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Notas Editoriales

La situacién Eeneral

Nos toca hoy resefiar un periodo de zozobra
e incertidumbre para el pais, bajola impresién
producida por la grave crisis en los precios del
café, crisis que al afectar ese importante sector
de la economia nacional, tan estrechamente li-
gado a todas las actividades del pais, amenazaba
asumir un carécter general, de suma gravedad.

A prevenir semejante contingencia han ten-
Jdido los esfuerzos del Gobierno y las medidas
que ha venido dictando en ejercicio de las am-
plias facultades extraordinarias que el Congreso
‘e confirib.

Ya en nuestra entrega anterior alcanzamos a
publicar las primeras de tales medidas, con las
cuales se quiso atender a las recesidades quz
méas urgentemente exigian una réapida accion,
en momentos de inquietud pGblica, y que bus
caban la defensa de las reservas de oro del
tanco de emision y la res-

sin bruscas sacudidas, y en proporcién menor que
la que se preveia, e ira huscando ¢l nivel que efec-
tivamente le sefale 'a situacién econémica del
pais Las reservas de oro del Banco de la Re-
plablica han tenido mientras tanto un aprecia-
ble aumento en el mes.

Posteriormente se ha dictado por el Gobier-
no una seric de decretos tendientes todos al
fomento de la produccién agriccla e industrial.
Por medio de ellos <e ha aumentado el cupo
de redescuento de la Caja de Crédito Agrario,
Industrial v Minero en el Banco de la Repa-
blica, para poner a aquella institucién en capa-
cidad de ampliar la eficaz ayuda que viene
prestando especialmente al pequefio agricultor;
se ha creado el bono industrial, instrumento
hasta ahora desconocido entre nosotros, llama-
do a prestar apoyo muy importante y efectivo
al desarrollo. industrial del pais, como en otias
partes ha ocurrido; y se han dictado disposi-

ciones para facilitar la mo-

triccion de las importacio-
nes, dentro de los compro-
misos internacionales vigen-
tes, con el fin de restablecer
en lo posible el equilibrio
de nuestra balanza de pa-
gos. En virtud de esas

EL Banco pE LA REPUBLICA SE COMPLACE
EN SALUDAR A TODOS SUS AMIGOS Y RELACIO-
NADOS, LO MISMO QUE A LOS LECTORES DE
ESTA REVISTA, Y EN DESEARLES FELICES PAs- con
CUAS Y PROSPERO ARNo NuEvo.

vilizacién de la propiedad
raiz, por medio de cpera-
ciones hipotecarias a cor-
to plazo y de la emisién,
intervencién de los
bancos, de cédulas especia-
les, respaldadas por esas

medidas de emergencia, el
Banco de la RepGblica ha limitado sus ven-
tas de divisas a lo indispensable para atender,
al tipo corriente del mercado, las necesidades
del Gobierno y de las entidades oficiales, des-
tinando para ello los giros provenientes del 12%
del valor de las exportaciones que hay obliga-
cion de vender al 1139, reservandose en todo
caso el Banco el derecho de intervenir activa-
mente en el mercado de cambio desde que lo
estime necesario. Para no sustraer a las nece-
sidades del comercio el valor de la produccion
de oro que el Banco compra. éste paga el me-
tal con titulos por dblares que se ofrecen en el
mercado junto con los provenientes de las ex-
portaciones de otros productos, que el come-
cio puede utilizar contra licencias de compra
de cambio aprobadas por la Oficina de Control.
Esta va expidiendo’ tales licencias de acuerdo
con la cantidad de cambio disponible semanal-
mente.

Como resultado de estas medidas, el cambio, si
bien ha subido, lo ha hecho en forma paulatina,

hipotecas.

Con el objeto de evitar una restriccion del
crédito bancario, que podria tener repercusio-
nes muy desfavorables en los negocios, el Go-
bierno ha excitado a los bancos comerciales a
que mantengan sus operaciones de préstamo al
mismo ritmo de prudente amplitud que traian
antes de presentarse la actual situacién. Con
tal fin, el Gobierno ha querido prestar su coo-
peracién a los bancos, depositando en ellos par-
te considerable de los fondos que la Tesoreria
tiene disponibles actualmente en el Banco de
la Repiblica. Este, por su parte, secundando
el propdsito del Gobierno, en proposicién que
hoy publicamos, ha invitado a los hancos a se-
guir esa acertada politica, reiterandoles el ofre-
cimiento de su apoyo para ello, por medio de
los redescuentos.

Esas medidas y la confianza en el bien orien-
tado criterio que las ha inspirado, han logrado
amortiguar la rudeza del golpe que la crisis del
café asestd a la economia nacional y resta-
blecer un tanto el 4nimo del piblico, tan pre-

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



416

REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

fundamente afectado en el primer momento.
Afortunadamente, a ese saludable efecto ha ve-
nido a contribuir también la reaccién que lcs
precios del café han experimentado en los Glti-
mos dias.

Pudo apreciarse ese mejor espiritu en las fe-
rias semestrales de Girardot, celebradas en los
primeros dias de este mes; en las que se temid
que se hiciera sentiv fuertemente la depresion
de los negocios, y que sin embargo tuvieron un
movimiento importante, bien que inferior al de
las anteriores, de junio Gltimo, sin que los pre-
cios de los ganados se afectaran en la propor-
cién que se temia Se vendieron en ellas 7.747
animales, por un valcr de $ 403.000, contr.. 11 750
vendidos por § 597.000 en junio pasado, vy
9.477 realizados po; $ 497.000 en diciembre
de 1936.

Naturalmente la mcertidumbrc de la situa-
ci6bn que hemos senalado tenia que afectar to-
das las actividades nacionales, pero, no okstan-
te, pudo verificarse que ellas han mantenido
relativamente bien su ritmo noermal En el mo-
vimiento comercial ello tiene su explicaciébn en
la actividad que las ventas tiencn siempre en
esta época del afio. La recoleccion de la cose-
cha de café ha de haber contribuido a sostener
los precios de los viveres y del ganado. Las
compras de oro en noviembre alcanzaron una
de las més altas cifras registradas en ¢l afo.
El movimiento de las oficinas de compensacién
de cheques resulté en este mes de un volumen
antes no alcanzado, bien que hay que tener en
cuenta que parte importante de ese aumento
correspondi6 a los cheques que para el pago
de impuestos directos se giraron el 31 de octu-
bre, Gltimo dia hakil para ello, y que sblo se
compensaron el 1 ° de noviembre. Fue en las
operaciones bursatiles en donde pudo "apreciar-
se mas claramentc el efecto de la depresién,
pues aungue el volumen de ellas fue muy con-
siderable en noviembre, se observa que ello co-
rrespondid al ramo de divisas cxtranjeras, v
que los demés valores, honos y acciones, mos-
traron reducido movimiento y precios muy in-
feriores a los que venian rigiendo, cosa, por lo
demés, apenas natural en una situaciérn seme-
jante.

En todo caso, se ha hecho patente, como ya
el sefior Presidente de la RepGblica lo ha ob-
servado, que el pafs se encuentra hoy mucho
mejor preparacdo que en épocas anteriores para
hacer frente a una emergencia como la que se
le ha presentado, y que. bien que el caf? sigue
representando en nuestro comercio exterior un
papel preponderante, tenemos ya otros produc-
tos; como el oro, cl petrdleo, los bananos, que
van adquiriendo importancia cada dia mayor
en la economia nacional y son promesa de en-
riquecimiento y progreso para el pais. En ge-
neral, la produccién agricola e industrial se ha
desarrollado considerablemente en los Gltimos
anos y ha adquirido un impulso que promete
lievarla muy lejos desde que se le atienda vy
estimule debidamente. La situacién bancaria es
en extremo solida y segura. Todo indica que el

pafs podra seguir laborando y progresando. aun
dentro de las restricciones y sacrificios que ine-
viteblemente habran de imponcrle las nucvas
condiciones de la industria del café, factor tan
importante de nuestra economia.

La situacior fiscal

Como era de esperarse, la rentas pablicas na-
cionales tuvieron en el mes pasado un descen-
so muy fuerte en relacicn con el rendimiento
excepcionalmente alto del anterior, El produc-
to de ellas en roviembre fue de § 6.464.000,
contra § 14.435.000 en octubre precedente y
$ 5.824.000 en noviembie de 1936. Corres-
pondi6 la baja a los impuestos directos sobre
la renta, el paLrirr,onio y el exceso de utilida-
des. El rendimiento de las aduanas continu6
muy alto y pasé de § 3.200.000

En los once meses transcurridos de este afio
han producido las rentas nacionales § 73.765.000,
y en igual periodo cle 1936 ese producto fue de
$ 60.065.000 La vigencia presupuestal se va a
liquidar nuevamente con un superavit apreciable.

Las apropiaciones para los gastos pablicos
en noviembre se fijaron en § 7.623.000.

La banca y el mercado monetario

Continuaron aumentando [uertemente en no-
viembrc los préstamos y descuentos del Banco
de la Repiiblica a los bancos afiliados, pasan-
do en el curso del mesde $ 17.937.000 a
$ 23.563.000. Los hechos dircctamente al pG-
blico bajaron nuevamente, aunque en propor-
cibn muche menor que la registrada en octu-
bre de $§ 3.495.000, a que ascendian al ter-
minar ese mes descendieron para el 30 de no-
viembre a § 3.355.000. Lo propio ocurri® con
los avances hechos por el Banco al Gohierno
sobre la concesién de <alinas, que en ese lapso
pasaron de $ 19.441.000 a $ 19.379.000.

Los billetes del Banco de la Repablica en
circulacion lrajaron en noviembre de $ 50.735.000
a $ 49.564.000, ro asilos depdsitos en el mis-
mo hanco, que de $ 40.375.000 pasaron a
$ 49 .065.000, correspondiendo la mayor parte
del incremento a los depésitos del Gohierno.

El medio circulante aument6 en el mes pasa-
do, de $ 108.279.000 a $ 110.639.000.

[Las reservas de oro y divisas extranjeras del
Banco de la Reptiblica aumentaron sensiblemen-
te en noviembre, pasando de U.S § 19.063.000
a U.S$ 20.345.000

En estas cifras corresponde a oro fisico, res-
pectivamente, 469.695 onzas finas con un valor
de U.S. $ 16.439.000, y 440.730 onzas, por
US. § 15.426.000.

Oficinas de compensacion

Como dejamos dicho, el movimiento de las
oficinas de compensacién de cheques alcanzé el
mes pasado la més =#lta cifra hasta ahora re-
gistrada, correspondiencdo la mayor parte del
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aumento a la oficina de Bogota. Los datos son
asi, en miles de pesos:

Noviembre  Octubre Noviembre

1937 1937 1936
En el pafs.... 79.413 71.949  62.508
En Bogota. .. 39.374 33.346  25.312

Cambio exterior

Anotabamos en nuestra anterior resena que
la cotizacién del délar habia cerrado el 19 de
noviembre al 1839, Tal cotizacién se mantuvo
hasta fines de dicho mes, cuando se desarroll6
un movimiento de alza, que la llevd en los
primeros dias de diciembre hasta el 190%, y
luego ha vuelto a declinar paulatinamente, que-
dando antier al 182.509%,

Después de nuestra resena anterior las mo-
nedas europeas en el mercado de Nueva York
se han mantenido muy estables Anteayer se
cotizaba la libra esterlina a $ 5.00, contra
$ 5.0014 haee un mes, y el franco francés
a $ 0.0339%,, contra $ 0.0340.

El oro

LLas compras de oro hechas por el Banco de
la Repablica en noviembre sumaron 39.218 on-
zas finas, contra 36.612 onzas en el mes ante-
rior y 29.570 en noviembre de 1936.

En los once meses corridos del presente aiio
ha comprado el Banco 409.537 onzas, en com-
paracibn de 357.681, compradas en el mismo
periodo del afo pasado, lo que representa un
aumento del 14.5?7;.

La prima que el Banco paga en el oro que
compra ha variado de acuerdo con las cotiza-
ciones del dblar. Anteayer quedé al 72%.

El café

La profunda perturbacién en el mercado de café
gue anotabamos en nuestra anterior resefia, co-
mo consecuencia del cambio en la politica ca-
fetera del Brasil, sigui6 haciéndose sentir, acen-
tuéndose la baja de los precios del grano, hasta
llegar, el 30 de noviembre a 9%/; de centavo por
libra para el café Medellin. Desde la segunda
semana de diciembre se ha presentado una
reaccion de alza, que llevé el precio del Mede-
llin, el 13 del presente mes, a 1014 centavos.
Como causa de tal reaccion se aduce la escasez
temporal de cafés colombianos en los mercados
consumidores, mientras empieza a llegar |la
nueva cosecha, pero no es inverosimil que a ella
esté contribuyendo también la posible rectifica-
cién parcial de la politica cafetera brasilefia que
se estd estudiando en la conferencia de secreta-
rios de hacienda de los estados productores del
Brasil actualmente reunida. De todas maneras,
parece que lo mas grave de la crisis cafetera
haya pasado ya2, y que, como ocurre casi siem-

pre en esos casos, se exager6 el efecto de ella
en los primeros momentos. Se puede espcrar
que la industria cafetera colombiana podra arros-
trar la situacién sin perecer, siempre Jue tenga
oportunamente el apoyo necesario, que es fac-
tible ofrecerle en formas diversas, algunas de
las cuales enumerdmos en nuestra resena de no-
viembre.

Las Gltimas cotizaciones de Nueva York dan
10 /g centavos para el café Medellin y 91
para el Bogota, contra 10 3, y 9%/, respecti-
vamente hace un mes. En los mercados del
pais los precios sulrieron depresiones quizd su-
periores a las del exterior. Afortunadamente la
intervencion de la Federacién de Cafeteros con-
tuvo el panico y la reaccién del mercado ame-
ricano se ha hecho sentir. Anteayer se cotizaba
en Girardot la carga de caié pilado a$34 y la
de pergamino a $ 26.

La movilizacién de café a los puertos de em-
barque ascendi6 en noviembre a 273 352 sacos,
contra 305.379 en octubre anterior y 350.482
en noviembre de 1936 En los once meses pri-
meros del presente afio se han movilizado
3.696.343, contra 3.569.244 en igual periodo
del pasado.

Junta Dircctiva del Banco de
la Regﬁblica

En los dias 30 de noviembre y 17 de este
mes se verificaron las elecciones para la reno-
vacion parcial del personal de la Junta Direc-
tiva del Banco de la Repfblica, de acuerdo con
las leyes organicas y estatutos de esta institu-
cién, con los siguientes resultados:

Las Cémaras de Comercio y las Sociedades de
Agricultores del pais eligieron miembro princi-
pal al doctor Laureano Garcia Ortiz, y suplen-
te a don Antonio Maria Pradilla, para el pe-
lii‘(;:a;ig bienal que principia el 1.,° de enero de

Los bancos nacionales afiliados al de la Re-
publica reeligieron como principal, para el mis-
mo perfodo, a don Roberto Michelsen, y como
suplente a don Eustasis Potes.

LLos accionistas patrticulares del Banco eligie-
ron miembro principal de la Junta a don Luis
Soto, y suplente al doctor Luis Eduardo Ga-
charné, para el mismo periodo mencionado.

Por dGltimo, habiendo quedado vacante, por
renuncia, el puesto de Director elegido por los
bancos extranjeros, éstos eligieron, para el res-
to del periodo en curso, al sefior Giovanni Ser-
venti, como principal, y al sefior F. D. Smith,
como suplente.

La elecciones hechas por las Cdmaras de Co-
mercio y las Sociedades de Agricultores y por
los accionistas particulares estan sujetas a la
aprobacion de la Superintendencia Bancaria, de
acuerdo con la ley.
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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 término. - Base Rio N.» 7. - Base Santos N.” 4. - Precios para entrega
inmediata. - Ultimas noticias del mercado en Nueva York.

Nueva York, diciembre 8 de 1937 *

Después de nuestra Gltima carta sobre café el merca
do del grano en Nueva York ha estado tanteando, cn
un esfuerzo por encontrar el nivel a que ha de estabi-
lizarse Los precios de las opciones se han movido en
una forma erritica, pero constantemente hacia abajo,
estableciendo una seric de «records> de baja en toda
la historia, pero en la semana pasada se presentaron
los primeros signos de estabilidad desde que empezo el
descenso, a principios de noviembre. Con frccuencia ha
sido dificil fijar las cotizaciones en el mercado efectivo,
a causa de las fuertes fluctuaciones en los precios y de
los rumores de haberse efectuado operaciones por debajo
de las cotizaciones del mercado.

En la primera semana del periodo que se resefia cl
mercado abrié con algln exceso de ventas, a consecuen-
cia de la conmocién la semana anterior. Adquisicio-
nes agresivas para cubrir descubiertos y algunas nuevas
compras forzaron los precios hacia arriba de 15 a 34
puntos, al paso que el mercado para embarque giraba
sin avanzar, pues los negociantes trataban de calcularcl
precio futuro del café y se recibian ofertas de 7.25 a
7.90 centavos por libra del Santos nGmero 4. La ten-
dencia de recuperacion se mantuvo el martes, pero al
cruzar el mercado la linea de los 7 centavos los nego-
ciantes se hicieron mis cautos y el negocio se calmé.
El miércoles se supo por cable que, por un golpe de
estado, el Presidente Vargas habia establecido la dicta-
dura y el mercado se puso nervicso y més flojo. El
viernes, después de un dia de fiesta, en una caida ini-
cial, los precios llegaron a puntos los més bajos regis-
trados, al tratar el comercio de digerir y apreciar la
diferentes noticias que se habian ido acumulando, especial
mente las que se referian a un probable mercado libre de
cambio. La referente a la proyectada disminucién del
impuesto de exportacion a 12 milreis ya habia sido
practicamente descontada por el comercio desde la se-
mana anterior. Después de la caida inicial, sin embar-
go. el mercado se afirmd y cerrd irregular. El volumen
de operaciones fue considerable durance el dia, pero los
corredores informaron que ¢l caracter del negocio indi
caba que el comercio, tanto aqui como c¢n el Brasil, pa
recia incierto sobre el camino que convenia tomar.
precios en la sesién final de la semana estuvicron fuer-
tes, en simpatia -on la rata del milreis. Durante la se-
mana los contratos de Santos se movieron dentro de
limites de 35 a 60 puntos, y los de Rio dentro de 25 a
48, ganando, respectivamente, de 5 a 17 y de 18 a 26
puntos En cl mercado de disponibles circulaban de
cuando en cuando noticias de buenas operaciones, pero
a precios por debajo de las corizaciones conocidas. El
café Santos Namero 4, para pronto embarque, se coti-
zaba de 7.20 a 7.50 centavos, al paso que para em-
barques tardios se aseguraba que se habian hecho ven-
tas hasta a 63 y aln a 614, aunque esta Gltima cilra
no fue confirmada. Los cafés suaves estavieron apenas
sostenidos, con ofertas de Manizales a 9 3/8. El merca-
do de disponibles estuvo més o menos desmoralizado, y
las compras fucron (nicamente para necesidades inme-
diatas.

En la siguicnte semana el mercado tuvo ocasién de
buscar estabilizacion. El negocio estuvo algo mas tran-
quilo vy, resuelto lo relativo al impuesto de exportacién
y dejado libre el cambio, el comercio concentré su aten-
cibn o la situacién estadistica del café. Algn observa-
dor seiiald el hecho de que el 1. de noviembre habia
una existercia de 53 millones de sacos. Los esfuerzos

* [iste informe cubre el periodo del 8 de novicmbre
al 4 de diciembre,

hechos para averiguar si el Brasil continuaria su pro-
grama de destruccién de café, del 70%, de la actual co-
secha, no obtuvicron resultados tangibles, y la pregunta
hecha por la Bolsa de Café no tuvo respuesta «oficials.
Durante la semana el Santos namero 4 fluctué dentro
de limites de 46 a 32 puntos, y cerré la semana con
baja de 18 a 32 puntos. Las fluctuaciones del contrato
de Rio fueron dentro Jde limites de 25 a 37 puntos, con
una variacién neta en la semana de 6 puntos de alza
a 10 de baja. En el mercado para embarque siguié
siecndo dificil definir las cotizaciones. El Santos nGmero
4 para pronto embarque se¢ vendia y se ofrecia de 7 a
7.40 centavos, al tiempo gue las ofertas para embar-
ques mensuales iguales durante ¢l afio de 1938 se hacian
seglin se aseguraba, a precios tan bajos como 6.25 cen-
tavos. El Manizales se ofrecia a 9}4. El mercado de
disponibles continué muy pesado. En el curso de la se-
mana el gobierno de Colombia dejé el gambio libre, con
ciertas restricciones. Anteriormente, 12%, de todos
los giros sobre el ex.erior los tomaba al 113%, y el res-
to se negociaba en el mercado libre, que se tenia esta-
bilizado al 176%. De acuerdo con la nueva reglamen-
taci6bn sigue tomando el gobierno el 12% de los giros
al 113%, pero el 88% restante puede negociarse en el
mer:ado libre, que en el momento actual estd al 1879,.

Durante la tercera semana del periodo que se resefia
las fuertes ventas resultantes de las liguidaciones de
contratos a término, hicieron bajar de dia en dia las
opciones, hasta llegar a precios nunca registrados. El
Santos baj6é del limite de 6 centavos, para todos los
meses, con excepcion del corriente. El descenso se atri-
buyé principalmente a la baja del milreis, gue equiva-
lia como a un tercio de centavo en libra, El contrato
de Santos fluctué dentro de mirgenes de 60 a 64 pun-
tos, mientras que el de Rio se movié de 19 a 50. Al
final de la semana el Santos habia bajado de 36 a 50
puntos, y el Rio de 39 a 32, excepto para el mes co-
rriente que habia subido 1 punto. El primer dia para
los avisos de entrega relativos a las opciones de di-
ciembre se presentaron sblo 37, los que fueron toma-
dos Esto explica la relativa firmeza de los precios para
entrega en el mes. El Santos nilimero 4 para pronto
embarque se ofrecid a 6.80 centavos, y para embargues
mensuales de enero a diciembre de 19¥8 de 6.25 a 6.50,
con algunas ventas para enero de 1939 4 6.25. Los ca-
fés suaves bajaron #{ de centavo, y se ofrccié Maniza-
les a 814 centavos, y se dijo que ia obtenerse a
menos, haciendo propuesta firme. EI mercado de dispo-
nible siguié quieto, pero firme, debido a la escasez de
buenos cafés en mano.

El martes de la semana pasada bajé otra vez el mer-
cado a precios nunca antes registrades, llegando el San-
tos para los varios meses a estar de 264 a 314 puntos
por debajo de ios precios al cierre de noviembre. En la
tarde de ese dia hubo alguna reaccién hasta 13 puntos
por encima de ese nivel. Al dia siguiente, ante la pre-
sibn de la cobertura de descubiertos y de algunas nue-
vas compras, las opcicne: subieron cerrando con alza
de 10 a 31 puntos. El avance continu6 el dia siguiente
y las opciones alcanzaron a 45 puntos por encima
del reciente punto de mayor baja, pero hacia el fin de
la semana los precios aflojaron, en simpatia con la tasa
miis baja del milreis. El contrato de Santos se movi6 dentro
de mairgenes de 52 a 57 puntos y cerrd la semana con
pérdida de 14 a 4 puntos, con excepcion de la posicién
inmedizata, que gand 14 puntos. El mercado de dispo-
mible estuvo débil en la primera parte de la semana y
el Santos nlimero 4 cstuvo de 6.80 a 7 centavos, o li-
geramente mas alto, para pronto embarque, a tiempo
que se hablaba de ventas a 6 centavos para la primera
mitad de 1938 y a 5 95 para la segunda mitad. Hubo
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ventas de café Manizales a 8 centavos, con nuevo «re-
cord» de baja, y para pronto embarque a En la
tarde del miéreoles un movimiento de actividad hizo
subir los precios y se cotizd el Santos nGimero 4, para
Ezgnto embarque, a 6.50 centavos al fin de la semana.

suaves se afirmaron un tanto y se supo que para
cubrir descubiertos se habia pagado Manizales hasta a
8.70 centavos, pero al final de la semana las ofertas se
registraron otra vez a 8 3/8. El mercado de disponible
continud firme, a causa de situacién temporal de esca-
sez, pero dentro de una semana o cosa asi tal situacién
se veia aliviada por nuevos arribos de café.

El 1.» de diciembre se supo que ¢l Mimstro de Ha-
cienda del Brasil habia invitado a los secretarios de ha-
cienda de todos los estados brasilefios productores de
café a una reunién en Rio de Janciro, para el 8 de ese
mes. El objeto de la reunién, seg(in informa el cable,
es el de hacer un estudio de los asuntos financieros re-
lacionades con la reciente modificacién de la politica
cafetera. El 2 de diciembre el presidente Vargas decre-
t6 que la dilerencia entre el antiguo impuesto de ex-
ggrtacibn de 45 milreis, y el nuevo de 12, serd reem-

lzable en todos los embarques hechos desde el 1.0 de
noviembre, inclusive, en lugar del 4 del mismo mes
como se habia dispuesto originalmente. Se informé que
el Banco del Brasil hard el reembolso a los embarcado-
res, Algunas de las preguntas que sc hacian hace un
mes estdn, pues, contesradas, pero el comercio aguarda
todavia nueva informacién acerca de la nueva politica
cafetera del Brasil, y la principal influencia que se ha-
ce sentir actualmente en el mercado de café parecce ser
el curso del cambio brasilefio.

ESTADISTICA (En sacos de 60 kilos)

Arribos a los Estados Unides y a Europa
A ESTADOS UNIDOS

Del Brasil De otros Total
Noviembre. ... 1937 691.362 344.349 1.035.711
N il e 1990 503.419 242.388 745.807
Julio-Novbre. . 1937-38 2,193,315 1.788.624 4.181.939
. » ... 1936-37 2.842.922 1.470,142 4.313.064
» . 1935-36 3.848. 111 1.568,236 5.416.347

A EUROPA (1)

Del Brasil De otros Total
Noviembre.... 1937 437,000 354,000 791,000
» rasvaxs 1O 458,000 365,000 £23.000
Julio-Novbre,. 1937-38 1.860.000 1,642,000 3.802.000
B » L. 1976237 2.261 1.820.000  4.081.000
» s 1935-36 2.774.000 1.672.000  4.446.000

Eniregas mundiales
EN LOS ESTADOS UNIDO»

Del Brasil De o ros Total
Noviembre, ... 1937 638,856 381.782 1.020.638
» e s 1936 617.413 300.260 917.692
Julio-Novbre., 1937-38 2.453.202 2.062.057 4.515.259
» s ... 193637 3.042.116 1.595.753 4.637.8609
. » 1935-36 3.660. 504 1.610.537 5.271.041
EN EUROPA (1)
Dei Brasil De otros Total
Noviembre. ... 1937 418,000 467.000 885,000
» een . 1930 487.000 461,000 Q48.000
Julio-Novbre.. 1937-38 2.077.000 2.334.000 4.411.000
. » eee 18936-37 2.344,000 . 139,000 4.485.C00
» » 1935-36 2.701.000 2.038.000 4 739.000
En Puertos
del Sur (2) Total murndial
Noviembre.... 1937 £2.000 1.987.638
M | 193¢ 91,000 1.957.692
Julio-Novbre, 1937-38 462,000 9.338.259
» » 1936-37 498,000 9.620. 869
N » 1935-36 , §68.000 10.568.041

(1) Incluye arribos a puertos no estadisticos y delucciones por
trasbordos,

(2) El Cabo, Rio de la Plata, Costa occidental de Sur Améri-
ca consumo en ¢l Brasil,
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Existencia visible mundial
Bn Bs:ados Unidos Dicbre. 1.¢ Novbre, 1.® Dicbre, 1.*
1937 1937 1936
Srock. Brasil... .. . 343.703 428,799 351.139
» Otron.. ... 318.008 355.531 338.984
A [lote del Brasil . . 396. 100 570.000 684, 00
» Javay Este, 18.000 37.000 32.000
Total U, S... 1.075.901 1.391.330 1.406.723
Bn Buropa Dicbrr. 1*  Novbre, 1I'* Dicbre. 10
143z 1937 1936
Stock. Brasi R67.000 56.000 1.126.000
Stock, Otros... .. 1,336,000 1.517.000 1.623.000
A fiwte cel Brasil, 325.000 3.000 454,000
» Javay Este. B4.000 81.000 112,000
Total Eurora. 2.612.000 2.907.000 3.315.000
En puerios del Brasil.,  3.290.000 3.138.000 3.206.000
| xistencia visible
mundial (3).... 6.977.901 7.312.432 7.90%.208

Ventas para entrega futura en la Bolsa de Nueva York

NOVIEMERE ENERO-NOVIEMBRIE

1937 1936 1937 1936
Contrato ¢A» 7Ant..  ....... 94,250 113,750 ' _ 832,500
traro <As 7 nuevo,  181.750  317.500 2.399.750 1.032.500
» Dt 956.750 585,000 6.453.75) 5.404.250
Toxala. ovsins 1.138.500 996,750 8.967.250 B8.269.250

Precios publicudos para operaciones a término

Base, Santos ndmero 4

Novbre., | Dicbre. 4 Mis alto  Més bajo
Diciembre ..... 9.12 6.40 212 5.98
1938 .
Marzo.. .... . 8.66 5.91 B.66 5.65
Mayo....... - 8.51 5.93 B.51 5.65
ulio.. o .... 8.39 5.96 8.19 5.65
ptiembre , B.29 5.97 8.29 5.65
Base, Rio niimero 7
Novbre, | Dicbre. 4 Mis alto Més bajo
Diciembre . . .. 5.99 4.76 5.9 4.50
1938
Marzo. .... 5.54 4.10 5.54 3.93
Mayo.. . ... 5.43 4.05 5.43 3.92
[ 17 SR 5.18 4.01 5.38 3.92
tiembre. ... 5.35 4.07 5.35 3.90

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

MNueva York)
Novbre, | Dicbre. 4 Més alto  M4s bajo
Santos No 4. 11-11-1/4 8-1/2-9 11-1/4 8-1/2
Rio Neo7... B 3/4 6=1/4 8-3/4 =174
Medellin 12-1/8-12 1/2 10-10-3/4 12-1/2 10
Manizales. . 11-3/4-12 9-1/2-10 12 9-172
Armenia..., . 12-12-1/4 9-3/8-10 12-1/4 9-3/8

ULTIMAS NOTICIAS DEL MERCADO
DE NUEVA YORK

Nueva York, diciembre 15 de 1937

Después de nuestra carta de café del 8, las opcio-
nes han subido de 16 a 43 puntos, registrdndose la
mayor alza en las que vencen en el presente mes. El
mercado de disponibles estuvo firme, pero quieto,

Hoy el mercado se presenta firme, pero quieto.

(3) Excluyendo existencies en el «interiors ¥ «retenidas»

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



420

REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

El fomento de la agricultura y el desarrollo
del crédito industrial

Se aumenta el cupo para los descuentos y redescuentos de la Caja de Crédito Agrario,
Se prorroga el plazo para las obligaciones de prenda agraria.—Se establece el bono
de crédito industrial.—Texto de los decretos dictados por el Poder Ejecutivo.

DECRETC NUMERO 2056 DE 1937
(Noviembre 27)

por el cual se dicta una disposicién sobre cupo de re-
descuento para obligaciones de la Caja de Crédito
Agrario, Industrial y Minero,

El Presidente de la Reptiblica de Colombia,

en ejercicio de las facultades extraordinarias de
que esta investido par la Ley 111 de 1937,

DECRETA:

Articulo Gnico. Sefalase en el cincuenta por
ciento (50%) del capital pagado y reserva legal
del Banco de la Repiblica el cupo para el des-
cuento y redescuento de obligaciones de la Caja
de Crédito Agrario, Industrial y Minero, ga-
rantizadas con prenda agraria y cuyo término
de vencimiento no exceda de ciento ochenta
(180) dias. Las obligaciones de prenda agraria
pueden ser prorrogadas por un término igual
al plazo inicial. Queda asi reformado el nume-
ral 2. del articulo 5° de la Ley 82 de 1931,

Comuniguese y plbliquese.
Dado en Bogot4 a 27 de noviembre de 1937,

ALFONSO LOPEZ
EL Ministro de Hacienda y Crédito Pablico,
GonzaLo RESTREPO

DECRETO NUMERO 2096 DE 1937
(Diciembre 6)
por el cual se fomenta el desarrollo del crédito industrial .
El President2 de la Reptiblica de Colombia,

en ejercicio de las facultades de que estd in-
vestido por la Ley 11 de 1937,

DECRETA:

Articulo 1. Con el fin de fomentar el des-
arrollo de las industrias nacionales, por medio
del crédito a largo plazo se autoriza al Banco
Central Hipotecario para que abra una seccién
de crédito industrial que tenga por objeto con
ceder a las industrias establecidas o que se
establezcan en el pais, créditos de amortizacién
gradual con plazo hasta de cinco afos y garan-
tizados con hipoteca de los bienes raices de di-
chas empresas o con prenda industrial de su
maquinaria.

Articulo 2.° Los préstamos de crédico indus-
trial no podran en ningn caso exceder del cin-
cuenta por ciento (509%) del valor de los terre-
nos y edificios hipotecados y del treinta por
ciento (30%) de la maquinaria dada en prenda
industrial.

Articulo 3.° El capital y los intereses de los
préstamos de crédito industrial se cubriran por
cuotas trimestrales o semestrales, segn se esti-
pule en el respectivo contrato,

Articulo 4° La prenda industrial de la ma-
quinaria prescribird en diez afos.

Articulo 5. En la concesién de los présta-
mos industriales, el Banco dard preferencia a
aquellas empresas industriales que consuman
materias primas de produccién nacional.

En todo caso el Banco debera cerciorarse de
la capacidad de la respectiva empresa para ser-
vir la deuda y exigira las seguridades que esti-
me convenientes, a juicio de la Junta Directi-
va, para la efectividad de ese servicio.

Articulo 6.¢ El Banco Central Hipotecario
queda facultado para emitir bonos de crédito
industrial de garantia general, los que estaran
garantizados de la misma manera que las cé-
dulas emitidas por el Banco, con el capital y
reservas de éste y ademés con las hipotecas y
prendas industriales constituidas a su favor.

Articulo 7.¢ [l Banco Central Hipotecario
podra obrar come fideicomisario para la emi-
sibn dc bonos de garantia especifica que quie-
ran lanzar al mercado las empresas industria-
les, siempre que encuentre saticfactorias las
condiciones de los prospectos de emision. El
Banco serd en este caso el representante de los
tenedores de bonos y actuard como agente fis-
cal de las entidades deudoras para el servicio
y amortizacién de las respectivas emisiones.

Articulo 8° Los bonos de crédito industrial
podrén emitirse en denominaciones de $ 100.00,
$ 500.00 v $ 1.000.00 y su tamafio serd, por
lo menos de treinta y siete centimetros de lar-
go por veinticinco centimetros de ancho.

Articulo 9. Los bonos industriales de garan-
tia general se amortizaran por semestres en la
misma forma de las cédulas hipotecarias, es
decir, que en el plazo sehalado para ellos quede
gradua'mente extinguida la emisién respectiva.

Articulo 10. La parte de amortizacién de la
deuda en cada cuota podra cubrirla el deudor
¢n bonos de crédito industrial de la misma cla-
se de los recibidos en préstamo siempre que la
amortizacion cubra el valor completo de un
bono. Los bones de garantia general podra
amortizarlos el banco toméndolos de los que
reciba en pago de amortizaciones de deudas.
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Articulo 11. Los bonos de garantfa especifica
se amortizaran de conformidad con las condi-
ciones previstas en los respectivos prospectos
de emision.

Articulo 12. Los bancos comerciales quedan
autorizados para otorgar préstamos con prenda
de bonos de crédito industrial y hasta con seis
meses de plazo, y las obligaciones garantizadas
con dichos bonos serin descontables en el Ban-
co de la Repablica.

Articulo 13. El Banco Central Hipotecario

rd invertir hasta’ dos millcnes de pesos
($ 2.000.000) de su capital en préstamos de
crédito industrial.

Articulo 14 Los bonos de crédito industrial
podran ser aceptados por los gobiernos nacional,
departamentales y municipales como garantia
de fianzas constituidas a favor de las entidades
de derecho pablico.

Articulo 15. La Caja Colombiana de Ahorros,
los bancos comerciales y las companias de se-

guros podrén adquirir y poseer bonos de pren-
da industrial con las restricciones que por ra-
z6bn de la cuantia sefalan las leyes vigentes
para las cédulas hipotecarias.

Articulo 16. El Banco de la Reptblica podra
adquirir y poseer bonos de prenda industrial
hasta por una suma equivalente al quince por
ciento (159%) de su capital y reservas

Articulo 17. En casos de emergencia y pre-
vio concepto favorable del Superintendente Ban-
cario el Banco de la Rep(blica podrd hacer
préstamos directos al Banco Central Hipoteca-
rio con garantia de cédulas hipotecarias o de bo-
nos de crédito industrial.

Comuniquese y publiquese.

Dado en Bogota, a 6 de diciembre de 1937.

ALFONSO LOPEZ
El Ministro de Hacienda y Crédito Pfblico,
GonzALO RESTREPO

Las emergencias econémicas internacionales

ESTACAMOS en esta pégina un aparte del trascendental discurso prenunciedo por el scfior Presidente de la
Repoblica, doctor Alfonso Lépez, en la manifestacién popular que se verific6 en esta ciudad, ante el Palacio

de la Carrera, en la tarde del dia 4 del presente mes,

El sefior Presidente de la Replblica se refiri6 en los siguientes términos a las perturkacicres c'e cerécler irter-
nacional que se han producido en la industria cafetera y & las reservas con que cuenta el pais para hocer frente a

esta grave emergencia:

«Recibo esta demostracién en una hora dificil
de la reptblica, que viene a introducir un tras-
torno en la normalidad que haliamos logrado
en tres anos de paciente esfuerzo, de rectitud
en el manejo de los negocios comunes. Ajenos,
en cierto modo, a nuestra voluntad, los tacto-
res que determinaron la reciente crisis del café
no se presentaron, por fortuna, invadiendo una
economia debilitada, ni operando sobre un fisco
extenuado, sino en el instante mismo en que
anuncidbamos que Colombia comenzaba a vivir
una etapa general de prosperidad, después de
haber pasado por las més duras pruebas y las
més extranas alternativas.

LAS RESFRVAS DE LA NACION

Es posible que este golpe inesperado reclame
de nosotros sacrificios, y es seguro que aquie-
tar4 el ritmo de progreso cuyos ejes eran una
politica econémica de trabajo protegido y una
sana politica fiscal. Pero si los gobiernos o los
hombres pudieran escoger el minuto propicio

ara la adversidad, ninguno otro hubiese sefia-
ado yo en el pasado colombiano para queella
sobreviniese causando el menor nimero de difi-
cultades. Nuestra economia no hukiese resistido
sin alteraciones destructoras este revés en otro
afio elegido entre los treinta y siete de este si-
glo, porque no fueron normales ni nuestras épo-
cas de penuria ni de abundancia. De ellas no
se puede sacar una sola cifra que sirva de pun-
to de comparacién con las actuales. Ni la gue-

rra civil, ni las emisiones, ni el sistema mone-
tario deshecho, ni la confiscacién abierta o disi-
mulada, ni el descrédito interro, ni la inflacién
preducida con una indemnizecién por la pérdi-
da de parte de nuestro territorio, ni la prospe-
ridad de los empréstitos extranjeros, ni la ley
de emergencia que desrruyé la agricultura, ni
la depresién econémica mundial, ni el conflicto
fronterizo que movilizé todas nuestras reservas
sefialan ciclos en que una crisis ccmo la del
café no hubiera sido una rafaga asoladora de
la riqueza piblica y privada y tal vez de nues-
tra estabilidad politica y social. Pero tres afios
en que hemos buscado la normalidad sin pre-
sumir de ingeniosos, ni de sabios, ni de tauma-
turgos, tres afios en que hemos liquidado los
presupuestos con exceso de rentas; en que he-
mos conseguido que los gastos plblicos sean
pagados por los contribuyentes en proporcién a
sus capacidades; en que hemos protegido al
trabajador para elevar su nivel de vida y pres-
tado amparo legitimo y justo al capital nacio-
nal y extranjero; tres afios sin apelar a otros
recursos que los que ofrece la nacibn por si
misma; tres afios en que el crédito democrati-
zado ha impulsado cultivos que destruyé la
competencia forastera antes de 1930 tres afios
en que se han completado las més importantes
vias de comunicacién, con el més bajo costo;
afios de paz politica, de paz social, de moneda
estable y trabajo remunerador, nos han forja-
do una armadura sélida contra las emergencias
econbmicas internacionales y nos peirmiten mi-

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



422 RE

=

ISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

rar con serenidad los nuevos caminos por don-
de serd preciso emprender la defensa de nues-
tro progreso.

LA CAPACIDAD DEL PAIS

Cuando recuerdo las circunstancias desfavo=
rables en que los hombres de este gobierno
recibimos el comando supremo, bajo el pesode
las consecuencias del conflicto amazénico, y
veo cOmo en tan corto tiempo, y a pesar de
nuestra inexperiencia, se han duplicado los pre-
supuestos nacionales y departamentales, y li-
quidado unos y otros con superavit; y cémo se
ha restablecido la confianza piblica, soportan-
do la mas sectaria oposicion de que haya me-
moria, me afirmo en la conviccién de que la
vitalidad del pais es muy superior a las posi-
bilidades que le atribuyen sus hijos v le reco-
nocen los extranos.

Esa vitalidad no reside principalmente en las
riquezas inexplotadas de Colombia, en la fer-
tilidad de su naturaleza, ensus frutos, sus mi
nas, o su posicidn geografica. Estd en esos
nueve millones de hombres, acostumbrados a
vivir y luchar en las condiciones mas precarias,
dotados de singular inteligencia, y que rea cio-

—

nan por ligeros estimulantes morales con ver-
tiginosa rapidez. Bien encauzado su trabajo en
cualquier sentido, no sélo serian suficientemen-
te fuertes para superar una época dificil, sino
que estarian en condiciones de convertir en fa-
vorables los signos que pudieran parecer mas
adversos. Asf como del conflicto internacional
surgieron beneficios inopinados y sorprendentes
y entre ellos una mayor unidad nacional, un
mas claro concepto de nuestra posicion en el
mundo, un afianzamiento de las instituciones
democraticas, que tales conflictos suelen echar
por tierra, v la colonizacién de buena parte de
nuestros territorios abandonados, tengo la es-
peranza de que la crisis que amaga pueda dar
mas certero rumbo al trabajo colombiano. Sus
efectos no habran de sentirse en toda su in-
tensidad dentro del limite que el tiempo traza
a mi administracion; pero bien hubiese querido
que, por haber aparecido antes, me tocara en tan
alto puesto de responsabilidad afrontarla en
todo su desarrollo, para que me cupiese la sa-
tisfaccion de proclamar su dominio por el es-
piritu corajudo y la prodigiosa intuici6n de la
conveniencia patria que tienen mis ‘conciuda-
danos en las horas de peligro»

El actual problema del oro

Por L. de LAUNAY, Miembro de la Academia de Ciencias de Francia

Curvas de los precios y de la produccién. - Causas de la reciente alza. - Produccién
del oro. - La prima del oro.-Mercado del oro. - Distribucién de la produccién auri-
fera. - Probabilidades para el porvenir. - Conclusién geolégica.

(Traducido especialmente para la REvISTA DEL BANco DE LA REPUBLICA
de la <Revue des Deux Mondes», entrega del 1.2 de Junio de 1937).

En el conjunto no aparece que se haya en-
contrado en parte alguna nada sensacional co-
mo en los tiempos del Witwatersrand, de la
Australia occidental y del Klondyke. Tampoco
los progresos realizados en la industria del oro
han producido ninguna revolucifn. Se ha per-
feccionado; se ha intensificado; se ha multipli-
cado el empleo de los equipos mecanicos, pero
no se ha imaginado nada totalmente nuevo,
comparable, por ejemplo, a la amalgamacién, a
la cianuracién, al monitor hidraulico, o siguiera
a la draga. Lo que hay de méis caracteristico
es una especie de retorno a los aluviones, a los
«placeress, por la posibilidad de obtener en ellos
un costo infimo de produccion y de utilizar,
por consiguiente, yacimientos de una pobreza
extrema (Siberia, Alaska, etc). El progreso
técnico ha consistido principalmente en la me-
jor utilizacién de formaciones minerales ya co-
nocidas, o por lo menos sospechadas por una
extensién logica. Pero el desarrollo de la pro-
ducciébn proviene ante todo de fendmenos so-
ciales, con el efecto de los cuales aquel puede
paralizarse. Ha sido por razones sociales por lo
que paises como los Estados Unidos, Rusia o
Australia, cuyas curvas de produccién bajaban
afio por afo, han encantrado una nueva ju-
ventud.

LA PRIMA DEL ORO

Cuando se trata de lo que alld ha ocurrido,
se oye hablar corrientemente del <tratamiento
de minerales pobres» v de la <prima del oro».
Eso es verdad, pero explica mal cémo esa pri-
ma del oro ha podido ocasionar un movimiento
tan considerable y como de pronto se ha echado
mano de tales depdsitos de minerales pobres.
Existe una tendencia a confundir un mineral
industrial con un mineral cristalizado de
coleccibn, y a suponer solamente que los
minerales auriferos tienen un tenor diferen-
te los unos de los otros como ocurre, por
ejemplo, para un protéxido comparado con un
bibéxido o un sulfuro. La verdad es que un mi-
neral prictico de oro contiene sblo algunos gra-
mos del metal (a menudo menos de 10) en una
tonelada de roca dura, y mucho menos ¢n las
arenas, éstando lo més frecuentemente formado
el resto por silice, alimina y sulfuro de hierro.
Un mineral utilizable y un terreno estéril en
su vecindad, de aspecto ordinariamente casi
idéntico, sélo se diferencian por la posibilidad
de explotar el primero y no el segundo, con
utilidad. El limite entre los dos es flotante y
estd sujeto a variar sin cesar con todas las
condiciones que influyen en el costo de produc-
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cion, Un yacimiento cualquiera de oro encierra,
al lado de lo que constituye por el momento
mine:ales Gtiles, cantidad de rocas calificadas
de estériles, pero que contienen bastante oro
para que un dia u otro se pueda pensar en
extraerlo. Eso ha ocurrido con los epoudings»
auriferos del Transval, lo mismo que con los
cuarzos de California, y las arenas auriferas del
Lena. Los minerales pobres que alli estaban
presentes se conocfan desde hace mucho tiem-
po, y no ha habido magia ninguna al hacerlos
salir de la tierra. Ayer no valian nada, hoy
valen algo. Y lo que acabo de decir respecto a
determinados yacimientos sc aplica igualmente
al conjunto de una regién en donde terrenos
auriferos inexplotables econémicamente pueden
resultar bruscamente trabajables con utilidad.
No podifa citar un ejemplo mejor que los alu-
viones auriferos de la Alia-lItalia, de los cuales
extrajeron en su época los romanos las partes ri-
cas; que fueion materia de un proyecto de explo-
tacion moderna, que resulté ser una formidable
estafa, y en los que sin embargo. existe oro que
quizé llegue a extraerse algin dia. Un caso de
esta especie se estd presentando actualmente en
Siberia. Por todas partes existe en promedio
en una roca cualquiera, cierto tenor de no im-
porta qué metal, constante en una regién de-
terminada, al cual se ha podido aplicar un
nombre, el de «Clark»>. Lo mismo, el agua de
mar contiene un poco de oro, mencs, es cierto,
de lo que se crefa, pero real. He aqui un mi-
neral esencialmente pobre.

Esa simple observacibn muestra inmediata-
mente el error que cometen los gobiernos al
exagerar los impuestos que gravan las minas,
o los obreros que exigen salarios excesivos. Am-
bos creen que con eso sblo reducen las utilida-
des de un explotador a quien atribuyen una
fortuna abusiva. Pero lo que hacen es obligar
a abandonar en la tierra una riqueza que ha-
bria proporcionado a los primeros una materia
gravable y a los segundos un trabajo remune-
rador. Eso es propiamente, como dice el pro-
verbio, matar la vaca de leche.

A la inversa, se observa que, en estos Glti-
mos tiempos, los gastos de mano de obra se
han visto reducidos artificialmente en los pai-
ses anglo~sajones y rusos que suministran casi
toda la produccién aurifera, y que la extraccién
ha venido a ser, por eso més remuneradora. En
el imperio briranico la libra esterlina ha sido
desvalorizada en 1931; en los Estados Unidos
el dolar lo ha sido en marzo de 1933. En uno
y otro de esos imperios, una autarquia, facili-
tada por la inmensidad de los territorios, ha
permitido retardar y disimular por bastante
tiempo el alza de costo de la vida que lbgica-
mente debe producir la quiebra monetaria, des-
de que la moneda depreciada haya de utilizarse
para hacer compras més alld de las fronteras.
En Rusia, por otra parte, todos sabemos cué-
les son las condiciones especiales del trabajo y
cémo ha podido bajarse el salario del obrero a
limites desconocidos en los paises europeos. Los
soviets, que ven en el oro una mercancia de

cambio absolutamente indispensable, se han
aprovechado de eso para intensificar hasta un
grado extremo las explotaciones, con la preten-
sién de llegar a sobrepujar al mismo Transval.
Como trahajan, en las tres cuartas partes de
los casos, en minerales de aluvién superficiales,
han podido instalar en ellos verdaderos ejérci-
tos obreros, semejantes a los ejércitos de escla-
vos que en la antigliedad realizaron tantas obras
colosales.

MERCADOS DEL ORO

Por otro lado, el oro no ha cesado de ser
solicitado con avidez por todcs los bancos de
emisién que ya guardan cantidades completa-
mente anormales, y por los gobiernos que ven
en él un tesoro de guerra. En 1935 se calcula-
ban las reservas de los bances en 19.000 tone-
ladas de oro. Nada més que en el afio de 1936,
el solo Banco de Inglaterra ha comprado 480
toneladas. Pero el drenaje del oro se ha efec-
tuado principalmente hacia los Estados Unidos
y las cantidades que aparecen en los balances
no son sino un minimum al que debe agregar-
se los fondos de estabilizacién de cambio que
tienen reservas secretas. La industria del oro,
cuyo muy fuerte consumo del metal se olvida
frecuentemente, no ha cesado por su parte de
comprar. Y en fin, hasta estos Gltimos tiem-
pos, un atesoramiento inténso, que, hasta en-
tonces, estaba circuscrito a ciertos paises asia-
ticos, y sobre todo a la India, se ha extendido
a la mayor parte de los paises curopeos o a los
mismos Estados Unidos, como consecuencia de
lcs temores que con razon inspiraban las vio-
lentas fluctuaciones de Yas monecas fiducierias,
sufridas o provocadas por los estados emisores.
El oro, que antes circulaba a cielo ahierto en
monedas y que se podia contar con relativa
facilided, se ha concentrado subterréneamente
v ha tratado de esconderse. Asi se ha podido
observar en Francia, en ciertos momentos, cuan-
do la compra de barras de oro se hacia libre-
mente y cuando la inflacién, demasiado paten-
te, inquietaba al pablico sobre la suerte de
nuestro franco, que todos los billetes que el
Banco echaba a la circulacién volvian inmedia-
tamente a sus cajas a cambiarse por barras,
de tal manera que por mas esfuerzos que se
hicieran para crear la inflacién, no resultaba
una circulacién mayor de billetes, sino sblo una
salida de oro exactamente equivalente a esa in-
flacibn cuyo pernicioso efecto se ponia asi en
evidencia.

DISTRIBUCION DE LA PRODUCCION AURIFERA

De ese modo, haciérgdose més econémica la
produccién del oro al paso que su colocacion
sigue siendo igualmente fécil, se explica fécil-
mente, fuera de todo hallazgo geolégice, el des-
arrollo de la produccién aurifera que se ha pre-
cipitado desde hzce quince arios, de lo que se
puede tener una idea més precisa examinando
su distribucién mundial.

El mayor productor sigue siendo siempre,
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como lo ha sido por cerca de treinta afios, la
Unién sud-africana, es decir el Transval, que
produce €l solo bastante mas de la tercera par-
te del oro del mundo: en 1936, 356 toneladas
de 1.088, como en 1910, 234 de 701. Entre esas
dos fechas se ve que la produccién ha aumen-
tado un 50%, aunqge las grandes minas primi-
tivas se hayan agorado, y que en las otras se
haya tenido que bajar a veces a mas de 2.000
metros, circunstancia que, si el precio del oro
bajara sensiblemente, padria coafirmar algunas
dudas respecto al porvenir.

Viene actualmente en seguida Rusia, con 228
toneladas (181 en 1935). En 1913 habia subido
a 50 toneladas, y habia vuelto a caer a 32
para 1932. Esa cifra, com> se ve, se ha sextu-
plicado y el aumento sigue, lo que muestra que
una explotacién tan intensa no ha alcanzado
todavia a agotar las reservas Esto se explica

or la naturaleza de los yacimientos que, por
0 menos en sus tres cuartas partes, son alue
viones casi superficiales, faciles de explotar
cuand> se dispone de suficientes recursos obre-
ros y no se ahorra para el futuro. Se explica
también por la inteasidad del esfuerzo hecho,
tanto para la prospeccién como para la indus-
trializacion. En 1933 la Siberia contaba ya con
173 dragas, de las cuales 19 eléctricas, y 190
equipos hidraulicos. Se calculaba entonces que,
dadas las condiciones a que est4 sometida la mano
de obra, se podia trabajar un yacimiento que
no produzca mas de un tercio de kilo de oro
por obrero en el afo; lo que equivale a 8.000
de nuestros francos para el salario de un ano
obrero

El desarrollo en el Canada ha sido en extre-
mo répido, gracias, en parte, al descubrimiento
de nuevos depbsitos en regiones que habian
sido inaccesibles por largo tiempo, pero princi-
palmente por la continuacién de los trabajos
en los distritos relativamente antiguos de Por-
cupine y Kirkland en Oatario. Ha influido
también, aunjue en proporcién limitada, el per-
feccionamiento de los procedimientos metalGrgi-
cos. Asi vemos que en 1936 el yacimiento de
la <Internaciona! Nickel», que anteriormente
sblo se explotaba para niquel y cobre, ha pro-
ducido 2.300 kilos de oro. Partiendo de 25 to-
neladas de oro en 1913, el Canad4 ha pasado
a 65 en 1930, a 80 en 1932, a 101 en 1g35. y
a 115 en 1936, estando hoy igual a los Estados
Unidos.

En los Estados Unidos el envejecimiento se
venia acusando en las estadisticas de un modo
cruel desde hace veinte afos. Ese vasto terri-
torio, que era en otro tiempo con mucho el
primer productor de oro y que en 1915 produ-
cia todavia 152 toneladas, habia ido cayendo

o a poco al rango inferior que hoy ocupa.
En 1936 no produjo més que 68 toneladas. Una
renovacién de explotaciones antiguas, relacio-
nada con la crisis de 1929, ha hecho reaccionar
la produccion a 98 toneladas para 1935 y a 115
para 1936, quedando siempre, como puede ver-
se, por debajo de las cifras de la ante-guerra.
California sigue a la cabeza, con 24 toneladas;

siguen: South Daskota, en donde estd la Home-
stake, la principal mina de los Estados Unidos,
con 16; Alaska, rejuvenecida por el dragado,
con 13 (Yukon, penf';lsu]a de Seward); Colora-
do (Cripple Creek) con 10, a lo que hay que
agregar 11 toneladas de las Filipinas.

El mismo fenémeno se presenta en Austra-
lia, en donde la decadencia se acentGia de afo
en ano: 79 toneladas en 1913, 47 en 1920, 18
en 1929. Alld también se ha principiado a re-
accionar desde 1929, para llegar a 28 toneladas
en 1935 v 36 en 1936.

En fin, y esto acaba de hacer evidente la
generalidad del fenSmeno, en todo el resto del
mundo, inldependientemente de esos cinco pro-
ductores principa'es, el movimiento ha sido
idéntico. Contra una produccién de 124 tone-
ladas en 1930, se ha llegado a una de 249 en
1936, o sea casi exactamente el doble.

PROBABILIDADES PARA EL PORVENIR

Eso que ha dependido evidentemente de cau-
sas sociales tiene probabilidades de desaparecer
con ellas.ﬁr parece que ya se ha colmado la
medida. No que la demanda mundial de oro
deba, verosimilmente, disminuir. Hoy ya no se
habla, como hace algunos afios, de renunciar
al patrébn de oro, y, con un poco de optimis-
mo, puede uno aun preguntarse si nuestros nie-
tos no volveran un dia a ver monedas de oro
circulando al través del mundo Entre tanto,
la caza del oro durard por lo menos tanto co-
mo subsistan los riesgos de guerra. Pero, a pe-
sar de eso, ;se conservard por largo tiempo,
desde el punto de vista social, la misma con-
veniencia de producirlo? (Subsistird la prima
del oro? Si ya, como yo lo creo, una cierta su-
perproduccién ha contribuido, depreciando el
oro, al auge de las materias primas que actual-
mente asusta a los Estados Unidos, no dejaria
de resultar, mis o menos pronto, en los paises
anglosajones, una alza en los salarios que todas
las tendencias de las demagogias actuales con-
tribuyen a favorecer. Ya estan viéndose los Es-
tados Unidos, que se creian tan al abrigo de
las dolencias sociales europeas, atacados por las
ocupaciones de fabricas, las huelgas organiza-
das por los sindicatos y las violencias bolche-
viques. Lo mismo en los dominios briténicos se
hace cada dia maés dificil dominar las reivindi-
caciones obreras que se van haciendo justifica-
das. En fin, no es imposible pensar que en Ru-
sia la situacibn de los obreros se harid un dfa
mas normal y que el standard de vida del obre-
ro ruso se acercard al que se ha logrado en
paises menos tiranizados.

No nos hipnoticemos por lo que vemos que
pasa en Francia, en donde los salarios han su-
bido mas que el costo de la vida. Francia no
cuenta como gran productor de oro. Pero, por
otra parte, al aumentar en un prbéximo futuro
los salarios, lo que equivaldrda a disminuir el
valor del oro, ser4n sin duda abandonados otra
vez los minerales demasiado pobres, se cerrardn
las minas que han vuelto a dejar pérdida vy,
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siguiendo el ciclo constante, la produccién mer-
maré, provocando de nuevo los temores peri6-
dicos de una escasez de oo y cde un agota-
miento definitivo de los depbsitos.

Estoy 1azonando en la hipbtesis de que se
dejaria a los fenbémenos ecorémicos seguir su
curso libremente. Ahora bien, ccmo se sabe,
€sa no es la tendencia moderna que nos llega
del otro lado del Atléntico. Por el mcmento la
inquietud no es por saber si tendremos basten-
te oro, sino, al contrario, si no tendremos ce-
masiado, lo que, como lo he okservado, dele
traducirse en un alza general de precios, hasta
tanto que no se haga evidente la disminucién
del valor del oro. Es en esta Glt'ma solucién
en la gue empieza a pensarse. Los Estados
Unidos, que es a donde el oro va a parar en
definitiva y que no pueden darle salica, por su
politica que tiende a paralizar las imfportacio-
nes de mercancias y los préstemos al exterior,
se han visto en el caso de «esterilizarlo>. Pero
ellos se cansan ya de estar subvencionando en
esa forma a los soviets, ccmpréncoles oro
inGtil.

De ahi vienen los actuales proyectos de re-
bajai el precio de ccmpra del oro y aun de
prohibir su entrada. Es bastante divertido ver
a los grandes manipuladores de la econcmia
mundial enloquecidos por un exceso de oro, tan
poco tiempo después de haberlos visto alarmados
ante su escasez, y que pretenden ahora revaluar
todas las monedas, incorporando en ellas més
oro y conservindoles los mismos nombres, des-
pués de haber hecho voluntariamente lo con-
trario. Pero esa operacién, que seduce a los es-
piritus sisteméticos, tendrfa para los ingleses
consecuencias muy desagradables, puesto que
ella aniquilaria las minas pobres del Transval,
del Canada y de la Australia, al paso que no
tendria influencia sobre la produccién de los
soviets, para quienes el costo de produccién, y
por consiguiente el precio de venta, apenas si
merecen considerarse.

CONCLUSICN GEOLOGICA

Veamos entre tanto, para contluir, lo que la
geologia permite decir respecto a esos temores
contradictorios, ya de agotamiento, ya de su-
perproduccién, que no se aplican exclusivamen-
te al oro, pero que para él asumen un caréc-
ter méis angustioso que para los demés metales.
Ello se resume, creo, en que pronto se encon-
trardn menos y menos minerales ricos: desde
luego en los aluviones del tipo siberiano que
pronto se acabardn de vaciar; en seguida en los
filores y en los conglomerados, en los que no
serd posible aumentar indefinidamente la profun-
didead. Pero durante bastantes afios todavia,
existirdn cantidades ampliemente suficientes de
minerales pobres, tales como los que se traba-
jan hoy. Por tanto, faltando los minerales ricos,
y aun si no se paraliza por medidas legales la
explotacién provechosa de esos minerales pobres,
la explotacién del oro debe tender a hacerse
en promedio mas y maés costosa, Seré preciso
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entonces, para que subsistan las miras, que
ellas vendan ese oro més caro y, si no se pre-
senta una disminucién en la demanda por la
substitucién del patrén de oro por otro patrén
metalico desconocico, el precio relativo del cro
subird esponténe:mente. Lo que se traduciré en
la reduccién cde los demés precics, hasta el dia
en que estos precios cesen & su turno de ser
remureradores y en que, para hacerlos subir,
se reduzca quizd de nuevo el centenido de oro
de las monedas: es decir que se ocurra una
vez mas al c¢mcdo arbitrio de una devalua-
cién.

Cuando ese 2gotemierito ce los mirerales ri-
cos se prccuzca, el conjunto del mundo habra
sufrido simplemente el fen(meno general que
en tiempos pasados ha hecko desararecer el oro
explotable con tuera utilidad (no el oro en
estado quimico) en tantos viejcs paises euro-
peos, la Galia, la ltalia, la E:pafa, que ccro-
cieron, hace cos mil efios, verdaderas Celifor-
nias. Pero, con todo, el oro ro faltard runca
de una manera absoluta sobre la tieira, mien-
tras se quiera tcmarse el trabajo de extraerlo
y mientras se le asigne, en relacién con las
demés mercancias, un valor suficiente para re-
murerar esa extraccién.

Precisemcs nuestras profecisas. Es una obser-
vacién geolbégica que en casi todos los casos,
salvo para %os minerales muy especiales del
Wilwatersrand, el tenor en oro disminuye cuan-
do se excece de cierta profundidad que no pasa
de 200 a 300 metros. Con mayor razbn, la
desaparicién del oro en la profundided se im-
pone en los aluvicnes auriferos cuyo dep6sito
mismo esté esencialmente limitado a la surer-
ficie. Se comprende ror eso la vieja observa-
cion de Humboldt de que, en todos los tiem-
pes, el oro ha venido de los confines de la ci-
vilizacién, dorde la superficie no habia sido
todavia agotada, y ccmo la civilizacién bien
pronto halkra ocupado toda la tierra, puede es-
perarse, como acato de decirlo, que, en un
porvenir relativamente préximo, sea preciso ser
menos exigente respecto al tenor de los mine-
rales.

Pero, desde luego, esta previsién que a los
ojos cle un técnico no tiere nada de dudoso, no
tiene el mismo interés ni con mucho para un
hombre préctico, que piensa muy pcco en lo
que ocurrird dentro de cincuenta anos. Y, de
aqui a all4, quedan bastantes paises nuevos por
explorar con los medios moderros de que se
dispore para que las probabilidedes de encon-
trar en ellos todavia minerales ricos no sean en
manera alguna despreciables: por ejemplo, Co-
lembia, el Brasil, el Asia Central. Hay que
pensar igualmente en los progresos industriales
que, en una misma época, hacen bajar el tenor
necesario para cubrir los gastos de explotacién.
Aun en un pafs tan completamente excavado
como Francia y en donde la explctacién del oro
es tan antigua ;no se ha logrado recientemente
extraer tres toneladas de oro anuales, de peque-
fios yacimientos que seguramente hacen un pa-
pel muy modesto al lado de Johannesburg o de
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Homestak:, pero que multiplicandose un poco
por todo el mundo, llegan a constituir un to-
tal respetable?

Por otra parte, creo que puede contarse para
el porvenir con la observacién que con un as-
pecto cle paradoja tiene un fondo de verdad,
de que en materia de metales, sea1 cuales fue-
ren, todo lo que se desea existe, si no en todas
partes, al mz2nos en masas de terrenos y de ro-
cas dificiles de calcular Ua analisis espectral
suficientemznte atento revela en una roca cual-
quiera los mztales mias inesperados. Existen,
luege pueden extraerse. Si no se hace es porque
se eacuentran en mzjores condiciones en otra
parte, y por eso se desdefian. Por ejemplo, hoy
se quieren minerales de hierro del 309, por lo
msenos, porque, a pesar de esa exigencia, se
pueden procurar en abundancia los que se ne-
cesiten. Pero cualquier guijarro recogido en un
camino pucde contener un promedio no menor
del 3%, de hierro.

Esa observaciéon es aun mas verdadera cuan-
do se trata del oro, porque en ese caso esta-
m>s acostumbrados desde hace largo tiempo a
buscarlo y extraerlo alld donde existe en can-
tidades casi infinetesimales, en dosis que pueden
calificarse de homeopaticas. El auri sacra fa-
mes ha intervenido para intensificar esfuerzos
bien poco lucrativos. El tebrico ha aprendido

asi a saber en qué género de rocas hay pro-
babilidad de encontrar un poco de oro, y él
usara de su ciencia al llegar la ocasién. Para
franquear el paso que separa la teorfa de la
practica, basta que el oro, al escasear, aumen-
te lo bastante de valor. Acabamos de presen-
ciar en estos Gltimos afios a una fase semejante
de relativa alza y las cifras muestran el rapido
desarrollo que de ella ha resultado para la pro-
duccién.

Hoy la baja relativa del oro, tradazcase o
no en forma monetaria, va a producir el efecto
contrario y por lo pronto la suspensién de esta
superproduccitn, que si molesta a los anglosa-
jones, no puede menos de tener ventajas para
el resto del mundo. No parece que, ni geolégi-
ca ni socialmente, la superproduccién pueda
prolongarse mucho tiempo. Los tipos de mine-
rales sobre los cuales nos estamos lanzando an-
siosamente, especialmente en Rusia, son esen-
cialmente superficiales y precarios. Se estan
agotando reservas que no se reconstituyen. Los
temores de una futura penuria, més légicos en
en el fondo, no son mas inquietantes, Deben
aguardarse para el porvenir, segin parece, fluc-
tuaciones capaces en cada caso de regocijar o
de afligir a los observadores interesados

NOTA: La primera parte de este interesante estudio
apareci6 en la entrega anterior de esta Revista.

Factores del progreso econdémico del pais

Informe del Superintendente Bancario

:\_1_ el importanre informe presentado por el sefior Superintendente Bancario, doctor Alberto H. Torres, al sefior
Ministro de Hacienda y Crédito Pablico sobre las labores generales de la Superintendencia a su cargo y corres-
pondiente al periodo comprendido entre el 1.° de julio del afio pasado y el 30 de junio del afio que termina, traza
este distinguido funcionario un anflisis de los factores que han intervenido, durante el tiempo indicado, en el des-

arrollo econémico del pafs.

A continuacién reproducimos el capitulo consagrado a este tema y que forma el preémbulo del informe a que nos

hemos referido:

CONSIDERACIONES GENERALES

En mi informe anterior expresé el franco op-
timismo con que veia la marcha de los nego-
cios y consigné el hecho palpable del resurgi-
miento econdmico del pais. Todos los factores
sometidos a mi observacién denotaban el rapi-
do avance de la restauracion de las finanzas
nacionales. En esta ocasién puedo afirmar que,
de no presentarse en el futuro circunstancias
de perturbacion fuera de nuestro coatrol, los
indices econdmicos habrian de superar en breve
los de las mejores épocas.

El equilibrio fiscal con el halagador resulta-
dn del superavit con que se han venido liqui-
dando los presupuestos nacionales, y el reajus-
te de buen nimzro de presupuestos departa-
mzntales y municipales, pusden sefialarse como
hechos de la mis graade influencia en los de-
mis sectores econdmicos. Gracias a esa sana
politica fiscal qus ha detenido el crecimiento

de la deuda piblica, que ha permitido el es-
tricto cumplimiento de los compromisos ordi-
narios del Estado, el desarrollo continuo del
plan de obras pablicas y la realizacion de ad-
mirables iniciativas de mejoramiento en el or-
2n material y en el educativo o intelectual
el espiritu de empresa y la actividad privada
en general, especialmente la industrial, han en-
contrado en el actual Gobierno no sélo un es-
timulo constante sino una cooperacién eficaci-
sima.

El comercio internacional arroja una balan-
za favorable aunque escasa para nuestro pafs
que ha contribuido grandemente a estabilizar
el cambio exterior, a tal punto que puedo afir-
mar que a este resultado ha podido llegarse
menos por virtud de las medidas de restriccién
que rigen que por la misma fuerza de los he-
chos. Los convenios internacionales que el ac-
tual Gobierno ha venido celebrando con diver-
sos paises han frenado el éxodo de nuestra ri-
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queza, equilibrando nuestras compras con nues-
tras ventas y relevandonos de pagar con lo que
otros paises nos compruban en exceso. Si bien
es cierto que el precio de nuestros articulos de
exportaciéon no ha alcanzado un nivel acorde
con el régimen general de todos los precios en
los mercados externos, esa politica de acerca-
miento y de entendimiento para el intercembio
comercial, por una parte, el aumento notakle
gue ha tenido la produccién interior en los

Itimos cuatro afios y el desarrcllo de la mi-
neria, por la otra, nos han permitido vivir més
y mejor con nuestros propios recursos y forta-
lecer por todos sus aspectos nuestra posicién
financiera y monetaria.

Merece mencion especial el crecimientc de
la produccién agricola debido a la proteccién
aduanera sostenida lealmente por el Gobierno,
a la gran difusién que el crédito agricola ha
alcanzado en los Gltimos tres afios llevando
sus beneficios hasta las clases méas necesitadas
y al cumplimiento de un vasto plan de aper-
tura de nuevas vias de comunicacién que con
toda intensidad impulsa la actual administra-
cibn y que promete modificar en breve térmi-
no la geografia econémica colombiana. EIl as-
pecto que ofrece el pais en materia de agricul-
tura no diré que satisface la totalidad de las
aspiraciones patribticas, pero si es indicio bas-
tante elocuente de su pujanza y de su vitali-
dad, asi como ce sus futuras perspectivas

Otro tanto puede decirse de la actividad in-
dustrial. Todas las instalaciones y fabricas del
pais se encuentran hace tiempo en plena pro-
duccién y muchas de ellas en dificultades para
atender lademanda. El rendimiento de esas
empresas, que gozan de una amplia proteccién
legal en todo sentido, estd haciendo con cre-
ces reproductivo el esfuerzo individual y el ca-
pital a ellas vinculados.

La produccién de oro denota también un
creciente aumento, y el petréleo que encierra
nuestro suelo vuelve a atraer la atencién del
capital nacional y extranjero en proporciones
que pasan inadvertidas generalmente, pero que
estin determinando la inversibn de cuantiosos
recursos nuevos y despertando saludables ini-
ciativas, merced todo ello, especialmente en lo
referente al petréleo, a la reforma obtenida por
este Gobierno en la legislacibn sobre la ma-
teria.

Las huelgas que muchos se empefian en ver
como simples movimientos subversivos son
principalmente consecuencia del mejoramiento
de la situacién econémica, provocadas por un
desequilibrio producido entre el costo de las
subsistencias y el precio del trabajo. No hay
duda de que esos movimientos pueden haber
asumido en algunos casos entre nosotros ca-
racteres hasta pintorescos, atentando en oca-
siones ain contra la Constitucién y la Ley, y
que a la sombra de un fendmeno muy natural
y propio del ciclo econémico a que asistimos,

muchos agitadores profesionales pueden haber
atizado pasiones multitudinarias, aprovechando
la coyuntura en su propio provecho o en el de
doctrinas que scn completamente inaccesibles
para la mentalidad, la indole, las conveniencias
y las necesidacdes de nuestios trabajadores, y
por lo general de resultades contraproducerites
para ellos mismos. Apartando esos excesos a
que se han visto expuestos en todos los tiem-
pos los movimientos politicos y de reivindica-
cién de la humenidad, ningln observador im-
parcial de los feriémenos scciales, cualquiera
que sea el éngulo en que se sitGe, podré me-
nos que reconccerles su amplio signiflicado eco-
némico y universal.

Esos movimientos por un lado, y muy jus-
tas reformas sociales que el Gebierro se ha mos-
trado empefiado en realizar, por otro, no puede
negarse que han llevado con frecuencia cierta
inquietud a los industriales, inversionistas y
homkres de negocios; pero es forzoso descartar
de esas manifestaciories la demagogia que han
querido atribuirle espiritus prevenidos, asi co-
mo es de justicia reconccer que no representan
otra cosa que el reflejo de una situacién y de
una aspiracién que ofiecen mucha mayor pug-
nacidad en otras latitudes.

Nuestra posiciobn monetaria, que sin ser de
las mejores, representa el efecto de un méximo
esfuerzo del Gobierno concretado en el equili-
brio fiscal y econémico que se ha empenado en
mantener, ha contribuido grandemente a esti-
mular las actividades nacionales; y para com-
pleter el cuadro que se ofrece a la vista sblo
faltaria llegar a un arreglo de la deuda exter-
na restableciendo nuestro crédito, lo que
infortunadamente estd sujeto a contingencias
fuera de nuestro control. Porque en lo refe-
rente a la deuda interna, aparte de los papeles
en poder de los bancos que estdn sujetos a un
régimen legal y contractual que les permite con-
servarlos y usarlos en forma ventajcsa, el he-
cho de escasear en el mercado bursatil y de
hacerse dificil su adquisicién pregonan muy al-
to las admirables condiciones en que se encuen-
tra esa deuda y la seriedad con que viene sien-
do atendida.

Nadie puede someter a duda que los cicles
econémicos se cumplen inexorablemente y que
el proceso puede tarde o temprano conducir a
estados de depresibn; pero sin mantener en
sobresalto los sectores financiercs, es necesario
que se aproveche la experiencia que nos dejé
la adversidad para obrar con prudencia. Ade-
més, el progreso cconémico no puede mostrar
una progresién de exactitud matemética; gene-
ralmente describe una trayectoria variable y
hasta caprichosa, influida por multitud de ele-
mentos.

El movimiento bancario, como podra verlo
el sefior Ministro por los datos y comentarios
que formulo en seguida, indica los sanos fun-
damentos en que se ha venido desarrollando.
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Notas cruzadas entre el sefior Presidente de la Repablica y la Camara de Comercio
¢ de Bogoté sobre un plan de reformas arancelarias.

Presidencia de la Reptblica—Ntmero 135

Bogot4, diciembre 1.° de 1937.
Sefior Presidente de la Cimara de Comercio.—L. C.

Para los estudios que viene adelantando el
Gobierno con la doble finalidad de estimular
la produccidn indastrial y defender las reservas
de oro por el equilibrio de la balanza comer-
cial, nos seria de mucho valor conocer el con-
cepto que mzrezcan a esa Camara las lineas
generales de esta politica y las iniciativas que
tiendan a complementarla.

El Gobierno se propone llevar al proximo
Congreso un proyecto de reformas arancelarias
tan completo y cientifico como lo permitan la
informacion y el tiempo, ambos escasos, de que
dispone, y estd dispuesto a examinar con la
mayor acuciosidad aquellas que le sean reco-
mendadas por las Camaras de Comercio dentro
de ciertos limites que enunciaré luego. Como
base de juicio para apreciar la modalidad y al-
cance de estas medidas, pueden tomar ustedes
el proyecto presentadc al Congreso en las Glti-
mas sesiones de la pasada legislatura y refe-
rente a la protecciébn aduanera para las manu-
facturas de algodoén.

Al sugerir ustedes al gobierno reformas simi-
lares, convendria que tuvieran los siguientes
puntos de vista: que haya materia prima co-
lombiana, que exista o pueda instalarse rapi-
damente la maguinaria indispensable para su
manufactura, que la cuantia del consumo jus-
tifiqgue la nacionalizacion de la industria, que
la modificaciéon de la tarifa no afecte los con-
venios comerciales en vigencia ni recargue in-
moderadamente al consumidor.

Aunque pudiera resultar innecesario, quiero
llamar la atencién de ustedes hacia la necesi-
dad cada dia mayor en que se halla el pais de
explotar nuevos renglones de produccion que
le permitan enfrentarse con no menos fortaleza
que confianza a las contingencias adversas a
que en todo tiempo estd sometida una econo-
mia que dependa de los mercados externos.

El Gobierno cree no estar equivocado al re-
putar que la industria colombiana tiene hoy
amplisimos margenes y que el desarrollo inme-
diato de ellos no tropieza con obstéculos insu-
perables. Y entiende, por otra parte, que en la
emergencia actual les corresponden a los indus-
triales, comerciantes y a(n a los mismos con-
sumidores, no menos deberes que al Gobierno.

Una intensa y eficaz campafia de extension
industrial y econémica, puede invertir en corto
término los extremos criticos de hoy y dar a
la postre beneficios altamente satisfactorios.
Pero ello no podrd hacerse sin un sacrificio
momentéaneo y parcial de ciertos intereses que,

al sentirse alectados, reaccionan contra las me-
didas oficiales sin tomarse el tiempo suficiente
para considerar hasta qué punto la dificultad
inmediata puede ayudar a la prosperidad fu-
tura.

En renglones tales como textiles, vidrierfa,
ceramica, drogueria, curtiembres, jaboneria, in-
dustria pequena del hierro y del caucho, dul-
cerfa, etc., parece tener amplio campo la indus-
tria colombiana. Y si a esto.-se agrega el fo-
mento agricola en algodén, az(car, cacao,
trigo, arroz, copra, cebada, fruticultura, has-
ta alcanzar el limite del consumo interno,
no es aventurado creer en la posibilidad de una
balanza comercial favorable, una economia sa-
neada y una bolsa de trabajo suficientemente
amplia para los brazos de que disponemos, en
plazo relativamente corto.

Anticipo mis agradecimientos por la colabo-
racién que encuentren oportuno prestar al Go-
bierno en el desarrollo de esta politica y me
suscribo de ustedes muy atentamente,

ALFoNsO LLoPEZ

Cdmara de Comercio de Bogotd.—Ntmero 3.191.
Bogoth, diciembre 6 de 1937

Al Excelentisimo sefor doctor don Alfonso Lépez, Pre-
sidente de la Repiblica—E. P.

Tengo el honor de participar a su Excelen-
cia que la Camara de Comercio de esta ciu-
dad se enterdé con el mayor cuidado, en su se-

(Pasa a la Gltima p#gina).

EL BANCO DE LA REPUBLICA Y
EL CREDITO BANCARIO

La Directiva del Banco de la Repablica
aprobb en su sesibn correspondiente al dia 1.°
del mes en curso, la siguiente proposicién:

<La Junta Directiva del Banco de la Rep(-
blica, teniendo en cuenta que la situaciébn ac-
tual exige el concurso eficaz del crédito para
la defensa de la economia nacional, encarece a
los bancos afiliados que continfien prestando,
como hasta ahora, el valioso apoyo del crédito
bancario a su clientela ocupada en sanas acti-
vidades econémicas, y para ello les reitera la
oferta de su amplia y eficaz cooperacién, por
medio de los redescuentos autorizados por la leys.

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



452 REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA"

LA POLITICA ECONOMICA
DEL ESTADO

(Viene de la pAgina 428).

sibn Gltima, de la importante comunicacién
distinguida con el nGmero 135 y fechada el
1.2 del presente, por medio de la cual ha teni-
do a bien solicitar el concepto de esta corpo-
racién sobre el plan de reformas arancelarias
que el Gobierno, dignamente presidido por su
Excelencia, se propone llevar a cabo, con la
doble finalidad de estimular la produccién in-
dustrial y defender las reservas de oro por el
equilibrio de la balanza comercial.

Deseosa la Cadmara de Comercio de Bogota
de corresponder en la forma méas amplia al
honroso llamamiento de su Excelencia y de
prestaile, asimismo, su mas decidida colabora-
ci6bn en torno de un asunto de tan sefialada

importancia, acordé en la sesibn a que me he
referido constituir una comisién especial, con
el objeto de adelantar en esta forma un dete-
nido estudio de dicha materia.

La comisiébn constituida para tal efecto ha
quedado integrada por el sefior don Juan An-
tonio Montoya, Presidente de la corporacion, y
por los sefiores don Benjamin Moreno y don
‘Antonio Maria Pradilla, miembros de la mesa
directiva, quienes han iniciado ya los trabajos
correspondientes, con el interés que demandan,
en lo tocante a la politica aduanera, las actua-
les necesidades del pafs.

Soy de su Excelencia muy respetuoso servi-
dor,

Cdmara de Comercio de Bogotd.

Carros Torres DuURAN
Secretario

El tipo del cambio en los depbsitos de garantia

Texto de la Resolucién dictada por la Oficina de Control de Cambios y Exportaciones.

«RESOLUCION NUMERO 67

La Oficina de Control de Cambios y Exporta-
ciones,

CONSIDERANDO

1.> Que por medio del articulo 4.° de la re-
solucién nGmero 66 se establecié como requisi-
to indispensable para la expedicion de licencias
de importacién, la imposicion de un depbsito
previo en efectivo, en el Banco de la Rep(bli-
ca a la orden de la Oficina de Control, por el
equivalente del cinco por ciento (5%) en mo-
neda legal del valor de la respectiva licencia;

2.° Que debido a las fluctuaciones en el tipo
de cambio se ha presentado dificultad a los
importadores en el otorgamiento de las referi-
das garantias, porque después de constitufdo el
depésito y al tiempo de solicitarse la licencia
se ha hecho necesario modificar la cuantia del
depbsito de acuerdo con las oscilacigmes del
cambio, lo cual, a mas de la demora corres-
pondiente ocasiona trastornos a los importado-
res, y

3.2 Que la Oficina de Control ha considera-
do conveniente establecer un tipo [ijo de cam-
bio para efecto de las garantias, que rija du-
rante la semana, tomandose como base el pro-
meclio de la semana anterior,

RESUELVE:

Articulo 1.° Desde la fecha de la presente
resolucion, la Oficina de Control fijara el lunes
de cada semana el tipo de cambio por dblares
a que debe constituirse la garantia a que se

refiere la resolucion nimero 66, el cual se to=-
maréa del promedio de las operaciones efectua-
das en la semana anterior.

Articulo 2.° Para efectos del impuesto de
timbre establecido por el decreto nGmero 92
de 1932 y reglamentado por decreto nimero
1963 de 1937, noviembre 12, la Oficina de Con-
trol suminisfrara a los interesados el tipo de
cambio que debe servir de base de liquidaci6n,
el cual sélo regira para cada dia de acuerdo
con las cotizaciones del dia anterior.

Dada en Bogota, a 3 de diciembre de 1937.
Oficina de Control de Cambios y Exportaciones.

ALserto Bavyon
Jefe de la Oficina

La resolucién que precede fue aprobada por
la Junta Consultiva de la Oficina de Contro!
de Cambios y Exportaciones en su sesién del
dia 3 de diciembre de 1937.

£l secretario,

A

Gustavo de Greiff

EL BANCO DE LA REPUBLICA

recuerda al pGblico que tanto en su oficina de
esta ciudad como en sus sucursales y agencias
cambia los billetes rotos o deteriorados por bi-
lletes en buen estado. El banco encarece espe-
cialmente la presentacién de los billetes de me-
dio peso, que estd retirando de la circulacién.
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