comisién
que se designé para estudiar el prospecto de
fundacion del Banco Interamericano, el Gobier-
no de Colombia ha comunicado al Comité Con-
sultivo Econdémico y [Financiero Interamericano
que no tiene ninguna objecién fundamental
que oponer al establecimiento de la provectada
institucion,

Nuestro pais ha sido uno de los primeros en
expresar su asentimiento al plan de Washington.
Sabido es, por otra parte, que en la elabora-
cion de éste, cupo intervencion muy importante
al delegado colombiano doctor Esteban Jara-
millo, quien ha puesto al servicio de esta idea
no solo sus grandes conocimientos financieros,
sino también un entusiasmo v un fervor que
muestran a las claras cémo en él se conservan
intactas las brillantes cualidades que han dado
especial relieve a su figura en cerca de ocho
lustros de destacada actividad y de casi cons-
tente intervencion en todos los grandes proble-
mas de la Repablica.

Para que el Banco pueda comenzar a fun-
cionar es nccesario que cinco Gobiernos sus-
criban en total no menos de 110 acciones.
Dado que los Estados Unidos y el Brasil, cada
uno de los cuales tiene que suscribir cincuenta
acciones, han comunicado su aceptacién, parece
que, por lo que toca al capital inicial, no ha-
bra dificultad para cumplir la condicién pre-
vista. Carecemos de detalles completos sobre la
decision de los demis paises, excepto México,
que expresd su asentimiento, pero parece que
ya se ha completado también el nimero mini-
mo de adherentes. No sobra naturalmente ad-
vertir que, por lo que toca a Colombia, la
ratificacién de la Convencion estd sujeta a la
aprohacién del Congreso.

El texto de la convencidn proyectada es su-
ficientemente explicito acerca de los principios
que la inspiran: se busca la solidaridad entre
lis Repiblicas americanas; se acepta que la
cooperacibn econémica v financiera es factor
esencial para mantener dicha solidaridad, y se
propone luégo la creacién del Banco como un
instrumento destinado a facilitar esa coopera-
cion.

Por sus origenes y por la composicién de
las entidades directivas, el nuevo Banco se di-

" ferencia fundamentalmente del Banco de Arre-
glo Internacionales, establecido en mayo de 1930
y que constituye el precedente mas interesante

de organizaciones de esta naturaleza. En electo,
es sabido que la institucién Gltimamente citada
se ide6 sobre todo como una manera de liqui-
dar los controles politicos que se venian ejer-
ciendo sobre Alemania alrededor del problema
de las reparaciones. Sobre el particular se ex-
presaba asi el Comité de Expertos que redactd
el llamado «Plan Youngs:

«FZl plan general del arreglo completo y de-
finitivo del problema de las reparaciones es, en
primer lugar, un plan de caricter financiero,
que implica ciertas operaciones bancarias colo-
cadas en uno o muchos momentos entre el pa-
go inicial de las anualidades y la reparticién fi-
nal de los fondos. Un instituto bancario que
tenga por fin proveer a esas necesidades. jus-
tificard y hara logica la liquidacion de todos
los controles politicos Los reemplazard por un
organismo de caricter esencialmente comercial
y financiero que aportara todo el apoyo y asu-
mird al mismo tiempo todas las responsabili-
dades que implican los compromisos econdmi-
cos. Asi se habra realizado un nuevo progreso
en la via abierta por el Plan Dawes, transpor-
tando ain més el problema de las reparaciones
del dominio politico al dominio financieros.

En otras palabras, se trataba de dar un ca-
racter financiero al cumplimiento de compromi-
sos esencialmente politicos. Esto explica, por
ejemplo, la composicion del Consejo de Admi-
nistracion del Banco, en el cual no figuran re-
presentantes directos de los Gobiernos. Por el
contrario, se tuvo un celoso cuidado en confiar
la administracién dnicamente a representantes
de intereses financieros: gobernadores en ejerci-
cio de los bancos de emisién, representantes
del comercio, la industria y la finanza de los
paises interesados. Andloga orientacion en la
composicion del capital, que fue suscrito en su
mavor parte por los bancos de emision de Fran-
cia, Alemania, Inglateira, Bélgica e [talia, lo
mismo que por grupos financieros de los Esta-
dos Unidos v el Japon La autorizacién para
hacer operaciones en un pais dado se solicita
del Banco Central de ese pafs, y no se pueden
hacer avances a los Gobiernos ni recibir de ellos
depositos fuera de los que se consignen con
miras al pago de las deudas politicas interna-
cionales y del servicio de los empréstitos inter-
nacionales

En cambio, en el proyectado Banco Intera-
mericano, las acciones stlo pueden ser suscritas
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por los Gobiernos; los administradores son nom-
brados directamente por los Gobiernos partici-
pantes; estan previstos expresamante los prés-
tamos a los Gobiernos accionistas, y la facul-
tad para éstos de objetar cualquiera operacion
que se trate de celebrar con entidades de su
pais. Este conjunto de medidas hace resaltar
indudablemente una caracteristica especial de
la nueva organizacién que ya indicamos arriba:
la de que la cooperacion econdémica se va a
practicar como factor esencial para el mante-
nimiento de la solidaridad politica y no se divor-
cia de esta Gltima. Hasta qué punto esta orien-
tacion sera eficaz en el campo politico vy eficien-
te en el simplemente financiero, nos lo diré el
desarrollo futuro del Banco. Por el momento,
nos limitamos a poner de relieve este aspecto
del problema que, en nuestro entender, es el
que reviste mayor trascendencia y el que sin
duda serd objeto de mas cuidadoso examen vy
de méas viva controversia.

Entre las disposiciones de los estatutos pro-
yectados, resalta la facultad que se confiere al
Banco para emitir o vender cédulas y otros va-
lores y obligaciones del Banco, para obtener
activos adicionales destinados a llenar los fines
de la intitucién, siempre que tales cédulas y
otros valores y obligaciones no sean emitidos o
vendidos en el territorio de un Gobierno ac-
cionista que objete oportunamente las citadas
operaciones. [Esta disposicién representa a no
dudarlo un ingenioso esfuerzo para restaurar la
posibilidad de que los paises americanos obtengin
crédito a largo plazo, sobre fondos de inversio-
nistas de los Estados Unidos. al través del Banco.

LLa posibilidad de que los paises latinoameri-
canos vuelvan a colocar bonos representativos
de empréstitos a largo plazo en los Estados
Unidos, es hoy muy restringida. No solamente
porque la general moratoria, prolongada por
tanto tiempo, de la mayor parte de esos paises
basta por si sola para desalentar al inversio-
nista, sino porque a propbsito de esa misma
moratoria se pusieron de relieve los defectos de
la organizacién financiera norteametricana en lo
que a inversiones en el Exterior se refiere. Au-
sencia de instituciones que representen con su-
ficiente autoridad a los tenedore; de bonos y
que tengan capacidad legal para pactar a su
nombre, [alta de normas sencillas y claras para
poder formalizar cualquier arreglo sobre los
créditos pendientes, carencia de conexién ade-
cuada entre el tenedor de bonos y la entidad
deudora, fueron todos puntos que se hicieron
patentes, y a los que, ain hoy, no se ha bus-

cado solucion satisfactoria. Pero una institu-
cion como el Banco Interamericano, colocada
en inmediato contacto con los inversionistas, que
compromete su propia responsabilidad financiera
en las operaciones de colocacibn y que, de con-
siguiente, tendra buen cuidado de estudiar muy
minuciosamente los préstamos que otorgue con
los recursos demandados al ahorro por la venta
de cédulas o bonos, una institucién que no pro-
cede con el espiritu de lucro inescrupuloso que
tanto ha sido tachado a los banqueros que
obraron como fideicomisarios o agentes de cier-
tas emisiones latinoamericanas, introduce indu-
dablemente un factor de confianza y viene a
constituir un intermediario inapreciable para el
aprovechamiento internacional de capitales que
la desconfianza, el temor, o el simple descono-
cimiento de la situacién y condiciones de los
paises necesitados de ellos, mantienen hoy en
forzosa ociosidad.

Este solo papel bastaria para justificar en
gran manera la fundacion del proyectado insti-
tuto, y es quiza, con aquel a que nos referi-
remos a continuacion, el verdaderamente impor-
tante, ya que algunas de las otras funciones
confiadas al nuevo Banco pueden cumplirse vy
de hecho se cumplen mas o menos bien por las
organizaciones financieras existentes.

El Banco se propone ayudar a la estabiliza-
cibn de las monedas de las Reptblicas ameri-
canas, estimular el mantenimiento de reservas
monetarias adecuadas, promover el uso y dis-
tribucion del oro y de la plata, y facilitar el
equilibrio monetario. Como el Banco esta facul-
tado para recibir depbsitos de los Gobiernos y
bancos centrales, éstos podran mantener parte
de su encaje en la nueva institucién. Iin esta
forma, el Banco puede conservar siempre un
encaje muy grande, que le permiriria abrir cré-
ditos a los bancos centrales, que a su vez
mantendrian relativamente constante la cobertu-
ra monetaria de cada pais, evitando bruscas
variaciones y protegiendo la estabilidad del
cambio, siempre, naturalmente, que no haya un
desequilibrio permanente y prolongado de la ba-
lanza de pagos.

Nos limitamos, por el momento, a llamar
especialmente la atencién sobre los tres impor-
tantes aspectos del asunto a que hemos aludido
brevemente, y esperamos conocer las odiniones de
los distintos Gobiernos sobre la convencion pro-
yectada para volver sobre este interesanre tema.

(Nota editorial de la «Revista de Haciendas N.® 4, co-
rrespondiente al mes de abril de 1940, que se publica co-
mo 6rgano del Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico).
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El apoyo a la industria cafetera

Una trascendental medida de orden econd-

mico acordé el Gobierno Nacional al dictar el
decreto ejecutivo sobre apoyo a la industria
cafetera por medio del cual se establece una
prima a favor de los productores del grano,
prima que entr6 a regir el primero de mayo
y que serd de $ 2.00 por cada saco de café
pilaclo de setenta kilos y de $ 1.50 por cada
saco de café pergamino. Esta disposicion regira
por un término de ocho meses y cesara cuando
los precios del café en el exterior hayan subido
y se mantengan a un nivel equivalente a diez
centavos de doélar por libra de café Manizales
en el mercado de Nueva York.
. El decreto expedido recientemente regula el
pago de la prima que se ha establecido, la
cuzl sera abonada por el Bznco de la Rep(-
blica, mediante un contrato celebrado al efecto
entre esta entidad y el Cobierno Nacicnal,

A continuacién insertamos el texto del de-
creto ejecutivo a que nos hemos referido:

DECRETO NUMERO 831 DE 1940

(aBrIL 25)

sobre apoyo a la industria caferera.
£l Presidente de la Reptblica de Colombia,

en uso de las facultades de que estd investido
por la ley 54 de 1939,

DECRETA .

Articulo 1. Establécese por el término de
ocho meses, a partir del |.° de mayo préximo,
a favor del productor de café, una prima de
cdos pesos por cada saco de café pilado, de
setenta kilos de peso, que se exporte del pais
en virtud de contratos de venta que apruebe
la Oficina de Control después del 1.° de mayo.

Si se exportare café en pergamino, la prima
serd de un peso cincuenta centavos por cada
saco de setenta kilos de peso.

Articulo 2.° El Banco de la Reptblica efec-
tuard el pago de la prima a que se refier: el
articulo anterior contra presentaciéon y entrega
de los siguientes documentos:

a) Una copia del manifiesto de exportacion
certificada especialmente para este efecto por

el Administrador de la Aduana y por el Revi-
sor Fiscal de la Contraloria General de la Re-
plblica.

b) Una copia del conocimiento maritimo,
también debidamente certificada en la misma
forma prevista para el manifiesto de exporta-
cion.

En las certificaciones que se extiendan de con-
formidad con lo aqui establecido, se dejara
constancia del nimero y fecha de la licencia
o licencias de exportaciébn correspondientes.

Los documentos indicados llevardn ademés,
el visto bueno de la Oficina de Control, para
el efecto de que esta entidad pueda establecer
si la exportacién de cada exportador a que los
dichos documentos se refieren excede los limites
a que ascienden los contratos de venta regis-
trados por ese mismo exportador antes del 1.¢
de mayo del corriente afio

Articulo 3. Los administradores de aduana
llevaran un registro completo de las copias
certificadas que expidan de conformidad con el
articulo 2.°, expresendo para cada exportaciéon
el nGmero de bultos y su peso, el nimero de
la licencia de exportacién, la fecha de embar-
que, el navio de embarque en su caso, el lugar
de destino y el nombre del exportador. Cada
asiento en el registro estard certificado por el
Revisor Fiscal de la Contraloria General de la
Reptblica.

Articulo 4.° El Banco de la Repuablica pa-
sard semanalmente a la Oficina de Control de
Cambios, una relacién de las primas pagadas,
con indicacién de los nimeros de las licencias
de exportacién, nombre del exportador. valor
declarado y peso, con el objeto de que por di-
cha oficina se hagan las confiontaciones del caso.

Articulo 5° El Banco de la Repablica lle-
vara al Gobierno una cuenta especial en la cual
le abonaré el monto de les sumas que éste le
entregue con destino al pago de las primas v
le cargara el valor de las primas pagadas, todo
en la forma que se acuerde en el contrato que
para tales efectos celebrara el Gobierno con el
Banco de la Republica, el cual sblo necesitara
para su validez de la aprobacién del Presidente
de la Repablica. Del movimiento mensual ren-
dird cuenta el Banco a la Contralaria General,
acompanando los comprobantes de los cargos,
es decir, los documentos enumerados en el
articulo 2.° y el recibo expedido por quien co-
bre la prima.
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Articulo 6° El derecho a recibir la prima
cafetera de que trata el presente decreto, ce-
sard cuando los precios del café en el exterior
hayan subido y se mantengan con perspecti-
vas de estabilidad a juicio del Comité Nacional
de Cafeteros a un nivel equivalente al precio
de diez centavos de délar por libra de café
«Manizales» en el mercado de Nueva York, y
en tal caso, asi lo dispondra el gobierno de
acuerdo también con el Comité Nacional.

Es entendido que la suspensién de la prima
s6lo entrard en vigencia sesenta dias después

del anuncio que sobre el particular den el Go-
bierno v la Federacién Nacional de Cafeteros.

Articulo 7. [ste decreto regird a partir de
la presente fecha.

Comuniquese y publiquese.

Dado en Bogotd, a 25 de abril de 1940.

EDUARDO SANTOS

k1 Ministro de Hacienda y Crédito Pablico,
CarLos LLeEras RestrRepo.—El Ministro de la
Economia Nacional, Jorce GARTNER»

Precios fijos y moneda

1. Los precios no dependen tGinicamente del valor de la moneda.
deral de reserva no puede controlar el monto del dinero.

2. El sistema fe-
3. Los precios estables

no aseguran la prosperidad. La relacién entre los precios es mas importante que el
promedio de precios

A Junta de Gobernadores de Reserva Federal de los Estados Unidos ha publicado en el Boletin de este impor-

tante organismo, este interesante articulo en el cual se refiere a las frecuentes sugestiones que se le hacen sobre

| la conveniencia de promover la accién del gobierno para levantar el nivel general de los precios y mantenerlo

estable, exigiendo, al mismo tiempo, que aquellos se controlen regulando la cantidad y el valor de la moneda.

Las razones emitidas por dicha Junta son de sensible interés para todos los estudiosos en cuestiones econbmicas y en
particular para los banqueros, por su vinculacién con los problemas monetarios.

Iiste articulo apareci6é vertido al espafol en la «Revista Bancaria y Aseguradora» quc se publica en la ciudad de

Buenos Aires (Reptiblica Argentina).

1.—-Los precios no dependen tinicamente
del valor de la moneda

.a experiencia de los Gltimos afos ha demos-
trado gue los precios no son controlados por
¢l monto o el valor de la moneda.

Si el medio circulante sélo es considerado
como moneda, los hechos son claros y simples.
Hacia la mitad de 1926 existia en poder del
pablico $ 3600 millones de circulante, luera
de los bancos, ¥ mas o menos la mism2 can-
tidad a mediados de 1929, mientras que a fi-
nes de 1938 el circulante habia subido a § 5.700
millones.

Si los precios fuesen gobernados por el mon-
to del circulante, ellos habrian sido més o me-
nos los mismos en 1926 y en 1929 y habrian
subido efectivamente a fines de 1938. [l he-
cho es que el promedio de precios al por ma-
yor, expresado en n(meros indices, era 100
en 1926, 95 en 1929 y 77 en 1938,

Desde 1926 hasta 1929, no hubo modifica-
cion en el monto del circulante v, sin embar-
go, se produjo una caida de 59, en los pre-
cios. Desde 1929 hasta 1938, hubo un incre-

mento de 60%, en el circulante mientras se
verificaba una baja de 209, en los precios.
Evidentemente el dinero y los precios no se
mueven en el mismo sentido.

FEs facil comprobar por qué el monto del
circulante no controla los precios. El circulan-
te no es el medio principal usado por el pa-
blico para pagar lo que compra pues practica-
mente solo es usado para las pequenas adqui-
siciones.

LLa mayor parte del pablico sélo guarda en
sus bolsillos la cantidad de dinero indispensa-
ble para sus pequenos gastos diarios, tales co-
mo locomocién, almuerzo, gasolina y otras pe-
quenieces v lo que no necesita lo deposita en
los bancos.

Las firmas comerciales tienen necesidad de
criculante para pagar planillas y los almace-
nes para dar el vuelto. Los bancos conservan
en su poder Gnicamente sumas razonables para
hacer Irente a las demandas de su clientela v
envian el exceso a los bancos de reserva fede-
rales.

Algo mas de las nueve décimas partes de las
letras en este pais son pagadas con cheques
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girados sobre depédsitos en los bancos. En con-
secuencia los depésitos que el pablico posee en
los bancos y que pueden ser utilizados como
medios de pago por lo que compra, asi como
el circulante fuera de los bancos, pueden ser
considerados como moneda. Asi los hechosmues-
tran claramente, una vez més, que el volumen
de la moneda no controla el nivel de precios.

Los precios tampoco dependen del costo del
dinero. Esto aqueda también demostrado por la
experiencia de los Gltimos diez anos. Ll costo
del dinero es ahora méas bajo de lo que ha si-
do en cualquiera de las épocas anteriores sobre
las que poseemos datos. Esto es cierto, no s6-
lo en cuanto al tipo de interés a que el Go-
bierno puede conseguir préstamos y al cual les
corporaciones pueden obtener dinero en el mer-
cado, sino también al tipo que cobran los ban-
cos a su clientela. El tipo promedio, cobrado
por los bancos en 30 ciudades sobre los prés-
tamos comerciales fue alrededor de 59, en 1926,
subié a méas de 6% en 1929 y cayd a 314 en
1938. Los tipos de descuento de los Bancos
de Reserva en 1926 fueron 314 a 497, en 1029,
4a 6%; vy en 1938, 1 a 1149, Durante este
periodo, cuando el valor de la moneda fue
drasticamente reducido, los precios bajaron en
méas o menos 259%,.

Considerando estos hechos, la Junta no cree
posible que los precios puedan ser controlador
mediante moJdificaciones en ¢l volumen y valos
de la moneda.

2°—El Sistema Federal de Reserva no
puede controlar el monto del dinero

El Sistema de Reserva Federal no puede ni
podria controlar completamente el monto del
dinero ni su uso. Tiene influencia en el mon-
to, v, cuando otras circunstancias son favora-

les, esca influencia puede hacerse efectiva, pe-
ro hay muchas ocasiones en que el poder del
Sistema esta limitado.

El Sistema de Reserva Federal tiene mayor
influencia en el monto de los depositos que el
que tiene en el monto del circulante, pero hay
limites en la influencia del mismo. El Sistema
tiene poder para incrementar las reservas de
los bancos comprando bonos del Gobierno. Los
vendedores reciben cheques que depositan ¢n
sus bancos. Estos, a su vez, depositan esos che-
ques en los Bancos de Reserva Federales, incre-
mentando asi los saldos que, conforme a la ley,
constituyen las recervas legales de los bancos
asociados.

En las épocas en que las cosas van bien y

en que hay demanda por tanto credito ban-
cario como los bancos pueden suministrar, el
incremento de las reservas de los bancos, gene-
ralmente aumentard el monto de lo que ellos
estan en condiciones de prestar o invertir.

Como los bancos prestan o invierten dinero,
ellos pueden colocar en el ptblico no solamente
el monto de las reservas sin empleo que po-
seen, sino que también todos los bancos juntos
pueden colocar varias veces el monto de estas
reservas, v esto es porque los bancos sélo estan
obligados a conservar, como reservas, una par-
te de sus depbsitos. Las proporciones son dife-
rentes segin la clase de los bancos, pero en la
actualidad todos ellos juntos pueden prestar o
invertir, méas 0 menos seis veces el monto de
Sus reservas.

Cuando los bancos han prestado o invertido
todo el dinero de que disponen, !os Bancos de
Reserva, comprando un millén de délares de
Bonos del Gobierno, ponen a los bancos en
condiciones de incrementar los depdsitos dete-
nidos por el plblico en seis millones de délares:
sin embargo, las condiciones no son siempre de
tal naturaleza que permitan conseguir este re-
sultado vy, efectivamente, no lo han sido asi
durante un cierto ntimero de anos.

Los Bancos de Reserva Federales han compra-
do mas de 2.500 billones de Bonos del Gobier-
no. Ha habido un gran aflujo de oro del ex-
terior y las reservas de nuestros Bancos han
aumentado en cerca de $2.700 millones en di-
ciembre de 1933 v 30.000 millones en enero
de 1939. Sin embargo, los depdsitos de los
bancos no se han incrementado en la misma
proporcién, por que no han encontrado posible
usar todas las reservas de que disponfan. Ac-
tualmente tienen cerca de $3.500 millones més
de reservas de lo que la ley exige y no en-
cuentran manera de utilizarlas.

El Sistema de Reserva Federal estd capaci-
tado para juzgar si los bancos tienen reservas
suficientes para facilitar dinero al comercio, a
la industria y a la agricultura, a tipos de inte-
rés convenientes: pero no puede hacer que los
bancos comerciales usen estas reservas, ni pue-
de hacer que las gentes pidan dinero prestado
y tampoco puede hacer que el pablico gaste
los depésitos que resultan cuando los bancos
efectlan préstamos e inversiones.

3°—Los precios estables no aseguran la
prosperidad

AlGn en el supuesto de que el monto del
dinero determinase los precios y que el Siste-
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ma de Reserva Federal pudiese fijar ¢l monto
del dinero, la experiencia demuestra que los
precios estables no significan necesariamente
prosperidad.

Es cierto que las modificaciones violentas en
los precios son perjudiciales. Una alza répida
en los mismos, conduce a la especulacién, a la
acumulacién de stocks v a la formacibn de
empresas no saneadas que después resultan en
colapsos con caidas de precios, disminucion de
los negocios y crisis generales.

Pero esto no significa que la prosperidad queda
aseguracda cuando los precios son estables He-
mos tenido precios estables desde 1921 hasta
1929, perc durante este periodo se desarrollé
una situacion de especulaciéon que acabd con
el colapso de 1929.

Fue durante este periodo que se hicieron
préstamos poco seguros en el cxterior por mu-
chos billones; que fueron levantadas, con una
base financiera insuficiente, costosas casas de
departamentos y para oficinas, en exceso sobre
las necesidades pablicas v que el precio de los
valores alcanzé niveles fantdsticos.

Fue durante este perioldo que se preparb el
terreno para la depresion que principié en
1929 y de la cual no hemos convalecido toda-
via completamente. Por esto un promedio in-
varieble de precios al por mayor no asegura
al pueblo una prosperidad prolongada.

Mientras los precios permanecen estables,
fuerzas adversas pueden operar para conducir
al péanico y al desastre. Exigir que la Junta
guie su politica enteramente, o principalmente
por camkbios en el nivel de precios, serd impe-
dirle que haga en determinados momentos lo
que mas convenga para servir el interés piblico.

4°—La relacién entre los precios es mas
importante que el promedio de precios

Una de las razones por la cual un prome-
dio de precios estables no asegura la prosperi-
dad, es que el promedio puede perminecer es-
table mientras que los precios de algunas ma-
terias, que forman el promedio, sufren modifi-
caciones violentas. El pablico tiene mayor in-
terés en la relacién que puede haber entre los
precios de lo que produce y vende y los precios
de cuanto compra y usa, que en el nivel general
de los precios.

Un agricultor se interesa no solamente en
el precio que puede conseguir por sus productos,

que puede ser mayor O menor que Su costo
de produccidén, sino también en el que puede
pagar por las cosas que necesita comprar o sea
qué cantidad de trigo o de algodén necesita
vender para poder comprar un terno de ropa
o un nuevo implenten.o agricola. Lo que le in-
teresa al industrial es el costo de las materias
primas y del trabajo, comparado con les pre-
cios que sus articulos le producen.

Para un hombre que gana sueldo o salario
lo importante es la relacibn que existe entre
su haber y el costo de la vida. La capacidad
de las gentes para pagar sus deudas, no depen-
de tanto del nivel de precios como del exce-
dente de sus entradas sobre sus gastos.

Por lo demés un promedio estable de pre-
cios puede disimular fuertes oscilaciones en los
precios de algunos articulos importantes de los
cuales depende un gran sector del pais. Por
ejemplo, desde marzo a septiembre de 1937,
mientras el promedio de precios al por mayor
se mantenia estable, los granos declinaron en
199, y el algodon en 3R89,

Actualmente con el promedio de todos los
precios al por mayor en 779, del nivel de 1926,
los precios agricolas estan sélo a 67%,, mien-
tras que los articulos industriales estan a 809,
Perno aln los precios de los diferentes produc-
tos agricolas difieren ampliamente entre ellos;
es asi como el algodén y los granos estan al
509% del nivel de 1926, mientras que los pre-
cios Je los articulos de consumo estén al 809.

Cualquier cosa que se intentara para man-
tener un promedio estable de precios, encon-
traria serias dificultades durante los afios en
que los precios de algunos articulos sufrieran
alza debido a sequia, demanda de armamentos
u otras causas que estuvieran fuera del con-
trol de las autoridades monetarias. Cuando los
precios de los materiales para la industria me-
joraron en 1936-1937, se habria podido mante-
ner un promedio estable de precios siempre
que los de los articulos manufacturados hubie-
sen declinado vy, si ésto hubiese ocurrido, ha-
bria sido infructuoso comprar materias primas
en un mercado en alza con la perspectiva de
vender articulos manufacturados en un merca-
do en baja. Esto habria producido como resul-
tado una disminucién de la actividad comer-
cial e industrial. Las diferencias entre los mo-
vimientos de los precios de las materias pri-
mas v de articulos manufacturados fueron en
realidad, una de las causas de la baja de los
negocios en 1937.
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Aspectos econdmicos fundamentales de la América
Latina en 1939

Por

C. KEECH LUDEWIG
Jele de la Division Jde Informacién Econémica de la Unién Panamericana.

£l factor que por si solo més influencia tuvo
sobre la situacion econdmica de las reptblicas
de la América Latina en 1939 f{ue indudable-
mente el comienzo de la guerra europea en
septiembre. l.a guerra ha afectado cada una
de las tendencias de la politica comercial, de
la industrializacién, de la produccién de petro-
leo, v de los precios, estudiados en el presente
articulo, en la mayor parte, a través del pe-
riodo de los primeros nueve meses. Respecto
a la politica comercial, introdujéronse nuevos
facrores en consecuencia de la virtual suspen-
sion del comercio con Alemania, evidenciando-
se renovados esfuerzos de parte de otros pai-
ses competidores, notablemente los Estados
Unidos y Gran Bretafa, para captar ese co-
mercio. El proceso de industrializacién en la
América Latina, si es que responde a los mis-
mos incentivos que lo han estimulado en el
pasado, deberia ahora continuar a paso acele-
rado. £l incremento en la produccion petrolera
en varias de las repGblicas latinoamericanas
que fue aparente durante todo el a2fo pasado,
pareceria haber aumentado atin mas debido al
precio del petréleo en tiempo de guerra. Los
precios de exportaciones, en consecuencia di-
recta de la guerra, han aumentado en ciertos
paises, micntras que en otros las perspectivas
o son dudosas o desfavorables, Ha surgido un
namero dJde problemas nuevos en la colocacién
de los productos en el mercado, en la ad-
buisicién de divisus extranjeras, y en obtener
facilidades de tra-sportacién. Los desarrollos o
rencl encias econémicos que se verificaron cdu-
rante el periodo anterior a septiembre, ror lo
tanto, han sufrido desde entonces serias modi-
ficaciones cuya orientacién y grado de alcance
ann no se puede precisar,

Politica comercial

Las dos politicas comerciales practicadas en
general en todo el mundo, durante los varios
afos Gltimos, continuaron afectando el comer-
cio exterior de las republicas de la América
Latina durante 1939.

Una de las teorfas generales de practica co-

mercial internacional tiende hacia la eliminacién
gradual de los obstéaculos arbitrarios que se opo-
nen al comercio entre paises, y hacia el regreso
al comercio internacional con un minimum de
intervencion de parte de sus gobiernos, en que
todos los jaises tienen, por lo menos aproxi-
madamente, igual oportunidad de comprar en
los mercados extranjeros que vendan produc-
tos de tipo y precio los més conformes a sus
propésitos. El comercio internacional bajo este
sistema sigue el principio de la clausula in-
condicional de la nacién més favorecida.

La otra teoria predica la negociacion de
acuerdos separados y exclusivos con otros pai-
ses, con el fin de promulgar el comercio entre
los paises que son mutuamente los <mejores
compradores>, y la concesion de privilegios
especiales a dichos «mejores compradores», en
forma de reducciones de tarifas (e importa-
¢cibn, y disposiciones especiales para el pago de
lus importaciones. La aplicacién del principio
condicional de la nacién mas favorecida puede
fomentar con el tiempo un comercio interna-
cional mucho mas encauzado, cuando se acom-
pana el sistema de arreglos especiales entre los
dos paises contratantes para la permuta de
articulos, para el pago en divisa de compen-
sacion, y otras disposiciones destinadas a pro-
mulgar el comercio entre ellas, eliminando de
ese comercio la competencia de parte de otros
paises.

Podria juzgarse gue este procedimiento re-
presenta una manera ideal de acelerar el es-
tancado comercio internacional. Sin embargo,
al aplicarse a la practica, surge un namero de
obstacules, y salen a la luz varias desventa-
jas inherentes a tal sistema.

En un mundo en que :6lo existen los obs-
taculos normales al comercio internacional, es
decir, tarifas de importacion, reglamentos adua-
neros, y otros de la misma indole, una nacién
exportadora puede vender la mayoria de sus
exportaciones a un pais, comprar la mayor
parte de sus importaciones a otros, y equili-
brar sus cuentas internacionales sobre la base
de st comercio total con todos los pafses del
mundo. En una situacién tal, que es bhastante
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com(n, si se lleva a cabo un acuerdo condi-
cional agresivo de nacibn mas favorecida para
pago en divisa de compensacién entre dos pai-
ses, cada uno de los cuales normalmente no
es el mejor comprador del otro, no se estimu-
la el comercio. Al contrario, la tendencia serd
dz reducir el comercio de la nacién que ante-
riormente tenia un saldo de exportacién al ni-
vel de las exportaciones del otro pais. Otro
agente es que la influencia directa de la poli-
tica y del gobierno sobre el comercio exterior,
en vez de disminuir, aumenta bajo esta clase
de acuerdo. Ademés, bajo los tipos mas extre-
mos de acuerdos bilaterales un pais pusde di-
rigir dc una nacién a otra porciones impor-
tantes de su comercio de importacién o
exportacion en cualquier oportunidad. Uno de
los defectos mas graves de esta clase de acuer-
dos es que frecuentemente son sujetos a seve-
ras medidas de represalia de parte de los pai-
ses excluidos de lo que consideran su normal
y legitima participaciébn en el comercio inter-
nacional de los dos pafses signatarios del pacto
bilateral.

Firmaronse o comenzaron a regir tratados
que contienen la clausula incondicional de la
nacion mis favorecida entre las siguientes re-
pablicas latinoamericanas y otros paises: Ar-
gentina y Dinamarca; Brasil y Africa del Sud,
y Brasil y Australia; Colombia y Gran Breta-
na, y Colombhia e [talia; Cuba e [talia, ¥
Cuba y Portugal, Ecuador y Francia; El Sal-
vador y Noruega;: Guatemala y Canadi, v
Guatemala v Noruega, Haiti v Canadi; Para-
guay y Uruguay, Uruguay y Finlandia, Uru-
guay y Lituania, y Uruguay v Paraguay, vy
Venezuela y Estados Unidos, entre otros més.

Los acuerdos que procuran el equilibrio mu-
tuo entre paises son por lo general mas pa-
sajeros de naturaleza, y se renuevan o aban-
donan con mayor frecuencia que los tipos més
formales de acuerdos comerciales. Por esta cau-
sa y también porque los términos de tales
acuerdos no se divulgan, es dificil determinar
con certeza hasta qué punto se han negociado
tales acuerdos. Sin emburgo, entre otros, se
firmaron o comenzaron a regir tratados de es-
ta clase entre Argentina e Islandia, y Argen-
tina e [talia; Chile y Alemania, Chile v Ho-
landa, y Chile y PerG; Per y Chile; v Ve-
nezuela e [talia.

Pareceria que durante ¢l afio la negociaciin
de tratados formales con la clausula incondi-
cional de la nacién mas [avorecida continud
con actividad.” A fines del afio se hizo impo-

sible para Alemania cumplir con sus obligacio-
nes relativas a sus acuerdos de comercio de
compensaciébn ya vigenies con varias repabli-
cas de la América Latina. Transacciones de
trueque y varios acuerdos de equilibrio comer-
cial continuaron en vigencia entre [ralia y
varios de los paises latinoamericanos.

Diéronse evidencias de mayor rigor en la
politica comercial de parte de las Potencias
Aliadas, en diciembre, debido al conflicto bé-
lico europeo, cuindo se declaré que el Reino
Unido v Francia habian convenido en electuar
compras definitivas de carnes, lana, cueros y
otros productos de la Argentina en grandes
cantidades, a condicién de que los importes
en libras y francos se utilizarian Unicamente
para la compra de mercancias en los paises
respectivos de donde provenian las divisas.
Ademés fue aparente que Ia Gran Bretafa no
contemplaba el abandono de su comercio de
exportacién con las republicas de la América
Latina, como lo atestigua el siguiente extracto
del Gltimo informe anuai del Banco de Lon-
dres v Sudameérica:

<L.a fuente fundamental de donde la Gran
Bretana cobra la mayor parte de su potencia
econémica en su comercio de exportacion.
Si nuestro comercio de exportacion es tan ne-
cesario en tiempo de paz, es aun mas esen-
cial mantenerlo e intensificarlo durante un
periodo de guerra. La ocasiébn parece opor-
tuna para una campana comercial briténica
en los paises latinoamericanos, y particular-
mente en aquellos en cuya importacidn el blo-
queo de Alemania dejard los mayores claros,
Ya es evidente que en su propésito de captar
nuevamente los mercados de la América Lati-
na, Gran DBretana se verd enfrentada con
marcada competencia cde parte de los paises
neutrales. especialmente los Estados Unidos.»

Tendencia hacia una mayor
industrializacién

A pzsar de ser una verdad consabida que
cada una de las repablicas latinoamericanas
depende en alto grado de los benefizios deri-
vados de las exportaciones a los centros mun-
diules de consumo de materias primas o arti-
culos de media fabricacion provenientes de la
agricultura, mineria, produccién forestal o ga-
naderia. es tambi2n cierto que estd aumentan-
do la fabricacidn doméstica de muchas lineas
nuevas de articulos de consumo directo.

En muchos casos las materias primas que
van a la produccion de estas manufacturas
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siempre han existido dentro cle los confines de
un determinado pais. Sin embargo, los precios
de exportacién en tiempos normales han sido
suficientemente interesantes, siendo preferible
exportar grandes volimenes de materias pri-
mas y comprar en el extranjero las manufac-
turas necesarias con las divisas provenientes
de la exportacién.

Cuando los mercados extranjeros dejan de
ser estables o dejan de aportar lucro a la ex-
rortacion de articulos primarios en grandes
cantidades, frecuentemente es menester impul-
sar la fabricacion doméstica de articulos para
el consumo directo que antes se adquirian en
el extranjero, por falta de divisa con que cu-
brir su importacién.

En la Gltima década se han presenciado dos
factores fundamentales que han intensificado
definitivamente la produccién doméstica de
manufacturas para el consumo directo en las
reptblicas latinoamericanas, v un tercero que
comenzd a fines de 1939. El primero de éstos
fue la vertiginosa caida sulrida en los precios
de materias primas de hace diez anos, la cual
redujo las entradas de divisas del exterior a
cantidades muy inferiores a las de antes. El
segundo factor fue el creciente deseo por par-
te de todos los paises del mundo de abaste-
cersc de por si de la produccién de toda clase
de materia prima necesaria para el bienestar
nacional, aunque se pudiese importar algunos
de esos productos del extranjero en grandes
cantidades a precios inferiores. Es probable
gue la guerra europea iniciada en septiembre
de 1939, sea un tercer contribuidor a un ma-
yor impulso a la fabricacion de articulos de
consumo doméstico en varias de las naciones
hispanoamericanas.

Cifras recientemente publicadas en el caso
de la Republica Argentina demuestran un ra-
pido incremento en la fabricaciéon de acticulos
de consumo directo entre 1935 y 1937, El cen-
so industrial levantado en 1935 comprueba la
existencia de 40.613 establecimientos manufac-
tureros: el censo de 1937 indica 49.333, lo
cual representa un aumento del 21.5%,. El
nimero de personal aumentd paralelamente, de
526.495 a 642.386, o sea, el 229, los jorna-
les y salarios abonados aumentaron en més de
200.000.000 de pesos; de 737.255.293 a
947 .870.000 pesos, o sea, un 28.6 por cien-
to. El importe de las fabricaciones crecié un
36.19%,, de 3.458.000.000 a 4.708.000.000 de
pesos.

Por citar un ejemplo especifico, una indus-

tria argentina que ha progresado constante-
mente es la fabricacion de papel. Ha aumen-
tado esta industria en todos sus aspectos
continuamente desde 1935 hasta fines de 1938.
Los tonelajes de todas las clases de papel elabo-
rado en 1935, 1937 y 1938 fueron respectivamen-
tede 67.167, 94.300 y 106 890, aumentando du-
rante los mismos afios el valor de las fabrica-
ciones de esta industria de 16,879.287 a
26953.636 y a 29711.641 pesos, sucesivamente.

A pesar de que no se han dado a conocer
cifras gue indiquen los importes de la produc-
cién manufacturera durante 1939, se despren-
de una idea de la relativa importancia de la
produccién industrial al comparar el valor de
la produccién total de la Argentina (agraria e
industrial) durante el periodo de 1925-1929 vy
en 1939, Durante el primer periodo, el promedio
de produccion anual se calculd en 5.632.000.000.
No obstante, los valores de exportacion du-
rante ese periodo representaron un promedio
anual de 2.196 000.000 pesos, o sea, el 299,
del valor de la produccion total, mientras que
en 1939 constituveron apenas 1.580000.000 de
pesos, o el 289, del valor de la produccién to-
tal, gue segln apreciaciones, fue de 5.600.000.000
de pesos.

Es dificil generalizar, y al hacerlo, frecuen-
temente se incurre en errores. Sin embargo
puede decirse que los dos factores primero
mencionados, a saber, los precios reducidos de
materias primas producidas en grandes canti-
dades para la exportacién, v los esfuerzos con-
tinuados de parte cle todas las naciones del
mundo para abastecerse por si mismas, han
producido los mismos resultados generales en
varias de las repGblicas de la América Latina,
por iguel a la Argentina, v puede suponerse
que el actual conflicto bélico de Europa sera
un tercer estimulante de esta misma tendencia
general.

Precios

Precios de importantes renglones de la expor-
tacién brasilera—1.os precios medios obtenidos
por cuatro de los seis renglones principales de
la exportacion del Brasil aumentaron, durante
los primeros nueve meses de 1939, comparados
con los del mismo pericdo de 1938. El precio
medio del café—su producto mas importante—
aumentd de 133 a 135 milreis por bolsa, o sea,
el 1,59: los precios del algodén aumentaron
un 2,69%; los de cuercs y pieles aumentaron
un 7% v los de carnes conservadas, un 25,7%,.
Los valores por unidad entre los seis renglones
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de exportacion méas importantes sblo mengua-
ron en los casos de la cocoa v las maderas,
como se desprende del cuadro a continuacion:

9 meses (milrels % de

Productos brasileros por unidad) Variacifn
Renglén de exportacién  Unidad 1938 1939  en 1939
61 | T Bolsa 133 135 4+ 15
Algodén, ....... ... Tonelada 3.482 3.574 + 26
Cueros y Pieles. . .. » 3.819 4,085 + 7.0
0608 5 5« o v i > 1.708 1.618 — 573
Carnes conservadas. > 2.467 3.100 + 257
Maderas....... Vi » 262 261 — 04

1.978 2.129 + 76

El precio medio combinado de los seis ren-
glones més importantes de la exportacién bra-
silera, durante los nueve primeros messs de
1939, aument6é un 7,6% comparado con el del
mismo pcriodo de 1038

Precios de importantes renglones de la expor-
tacién argentina. —A fines de 1939, los precios
de varios productos agropecuarios para la ex-
portacién registraron un notable aumento. Sin
embargo, comparando los precios del trizo du-
rante los primeros once meses cle 1933 con los
de 1939, se desprende que el precio de este
grano sufri6 una caida de mas del 419 de
96,6 pesos a que se cotizaba en 1938, a 56,6
pesos en 1939, El precio medio durante junio,
julio y agosto de 1939 {ue aGn méas bajo: 52,8
pesos. Registrése una mejora, no obstante, du-
rante septiembre, octubre y noviembre, subien-
do durante esos meses a 57,4, que e: aiin muy
inferior al nivel medio de 1938

Otros renglones importantes de la exporta-
ci6bn argentina que sufrieron rebajas durante
los once meses en consideracion, pero que au-
mentaron marcadamente en las comparaciones
de tres meses descritas més arriba, fueron ia
carne enfriada, la carne congelada, la lana su-
cia, el maiz y la linaza, segiin se indica en los
siguientes cuadros:

Productos argentinos
11 meses (pesos por toneiada) % de Varia-

Renglén de expor- cién

tacién 1938 1939 en 1939
Carne enfriada. . 458,7 476,3 — 2,0
Carne congelada. 3254 3275 + 07
Cueros de res. .. 609.0 650,6 + 68
Lana sucia...... 957.6 9330 — 26
I o7 s SRR 96,6 56,6 — 41 4
7 11— 67,9 63,0 — 73
Linaza. ........ 1447 1429 — 12

188 REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

% de Varia
Junio, julio, Septiembre, oc- cibn en Gi-
agosto de tubre, noviem- timos 3

Renglén de expor-

tacién 1939 bre de 1939 meses
Carne enfriada. . 470,2 5047 + 7.3
Carne congelada. 306,2 399,1 + 30,3
Cueros de res... 6081 777.6 + 279
Lana sucia..... 891.,8 1.1443 + 283
Trige: wasevinids 528 57,4 + 87
Y, 711 S —— 59,9 68,1 + 13,7
Linaza. ........ 145,3 104,1 + 129

El precio medio combinado de estos siete
renglones de exportacion acusé una caida de
1,49, en los primeros once meses de 1939 en
comparaciéon con el del mismo periodo de 1933
Confrontando el precio medio combinado de es-
tos mismos renglones durante los tres meses de
junio, julio v agosto de 1939 con el promedio
de septiembre. octubrz y noviembre del mismo
afo, se percibe que desde el comienzo del con-
flicto europeo ha habido un aumento del 22,99,

El café

El precio medio del café brasilero tipo «Rio
nGmero 7» al por mavor en Nueva York en
los primeros once meses de 1939, fue de 5.2
centavos de délar, que comparado con 3,3 cen-
tavos durante todo el 1938, representa una
mengua de un 29 El café colombiano tipo
«Medellin®, durante los primeros once meses de
1939, obtuvo un precio medio de 12,5 centavos,
contra un promedio de 11,5 centavos durante
todo el afo de 1938. indicando un aumento de
un 89, No obstante, ¢l precio medio del café
«\Medellin® comenzé a bajar, de un promedio
méaximo de 13,3 centavos durante septiembre
de 1939, a 11,8 en noviembre, cotizdndose al
24 de enero en 10 centavos. A esta fecha el
café «Rio ntmero 7> decl Brasil se cotizaba a
5,6 centavos.

Petréleo

El afio de 1939 presencid una aumentada ac-
tividad en la extraccién y reduccién de petrd-
leo en Colombia, Venezuela, 11 Argentina y el
Brasil. En Colombia, el nuevo oleoducto desde
La Petrdlea hasta Covefas (420 kilometros) fue
terminado en octubre Gltimo, conectando de tal
suerte la concesién de la Texas-Socony Vacuum
en la regién noreste del pais con un puerto de
embarque en la costa. Se calcula que la pro-
duccién actual de esta nueva regidn ha alcan-
zado a 25.000 barriles diarios, con probabili-
dades de llegar a extraer en breve unos 70 000
barriles. Si esta Gltima cifra tiene fundamento,
significa una redoblacién de !a actual produc-

(Pasa a la Gltima pégina).
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ASPECTOS ECONOMICOS FUNDAMEN-
TALES DE LA AMERICA LATINA

(Vicne de la pagina 188).

cion colombima, que durante 1938 fue de
21600 000 barriles. En los primeros nueve me-
ses de 1939 se produjo 20.300.000 barriles. cifra
que se compara favorablemente con los 19.700 000
barriles extraidos en iguzl periodo de 1938

La producién de Venezuela entre enero y
agosto proximo pasados fue de 133.412 447 ba-
rriles, cifra que excede en 12.033.728 barriles
la de igual periodo en 1938 (121.408.719). En
el mes de octubre se inaugurd la destileria de
la Standard Oil Company. [ista planta de des-
tilaciébn tiene una capacidad! diiria de 15 000
barriles y esta situada en Caripito en el dis-
trito de Piar, Monagas. Fue construida en cum-
plimiento de un cenvenio con el Gobierno Ve-
nezolano que, durante los Gltimos tres afios, ha
scguido la politica de exigir a las compafiias
petroleras que reciben concesiones adicionales
que construyan plantas de destilacién en el
pafs. Conforme con esta politica, la Caribbean
Fetroleum Company, por medio de su afiliada,
la Venezuelan Qil Development Co., l.td., au-
mentd la capacidad de su destileria en San
Lorenzo, de 17 (00 a 30.000 barriles por dia.
Otras empresas que se ven obligadus bajo con-
trato a construir destilerias en Venczuela con
capacidad no menor de 10000 barriles diarios
son: la Sozony-Vacuum; la Uliramar Explora-
tion Co.; la Compaiia Consolidada de Petrdleo:
y la Texas Petroleum Company. El Gobierno
de Venezuela continGia realizando, aunque len-
tamente, su proyerto de instalar una destileria
fiscal para reducir petréleo de regalia. Hase
seleccionado para esta planta un paraje cerca
del Rio Neveri en el distrito de Bolivar, Esta-
do de Anzoategui. Recibe mavor importancia
todo el programa de destilacién ¢n el pais vis-
tos los recientes descubrimientos, en el este, de
yacimientos de petrdleo crudo de composicién
tal que admite la elaboracién de mayores por-
centajes de productos destilados.

La Repuablica Argentina continué en 1939
aumentando su produccion petrolera. El total
en los nueve primeros meses de 1939 [ue de
13.667.761 barriles, cifra que es superior en
1.018.816 barriles, o un 80359, a la produccion
durante el mismo periodo de 1938 (12 648.945
barriles). Este aumento fue casi exclusivamente
producido por las mayores cantidades que se
extrajeron de los yacimizntos fiscales; calculando
sobre el mismo periodo, la preduczciébn de los
Yacimientos Petroliferos Fiscales representd el
54,69, del total nacicnal, comparalo con 3179

en 1938. El porcentaje de la produccién par-
ticular en el total de nueve meses, por lo tan-
to, decrecid del 4839, al 45,49, en igual pe-
riodo de 1939. El suceso més eminente del afio
pasado, sin embargo, fue la perforacion de po-
zos en los nueves campos de Tupungato, Pro-
vincia de Mendoza. El pozo nimero 22 de Tu-
pungato comenzé a producir el 30 de octubre
de 1939 unos 5.000 barriles diarics aproximada-
mente. Seglin expresa el Presidente de la YPF,
este yacimiento es potencialmente el mas im-
portante hasta ahora descubierto en el pais.
Se estin adelantando los proyectos para la
construccién de una nueva destileria fiscal con
una capacidad de 88.000 barriles por mes en
el Departamento de lLujan de Cuvo, Provincia
de Mendoza, a un costo total aproximado de
4 000.000 de pesos. En 1938 el Gobierno te-
nia en funcidén seis plantas de reduccion en las
que se destilaron 9.800.000 barriles de petro-
leo durante ese ano.

En 1939 se descubrid petréleo en el este del
Per(; en la regién de Lobato, Estado de Baia,
Brasil; y en !a regi6n de Azua de la Republi-
ca Dominicana, Aun no se puede estimar la im-
portancia probable de estos vacimientos. En el
Brasil y en la RepGblica Dominicana, el des-
cubrimiento de depbsitos petroliferos de alguna
importancia significaria nuevas industrias para
esos paises. En el PerG seria un aumentativo
para la actual produccion, que, en los Gltimos
tres anos ha ido en decadencia.

El oro

Continud aumentando en 1939 la producc.én
de oro en cuatro de los cinco paises latino-
americanos que mas aportan a esta industria,
a saber, M¢jico, Colombia, Chile y Nicaragua.
Mientras tanto, en el Peri que es el otro pais,
se verific6 una pequcita disminucidn. El incre-
mento méas notatle fue el de Nicaragua, cuyas
exportaciones de oro excedieron en valor a las
de café que es la cosecha principal del pais.
Las cifras de produccion se presentan a con-
tinuacién:

PRODUCCION DE ORO EN LA AMERICA LATINA
(EN MILES DE DOLARES)

% de Varia-
PAIS 1938 1939 cibn L 6 —
Meéjico (10 meses). .. .. 27.253 29 319 -+ 7.6
Colombia (11 meses) .. 16.726 18.583 4+ 1.1
Chile (10 meses)....... 8.327 9.398 4+ 129
Peri (8 meses......... 6.207 5.939 — 4,3
Nicaragua (9 meses)... 745 2.603 + 2404

NOTA: El interesante estudio anterior apareci6 en la
Revista mensual de Comercio y Finanzas «Panamérica
Comercials, correspondiente al mes de enero del pre-
Lente ano,
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