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Notas Editoriales

La situacion Eeneral

En el mes que hoy resefiamos se ha mante-
nido y acentuadc la reaccién favorable que en
los negocios del pais hemos venido registrando
desde octubre, y que obedece principalmente al
alza sostenida que han experimentado desde en-
tonces los precios del café, alza que en las al-
timas semanas ha asumido un carfcter de ma-
yor eéstabilidad, que naturalmente crea un am-
biente de confianza que influye favorablemente
en las diversas actividades nacionales.

En efecto, en noviembre pudo anotarse un
aumento de consideracién en las reservas de
oro del Banco de la Rep(blica, per la abundan-
te oferta de girus de café. Tal situaciébn aségu-
ra la estabilidad del cambio extérior, pues ella
pone al Banco en capacided de atender al pe-
dido de divisas que al terminar la movilizacién
de la cosecha seguramente se le presentara.

Verdad es que el aumen-

continuado en lo corrido del presente mes,
registrandose alza en las cotizaciones de la
mayor parte de los valores.

Las compras de oro fueron inferiores en no-
viembre a las registradas en octubre, pero puede
caicularse que el conjunto para 1936 sobrepa-
sard en no menos del 169, lo producido en el
ano precedente.

En las ventas del comercio se ha hecho pa-
tente la animacién usual en esta época del
afio, y a juzgar por el volumen de las impor:
taciones los comerciantes esperan gque la acti-
vidad se mantenga.

Las ferias semestrales de Girardot, aunque
animadas y con precics elevados pdra le§ ga-
nados, resultaron por debajo de las anteriores
en cuanto al volumen de las transacciories y
al nGmero de animales negociados Se vendieron
en ellas 9.477 cabezas, por $§ 497.000, mien-
tras que én las de junio se realizaron 12.409
reses por $ 586 000, y en

to de las reservas de oro
del banco emisor necesa-
riamente implica el de los
billetes de éste en poder
del pGblico, elevando el
medio circulante en una
fuerte proporcibn, lo que

EL BAaNcO DE 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-

CUAS Y PROSPERO AR0 NUEvo.

diciembre de 1935 10.617
animales por $ 513.000.
Los productos agricolas
se han mantenido bastante
estables eh sus precios, con
excepcion, casi Gnica, del
trigo, que ha tenido una

hace que empiecen algunos
a alarmarse por el temor de una nueva inflacién.
Pero hay que tener en cuenta que prohto en-
trardn a actuar factores tendientes a contrezer
la circulacién, como la venta por el Banco de
giros, al presentarse, pasada la cosecha, la de.
manda a que hemos aludido, y la cancelacién de
los préstamos hechos para atender a la recoleccién
y movilizacién de las cosechas, asi del café co-
mo de otros productos, ni hay que olvidar que
el aumento del circulante, cuando él viene por
las exigencias de los negocios sanos de produc-
cibn y comercio y no como resultado de espe-
culaciones, no tiene por qué alarmar.

La compensaciébn de cheques resulté inferior
en noviembre a la de octubre, observandose
un descenso muy marcado en las cifras corres-
pondientes a Bogoté.

[.as operaciones de bolsa tuvieron en noviem-
bre un aumento ¢omo del 269, sobre el prome-
dio de los cinco meses anteriores, que habian
sido bastante deprimidos, y la animacién ha

baja apreciable, producida
ror una cosccha abundante. En las operaciones
de finca raiz hubo en noviembre mayor ectivi-
dad, como lo muestran los indices de ccmpra-
ventas y de edificaciones, superiores a los de
octubre, especialmrente en Bcgoté.

En resumen, puede ategurarse que el afio ter-
mina en circunstancias faverebles para Colom-
bia, que justifican dugurio$ optimistas para el
que va a iniciarse.

La guerra civil de Espeafia ha continuado sin
tregua, pero sin resultados decisivos para nin-
guno de los conténdores. L.a ¢reciente interven-
cién de elementos extranjeros en favor de uno
y otro bando, con la grave emenaza para la
paz de Europa que ella implica, prolenga Ia
lucha, que puede llevar a la desventurada na-
cién al completo aniquilamiento.

La conferercia panamericana de paz que inau-
guré en Buenos Aires el Presidente Roosevelt

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



420 REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

el 1.° del presente mes, y en la que Colombia
esta dignamente representada por una brillan-
te delegacién que encabeza el Ministro de Re-
laciones Exteriores, adelanta sus labores y to-
do hace esperar que en ella se llegara a adop-
tar férmulas que garanticen la paz del conti-
nente.”

La situacidén fiscal

Las rentas pablicas nacionales produjeron en
noviembre § 5.642.000, lo que representa una
disminucién de $ 1.722.000 en relacién con el
producto en octubre, que fue de $ 7.364.000. En
noviembre de 1935 produjeron sélo $ 3 854000.
La rebaja en el mes pasado se registr6 prin-
cipalmente en los impuestos sobre la renta
y sobre el patrimonio. En los once meses
transcurridos del presente afio se han recaudado
$ 59.522.000, contra $ 51.996.000 en igual
perfodo del anterior.

Las apropiaciones para los gastos pablicos en
diciembre se fijaron en $ 9.684.000 provisional-
mente. Las de noviembre quedaron definitiva-
mente en $§ 5.930.000.

La banca y el mercado monetario

L.os préstamos y descuentos hechos por el
Banco de la Repfblica a las instituciones afi-
liadas bajaron en noviembre de $§ 7.622.000 a
$ 6.979.000. En cambio los hechos directa-
mente al pablico subieron de $§ 3.210.000 a
$ 3.830.000. Los otorgados al Gobierno na-
cional y a otras entidades oficiales permane-
cieron casi estacionarios en $ 28.070.000 y
$ 28.067.000 al principiar y terminar dicho mes.

Los billetes en circulaciéon del Banco de la Re-
pablica tuvieron una alza considerable en el mes
de noviembre, pues pasaron de $§ 47.864.000
a $ 51.108.000, como aumentaron también los
depésitos en el mismo banco, que pasaron de
$ 31.676.000 a § 33.498.000.

Como es natural, tales aumentos se traduje-
ron en alza considerable en el medio circulan-
te, el que pasé en el mes mencionado de
$93.537.000 a $98.912.000, que es la cifra més
alta registrada hasta ahora.

Las reservas de oro del Banco de la Repfi-
blica tuvieron también, como ya lo anotamos,
un aumento considerable en el periodo que rese-
flamos, De U. S § 18.548 000, a que ascend{an
en 31 de octubre, pasaron para el 30 de no-
viembre a U. S. § 20.436 000. Y hay que agre-
gar a este aumento U. S § 500.000, monto de
créditos en el exterior que el banco cancel en
noviembre. En aquellas cifras corresponde a oro
fisico 482.609 onzas finas, por valor de U. S.
$ 16.891.000. en 31 de octubre, y 512.660 on-
zas con valor de U. S. § 17.943.000, en 30 de
noviembre.

Oficinas “de Compensacién

Como atras queda dicho, el movimiento de
las oficinas de compensacién de cheques mostré
un descenso en noviembre en relacién con octu-

bre, aunque siempre manteniéndnse, en o que
hace al pais, por encima del de 1935, con ex-
cepcion de la oficina de Bogota, la que, por
primera vez en los Gltimos afios, registr6 un
movimiento inferior al del mes correspondiente
del afio anterior.

Los datos, en miles de pesos, son asf:

Noviembre Octubre Noviembre
1936 1936 1935
En el pais.... 62.508 65.685 57.703
En Bogota.... 25312 29.549 29.300

Cambio iExterior

El cambio exterior se mantuvo muy estable
en el periodo reseriado, conservando los dblares
la cotizaciébn de compra del Banco de la Re-
phblica, el 1741{9%, con bastante oferta de giros
provenientes de café, la que fue obsorbida por
el Banco.

Las cotizaciones de las monedas europeas en
el mercado de Nueva York se han mantenido
estables. Ayer se cotizaba la libra esterlina a
$ 4914 contra $ 48914 hace un mes, y el
franco francés a § 0.046714 contra $ 0.046514.

El Oro

Las compras de oro hechas por el Banco de
la Repblica en noviembre ascendieron a 29 570
onzas finas, contra 31,684 compradas en octu-
bre y 28.037 en noviembre de 1935.

El Banco ha comprado en los once meses
transcurridos del presente afio 356925 onzas, en
comparacién de 305.165 que comprb en igual
perfodo del afio pasado.

El Café

De una manera franca ha continuado la re-
accibn de mejoramiento en los precios del café
en Nueva York, acompanada por un fuerte vo-
lumen de operaciones, lo que da a entender
gue los elementos que ofrecian una tenaz resis-
tencia al alza empiezan a ceder y entran de
nuevo al mercado para reforzar sus mermadas
existencias del grano. Tal conjetura se confir-
ma por la elevaciébn general del precio del ca-
fé tostado en los Estados Unidos, sefial de que se
considera por los tostadores establecido el nue-
vo nivel de precios del café crudo y a él se
adaptan. Se ha hablado de nuevos estudios ve-
rificados por el consejo consultivo del Depar-
tamento Nacional de Café del Brasil, sobre
defensa del grano, en los que se ha sugerido
la idea de destruir del 20 al 309, de las plan-
taciones, para restablecer el equilibrio entre la
produccién y el consumo. Se trata de meros
rumores, pero que si llegaran a confirmarse
transformarian totalmente las perspectivas del
negocio de café en el mundo.

Las Gltimas cotizaciones de Nueva York son
1284 centavos para el café Medellin y 12 pa-
ra el Bogot4, contra 12%/; y 1134, respectiva-
mente, hace un mes.
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En los mercados del interior los precios han
seguido el movimiento de los de Nueva York,
pues la Federacion Nacional de Cafeteros ha
entrado a comprar dende quiera que ha nota-
do un desequilibrio desfavorable en los precios.
Ayer se corizaban en Girardot la carga de per-
gamino a $ 35, conrra § 3250 hace un mes,
y la de pilado a $ 45, contra § 42 50.

La movilizacién de café a los puertos de em-
barque as~endié en noviembre a 350.482 sacos,
contra 280.572 en el mes anterior y 272 7€6
en noviembre de 1935. En los primeros once
meses del presente ano se han movilizado
3.569.244 sacos, contra 3.464.734 en el periodo
correspondiente del afio precedente.

Junta Directiva

En reemplazo de don Luis Tamayo, quien hubo
de ausentarse Jel pais en el desempeno de un
elevado cargo diplomatico, el Gobierno nacio-
nal ha designado miembro de la Junta Directi-
va del Banco al doctor Moisés Prieto, Senador
de la Repablica, quien se ha especializado en el
estudio de las cuestiones econémicas y sociales.

El 18 de este mes se verifich por los ban-
cos nacionales y extranjeros, afiliados al Banco
de la Republica, la ecleccion de dos miembros
de la Junta Directiva de éste, cuyo periodo
vence el 31 del presente mes, con los siguien-
tes resultados:

Por los bancos nacionales: Principal, Liberio
Lépez de Mesa; Suplente, Manuel V. Ortiz.

Por los bancos extranjeros: Principal, FF. A.
Smith; Suplente, G Serventi.

Exposicién de Barranquilla

Con motivo de la apertura para barces de
gran calado de las bocas del rio Magdalena y
de la construccién del terminal maricimo y
{luvial, la ciudad de Barranquilla celebra una
gran exposicién de productos nacionales, que
inaugura hov el Sefior Presidente de la Repfi-
blica, quien visita dicha ciuded acompafado
de representantes de las Cimaras legislativas
y de altos funcionarios del Gobierno. Se ve,
pues, realizada, tras largos afios de esfuerzos,
una obra de inmenso aliento, que hara de Ba-
rranquilla un gran puerto maritimo y que ten-

dré hondas y benéficas repercusiones en la vi-
da comercial del pais

En lo que va corrido de este siglo ha tenido
la ciudad de Barranquilla un desarrollo verda-
deramente extracrdinario gracias a su privile-
giada situacién y sobre todo al tenaz esfuerzo
de sus emprendedores habitantes que ha he-
cho de ella uno de los principales centros in-
dustriales Jdel pafs, y que ahora, con la estu-
penda obra que se inaugura, habra de conve:-
tirla para orgullo de Colombia, en una de las
grandes urbes del continente.

La Olimpiada de Manizales

Se inician hoy también en Manizales, con la
asistencia y el concurso de las delegaciones atlé-
ticas de las principales ciudades del pais, en un
magnifico estadio construido especialmente para
esta ocasion y dentro de un ambiente de ale-
gria y entusiasmo juveniies, los Juegos Olimpi-
cos Nacionales, correspondientes a 1936.

Nada mas grato ni mas alentador para el
sentimiento nacional que este triunfo de la ciu-
dad de Manizales, la que después de verse aba-
tida dos veces por el fuego y de haber luchado
sin tregua contra adversas circunstancias, se
presenta ante el pais reconstruida y floreciente,
como alto y saludable ejemplo de lo que pue-
den el trabajo, la constancia y el patriotismo.

La traﬁdia de Faquene

El 13 de este mes se desarrollé6 una dolorosa
tragedia en la laguna de Flquene, situada a
120 kilémetros al norte de Bogot4, donde tu-
vieron lugar, por primera vez entre nosotros y
con gran afluencia de ptblico, unas regatas or-
ganizadas por un grupo de estudiantes de la
ciudad. Después de terminado con éxito el con-
curso nautico, una lancha recargada de pasaje-
ros se hundié en un punto distante de la ori-
lla, pereciendo ahogadas 21 personas de las 27
que conducia la embarcacion. Entre las victi-
mas se cuentan dos distinguidos oficiales del
ejército y varios elementos destacados de nues-
tra sociedad. Semejante catdstrofe ha conmovi-
do hondamente a la nacidon entera y ha cubier-
to de luto a muy respetables familias de esta
capital.

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 1936

En el pasado mes los precios en el mercado de c«fé
de Nueva York pasaron a niveles mis altos. El con-
trato «IJ» estuvo el Gltimo dia del mes de 9 82 a
0,85 centavos, los precios méas altos de la estacibén ac-
tual. Esos precics comparan con los que regian en 1.°

de julio Gltimo, que eran de 7.96 a 8.48 centavos. El
contrato ¢A» nuevo estuvo el 30 de noviembre de 6.83
a 6.87 centavos, en corrparacién de 4 93 a4 5.52 a que
estaba en 1.° de julio. E! movimiento fue el més fuerte
para dicho mes, desde 1929, El mercado de disponible
estuvo quieto en la primera parte del mes, pero la de-
manda aumentd en la segunda quincenz y al finalizar
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el mes se presentd bien activo. En este marcado los
recios subieron en forma firme. Parece que algunos de
os nzgociantes estin llegando al convencimiento de
quz nd silo n> habrd d=scenso d= los precios actuales
sino que é;t0s puzd:n aln alcanzar niveles mis altos,
no obstante la posicidy  estad’stica d:sfavorable que
muestra el café. Tal crzencia se funda en factores psi-
colbgicos: en el seatimiznco de que la tendzncia gene-
ral en los precios mandiaies es hacia el alza. al menos
por algQn tiemd), y en la id21 d2 quz los esfuzrzos d:
los paises productores de café en este hemusferio para
estabilizar el m:rcads paeden tener éxito.

Al principio dz la prim:ra semina de noviembre pre-
valecid en el mercado uia tendenzia dz debilitamiento
del mzrcado, pzro mfés tarde, con la sostenida firmeza
d: los mercadas primarios, los precios subieron gradual-
meznte y cerrd la semiani con las opzracionzs de | a 11
p4nzos mis alras, quedando el contrato de Santos con
unos pacos puntos por debajo del precio mas alto en
octubre. Las pre:ios en el coatraro <As» nuzvo refleja-
ron la firmzza dz los cafés Robusta y del oeste africa-
n>. E! volum:n d:z negozios fue ligzro, debido princi-
pialmente a la pesadzz del mercado d= disponible. En
ese mzarcado la d:manda fue irregular, aunque se pre-
sentd una baena solicitud para los colombianos en una
sesién, y para cilés inferiores en otra. Se dijo que los
tostadres todavia oponian resistencia a los precios mis
altos. Las cotizacionzs se mantuvieron firmes, de 10 1/3
a 10 1/4 centavos para el Santos nimero 4 y a 119

ara el Manizales. Las ofertas de costo y f[lete del
Erasil estuvieran firmes, de 9 65 a 9.90 centavos para
el Santos namero 4.

En la seginda semana los precios siguizron subiendo
y el negocio estuvo mas activo, Los contratos de San-
tos se movieron dentro de limites dz 16 a 19 puntos,
y la debilidad del principio de la semana fue seguida
por una reaccidon, cerrando la semana hasta 3 puntos
por encima dzl cierre de la precedente. El contrato <A»
nuzva hizo el pap:l principal en la semana, habiendo
tenid> el movimieato mais considerable desde que se
inaugurd en mavo pasado. La fuerte demanda en este
contrato se debié a operaciones para proteger descu-
biertos, a causa de! alza de las cotizaciones para cafés
del oeste africano y Robusta. Los precios subieron en
la semana de 14 a 20 puntos. Aunjue los mercados
de disponible y para embarque estuvieron algo més
activos que en la semana anterior, parece que las ope-
raciones fusron para resmplazar lo consumido mas bien

ue para acumular existencias. Las ofertas del Brasil

e costo y flete estuvieron firmes, ¢! Santos ndmero 4
fluctuando entre 9.65 y 10,10 centavo.

Un volumen dz 361.250 sacos negociados en la Bolsa
de= Nueva York durante la tercera semana del mes fue
el mfs alto registrado en varios anos. Los precios se
movieron con irregularidad, fluctuando el contrato <D+
dzntro de mérgenes de 25 a 30 punros y registrando
nuevamente darante tres dias consecutivos los precios
mis altos de la estaciébn. El jueves se presentd una
viva reaccién, pero el mercado se repuso al dia siguien-
te y al terminar la semana habia recuperado la ma-
yor parte de lo perdido, d2 modo que el contrato «D»
cerrd de 10 a 28 puntos més alto, con precios vecinos
de los mis altos registrados previamente. El contrato
«<A» nuevo se movié dentro de un margen de 21 a 31

untos y cerrb la semana con 3 a 17 puntos de alza.
Ei dzmanda para el café disponible crezi¢ en la sema-
na, por compras tanto de tostadores locales como de
fizera. El Santos niimero 4 se sostuvo en general alre-
dedor de 10 %y centavos y el Manizales a 117 Las
ofertas de costo y flete dyel Brasil (ueron subiendo de
dia en dia, no pudiendo obtenerse buen Santos nimero
4 a menos de 10 cenravos y habiendo habido ventas a
10.35, un nuevo récord de alza para el actual movi-
miento de precios.

Durante la Gltima semana del mes los precios vol-
vieron a subir. El dltimo dia de noviembre las op-
ciones de Santos tocaron los niveles mas altos de la
esraciébn, para todos los meses. v el contrato «A» nue-
vo registré un alza sensacional en las opciones para
septiembre, Los precios se movieron dentro de marge-
nez de 14 a 31 puntos para el contrato <D», y de 19
a 27 para el contrato «<A». La mayor parte del alza se

desarroll6 en las dos Gltimas sesiones de la semana,
puzs al principio de ésta las liquidaciones veriticadas
en prevision dz los avisos de entregas crearon un sen-
timiento un tanto mas débil.

Una caracteristica del mercado fue la firmeza en
opciones para meses proximos, como reflejo de la
demanda por café disponible. El volumen de las ope-
raciones fue un poco menor que el de la semana pre-
cedente. El mercado de café disponible estuvo mas ac-
tivo, registrindose considerable negocio en algunas se-
siones en que fuzrtes distribuidores hicieron compras
de café para un despach> por ferrocarril a la costa
del Pacifico, en dondz la huelga naviera ha dificultado
el d2sembarque. Se dice que los pequeios tostadores es-
tan todavia Gnicamente llenands sus necesidades inme-
diaras. El Santos nGmero 4, disponible, estuvo de 10%4 a
1073, v el Manizales a 12. Las ofertas de costo y flete
del Brasil subieron nuevamen'e, cotizindose el Santos
de la nueva cosecha de 10.25 a 10.35 centavos, en lo
general, y el nimero 4 de la cosecha vicja alrededor
de 10 centaves, El Manizales para embarque se man-
tuvo a 12 centavos, al paso que las ofertas en el mer=
cado de disponible estaban a 12 1/4.

Durante el mes el comercio mostré mucho interés
en relacidn con la segunda reunién de los delegados de
la Conferencia de Bogoatd de octubre, que se habia
anunciado para el fin del mes en Nueva York. Ulti-
mamente se avisd, al final del mes, que tal reunién no
tendria lugar, y se informb, de fuentes scguras, que
Gnicamente se reunirian representantes del Brasil y de
Colombia para considzrar la relacién de precios entre
los cafés de dichos dos paises, lo que se confirmb al
anunciar, hace pocos dias, la Federaciébn colombiana
que los representantes del Brasil y de Colombia habfan
convenido la relacién que ha de regir entre los cafés de
uno y orro. No revelé la oficina cuél es tal relacibn,
agregando que ésta seria sometida a la aprobacién de
los gobiernos de Bogotd y Rio de Janeiro, y que se
adelantan negoziaciones con delegados de otras nacio-
nes. La Federacibn negb el que al fijar la relacién de
precios los reoresentantes hubieran acordado un precio
minimo definido.

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

Del Brasil De otros Tocal
Noviembre ... 1936 503.419 242.388 745.807
L7 T 1935 670.221 333.699 1.003.920
Julio-Novbre., 1935-36 2.842.922 1.470,142 4,313,064
> » ves 1934-35 3.848.111 1.568.236 5.416.347
, » L. 1933234 3.237.510 1.226.991 4.464,501

A EUROPA *

Del Brasil De otros Total
MNaviembre.... 1936 458,000 365,000 823,000
» sy |EOES 674.000 318.000 992.000
Julio-Novbre., 1935=36 2.261.000 1.820.000 4.081.000
N » ... 193435 2.774.000 1.672.000 4.446.000
» ... 1933-34 2.490,.000 1.252.000 3.741,000

Entregas mundiales
EN LOS ESTADODS UNIDOS

Del Brasil De otros Total
Noviembree ... 1936 617.432 300.260 917.692
B aeieases 1939 776.517 351,196 1.127.713
Julio-Noavbre, . 1935-36 3.042.116 1.595.753 4.637.869
» » ... 193435 3.660. 504 1.610.537 5.271.041
[3 » ... 1933-34 3.267.740 1.262.847 4.530.587

EN EUROPA *

Del Brasil De otros Total
Noviembre ... 1936 487,000 461.000 948,000
»  iivessas 1939 645.000 416.000 1.071.000
Julio-Novbre.. 1935-36 2.346.000 2.139.000 4,485,000
» > ... 193435 2.701.000 2.038.000 4.739.000
» v .. 1933234 2.554 000 1.616.000 4.170.000

(*) Incluye arribos a puertos no estadisticos y deducciones por
trasbordos.

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



REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBL!CA 423

| D — =
En Puertos Precios publicados para operaciones a término
del Sur ** Total mundial 5
Base, Santos nimero +
Noviembre. .. 1636 92.000 1.957.692
B e - 1935 114.000 2.312.713 Nov. 30 Oet. 31 Més alto Més bajo
Julio-Novbre.. 1935-3¢6 498.000 9,620,000 Diciembre. , .. 9,82-9,84 9,.34-9.35 9.84 9.33
» » ... 193435 §68.0C0 10.578.041 Marzo...... + 9.84-9.85 9 41 9.85 9.33
L] > ... 1933-34 420,000 9.120,587 Mayo........ 9.83-9.84 9.42 9. 84 9,34
Julio ....e... 9.84 9.44 9.84 9.35
Existencia visible mundial Septiembre.,.. 9.84 9.45 9.84 9.36

Bn Estados Unidos Diciembre 1.+ Noviembre 1.*  Diciembre |.¢

1936 1936 1935
Stock. Buasil .. .. 351,139 465.152 500.454
*  Otros....... 338,984 396.856 316.665
A flote del Brasil..... 684.600 504.200 708.400

» Javay Este 32.000 18.000 11.000
Total U. S. A, 1.406.723

1.384.208 1.536.519

En Ewropa Diciemhre 1.* Noviembre 1.* Diciembre 1.¢
1936 1936 1935
Stock. Brasil ...... 1.087,000 1.126.000 999 000

Stock. Otroa ...... 1.527.000  1.623.000 1.247.006
A flote del Brasil.., 468,000 454.000 558.000
s Java y Este 115,000 112.0J0 112.000
Total Europa  3.197.000  3.315.000 2.916.000

En Puertos del Brasil 3,211,000 3.200.000 3.216,000
Existencia visible
mundial®**®, . .. 7.814.723 7.905.208 7.068,519

Ventas para entrega futura en la Bolsa de Nueva York

NOVIEMBRE ENERO-NOVBRE.,
1936 1935 1936 1935
Contrato «A» 7 Ant. 94,250 247.000 1.832.500 1.761.000

Contrato «A» 7 nucvo 317,500 ........ 1.032,500 ......
306.500 §5.404.250 4.172.750

s e 585.000
Total....... 096.750 553,500 B8.269.250 $.933.70

(**) El Cabo, Rfo de la Plata, Costa occidental de Sur Américe,
consumo en el Brasil.

#9% Excluyendo existencias en el cinterior» y eretenidaes».

Base, Rio nidmero 7 (contrato nuero)

Nov. 30 Oct. 31 Més slto Més tajo
Diciembre..... 6.73 613 6.75 6.10
Marzo......... 6.73 6.17 6.73 6,15
Mave..,...... 6.76 6.25 6.76 6.23
Julio, ....—~.. 6.83 6.30 6.83 6.30
Septiembie ... 6.87 0.24 6.87 6.34

Precios publicados para entrega inmediata

(Estos precios son para lotes de 100 sscos © miis, ex muelle, en

ueva York)
Nov. 30 Oct 31 Més alto Més bajo
Santos nOmero 4  10-3/4 B8-3/8 10-3/4 10
Rio nGtmero 7... 8-5/8 10-10-1/4 B-5/8 8-1/4
Medellin, ... .... 12-3/4-13 12-5/8-12-3/4 13 12-1,4
Manizales. ... .. 1i=-3/74=12 11-3/4 12 11-3/4
Bmanga (lavado) 11-3,/4-1214 11-1/4 12172 11-1/4

ULTIMAS NOTICIAS DEL MERCADO
EN NUEVA YORK

Nueva York, diciembre 15 de 1936

Nos referimos a nuestra carta de café del 8 de di-
ciembre. Durante la primer semana del presente mes
las operaciones subiercn de 6 a 45 puntos, mantenién-
dose todos los contratos «D» por encima de 10 cenia-
vos, En la segunda semana hubo una baja de 3 a 21
puntos, causada por ventas para liquidar utilidades y
por noticias contradictorias del Brasil,

Los negocios de la quincena [ueron considerables.

El mercado de café disponible subib de % a 34 de
centavo y estuvo activo en los primeros dias, aquie-
tdndese en los Gltimos.

SORTEO NUMERO 11 DE BONOS DE LA DEFENSA NACIONAL

Bonos DE $§ 5 SeErRiE «A»>—1.400 benos rdmercs:

1,728 2 1,737 - 1,938 a 2.0C0 - 2. 833 a 2.947 - 2949 a

2.960 — 6.501 a 6,513 - 7.814 a 8.000 - 25.56]1 a 25.0(96 - 25.6C8 a 25.735 - 25.742 a
25.767 — 38,628 a 38.827 - 57.803 a 58.002 - 68.900 a ©8.986 — 68.988 a 69.000 -
70.001 a 70.100 - 81.419 a 81.618.

Bonos DE § 10 SeriE «B»>—850 boros nimeros: €47 a 846 — 6.242 a 6.265 - 6.428 a 06.573 - 14.514 a 14.522 -

14529 a 14698 -14.729 a
29.800 - 29.901 a 30.000.

14.766 - 25.350 a 25.412-28.940 a 29.000-29.762 a

Bonos DE $ 20 Serie «C»>—250 bonos nimeros: 3.384 a 3.427 - 4.693 a 4.700-5.351 a 5387 -5.488 a 5.500 -
5.664 a 5.674 - 5681 a 5.692 - 19.034 a 19.158.

Bonos DE § 50 SeRrIE «D3»—200 bcenos nimeros: 338 a 366 — 810 a 880 - 2.883 a 2.982.
Bownos DE § 100 SeriE <E»>—220 benos nGmeros: 237 a 346 - 6,221 a 6,330,

Bonos pE § 500 SeriE «F»—279 bonos niOmeros: 96 a 174 - 1.121 a

1.129 - 1.131 a 1.171 - 2.031 a

2.046 — 2.053 a 2.086 - 5.246 a 5.247 - 5.265 a 5.312 - 6.096 a 6.145.

Bonos pE § 1.000 Serie «G»—208 Eonos nimeros:

1 -10ald4-16a27 -39a46- 48 a 52 - 54 a 60 -

79 2 87 - 8 a 93 - 139 a 146 - 179 a 222 - 3.1t6 - 3.177 a 3.227 - 4.000 a 4.409 -

4.051 a 4.052.

Estos bonos sorteados dejan de ganar intereses desde esta fecha y serin pagados a su presentacién en las ofici-
nas del Banco de la Repiblica.—Bogota, 15 de diciembre de 1936.
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La paz en América

El Secretario de Estado de los Estados Unidos de Norte Améri_ca. Mr. Hull, presenta
en la Conferencia de Buenos Aires ocho principios fundamentales para el proyecto
de coordinacién de la paz entre las naciones americanas.

En el trascendental discurso pronunciado en
la sesién plenaria de la Conferencia de Buenos
Aires, el dia 5 del presente mes, por el Secre-
tario de Estado, Mr. Hull, formulé éste, en su
caracter de jele de la delegacién norteameri-
cana, las proposiciones siguientes, las cuales
han sido consideradas como sélidas bases para
el desarrollo de un vasto programa de paz, de
acuerdo con la finalidad perseguida por la Asam-
blea actualmente reunida en la capital riopla-
tense:

«Esta conferencia tiene el deber de conside-
rar todas las propuestas pacifistas dignas de
estudio. Permitidmz enumerar y discutir bre-
vemente ocho principios y proposiciones para
un vasto programa de paz. No pueden incluirlo
todo. Al considerarlas, debemos guiarnos por
el conocimiento de que existen otras fuerzas y
agencias de paz diferentes de las que ya se
han fundad> o pueden fundarse en nuestro
continente, ya que no contemplamos conflicto
alguno al través del mundo

PR IMERO—Poner de manifiesto la responsa-
bilidad local y unilateral de cada nacién para
educar cuidadosamente y organizar a su pue-
blo en oposicién a la guerra y a las causas
ocultas de ésta. Debe apoyarse la paz, las po-
liticas méas eficaces para su preservacién. y, fi-
nalmente, cada nacidén debe mantener dentro
de sus propias fronteras condiciones que le
permitan adoptar politicas nacionales que pue-
dan ser pacificamente cumplidas. Mas que cual-
quier otro factor, una opinién pablica infor-
mada y vigilante en cada pais acerca de las
més adecuadas relaciones que deban mantener-
se con otras naciones y los principios sobre
que se basan, permitird al gobierno, en tiem
de crisis. actuar pronta y eficazmente en fa-
vor de la paz.

Las fuerzas que trabajan por la paz en to-
das partes. deben ser autorizadas para seguir
su labor al través de los gobiernos y de la
opiniéon pGblica. Los diferentes pueblos del
mundo demostrarian méas comprensién y pru-
dencia si gastaran méas del dinero que tan di-
ficilmente ganan en apoyar las organizaciones
pacifistas, y menos de los cinco mil millones
de délares que actualmente emplean en educar
y preparar sus fuerzas militares.

Desde el tiempo en que Tom4s Jefferson in-
sisti6 sobre «un decente respeto a las opinic-
nes de la humanidad», la opinién piablica ha
controlado la politica exterior en todas las de-
mocracias. Es, por lo tanto, de gran importancia
que cada plataforma, cada piilpito y cada tri-
buna, se conviertan en activas agencias en la
gran obra de Ja educacién y de la organiza-

cion. La extensién limitada de una opinién
pablica altamente organizada e inteligente en
apoyo de la paz, es, en grande escala, uno de
los grandes obstaculos en cualquier plan pa-
ra prevenir la guerra. En realidsd de veidad,
el primer paso es que cada nacion se haga a
si misma zona segura para la paz. Esto, tam-
pién, desarrolla una voluntad com(in para la
libertad, la simiente donde florece la paz.

El pueblo de todas partes debe ser instruido
sobre los mecanismos de la paz. AGn mas, de-
be llevarse hasta él el conocimiento de que el
comercio, las finanzas, las deudas, las comuni-
caciones, tienen un significado de paz. El obre-
ro en su banca. el dependiente en sus libros,
el labriego en su tierra, el tendero en su esta-
blecimiento, el trabajador en la fabrica, plan-
taci6bn, mina o campo de construccion debe
comprender que su trabajo requiere la paz; que
interrumpirlo por motivos de rapacidad nacio-
nal o individual es llevarlo hacia una répida
muerte en las puntas de las bayonetas, o a
los sufrimientos mas lentos pero no menos ho-
rribles que los desastres econémicos.

En todos nuestros paises tenemos profesores
que pueden demostrar estos hechos; no deje-
mos que se callen. Nuestras iglesias tienen
contacto directo con rodos los grupos; que re-
cuerden que quienes trabajan por la paz son
los hijos de Dios Tenemos artistas y poetas
que pueden destilar sus conocimientos, siempre
Gtiles en frases y lineas. Tienen mucho traba-
jo ante ellos Nuestros grandes diarios en am-
bos continentes cubren el mundo. Nuestras
mujeres estan alertas; nuestras juventudes dis
puestas; nuestros clubes y organizaciones en
todas partes contribuyen a formar la opinién.
Aqui hay una fuerza disponible més grande
que la de los ejércitos. No tenemos sino que
solicitar su ayuda; serd dulce responder, no so-
lamente aqui, sino en los continentes mas alla
de los mares.

SEGUNDO.—Indispen<ables en su influencia
para la paz son las conferencias frecuentes en-
tre los representantes de las naciones e inter-
cambio entre los respectivos pueblos [.a cola-
boraciéon y el intercambio de diferentes puntos
de vista, ideas e informaciones son los medios
méas efectivos para el establecimiento de la
comprensidn, la amistad y la confianza. Es pre-
ciso poner de manifiesto la necesidad de que
cualquier pacto escrito no se base solo en re-
laciones de aquellas que muy f{recuenternente
sblo existen en el papel El desarrollo, el forta-
lecimiento de una atmésfera de paz, de enten-
dimiento y de buena voluntad durante nuestras
actuales sesiones constituirdn por si solo una
noble y alta rea'izacion.
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TERCERO—Cualquier programa completo de-
berd incluir la imposibilidad para las naciones
de este hemisferio de usar de la fuerza, una
contra otra, conseguida por medio del cumpli-
miento estricto de los cinco convenios bien co-
nocidos de paz, celebrados en las anteriores
conferencias americanas, asi como por medio
del «Proyecto de convencién que coordina los
tratados existentes entre los estados america-
nos y los extiende en ciertos respectos», que
la delegacién de los Estados Unidos somete a
la consideracién de esta conferencia.

En aquellos pactos, virtualmente, estan con-
densadas todas las partes esenciales de una
organizacién adecuada de paz Si su funciona-
miento es mejorado en alguna forma por las
estipulacionies del proyecto presentado y que
debe ser considerado por esta conferencia, tal
organizacién podré considerarse como completa.

El primero de esos pactos es el tratado pa-
ra prevenir y evitar conflictos entre los esta-
dos americanos, que fue firmado en Santiago
en 1923. (Pacto Gondra).

El segundo es el tratado para la renuncia a
la guerra conocido como pacto Briand-Kellogg,
o pacto de Paris, firmado en dicha ciudad
en 1928.

Ll tercero es la convencién general de con-
ciliaciébn interamericana firmada en Washington
en 1929,

El cuarto es el tratado general de arbitraje
interamericano firmado en Washington en 1929,

El quinto es el tratado antibélico de no agre-
sibn y conciliacién firmado en Rio de Janeiro
en 1933, (Pacto Saavedra [.amas).

Aunque la conferencia de Montevideo en 1933
expresd su voluntad en favor de la ejecucibn
de estos cinco convenios por cada uno de los
veintiGin gobiernos representados, algunos to-
davia no han efectuado su ratificacién. Estos
convenios proveen el funcionamiento miltiple y
y flexible de un organismo adecuado para el
arreglo de las dificultades que puedan presen-
tarse en este hemisferio. Aceptarlos francamen-
te es la prueba mayor que un gobierno puede
dar de su disposicién de traducir en forma préac-
tica su deseo de promover y mantener la paz.
La accién rapida de todos nosotros para ratifi-
car estos convenios debe ser la comprobacién
natural de nuestras intenciones.

CUARTO.—Si la guerra llegara a presentar-
se cualquier programa de paz debe prever la
manera de resolver el problema que se presente.
Para los beligerantes llegaran la ruina y sufri=
mientos de la guerra Para los neutrales la obli-
gacion de permanecer como tales, de no ser de-
masiado molestados en sus propios asuntos, de
no ver su propia paz en peligro, de trabajar en
comln para restringir la guerra y hacerla lle-
gar a su fin. (Podremos nosotros en esta con-
ferencia procurar para nosotros mismos una li-
nea comun de politica que pueda seguirse du-
rante un periodo de neutralidad? Creo que sean
posibles algunos amplios esfuerzos hacia tal fin.
Para que sean eficaces deben inspirarse por la
determinacién de permanecer en paz. Cuando

los intereses entran en juego, cuando las men-
tes se perturben, cuando la participacién en la
guerra en alguna oportunidad particular parez-
ca ofrecer a alguna nacién la oportunidad de
una ventaja nacional, entonces es necesaria la
determinacién de los otros de permanecer en
paz. El mantenimiento de la neutralidad es el
mas facil de obtener juntamente. Ese convenio
seria una tremenda salvaguardia para cada uno
de nosotros. Podria ser un medio poderoso pa-
ra concluir con la guerra.

Cuando hayamos hecho todo lo posible para
extender y perfeccionar un mecanismo comple-
to y permanente para preservar las relaciones
pacificas entre nosotros mismos, y cuando ha-
yamos llevado a la préctica estos varios instru-
mentos, las veintiGn repablicas- de este hemis-
ferio habran dado la expresién de la més firme
voluntad de paz que pueda encontrarse hoy en
el mundo. En fiente del debilitamiento en to-
das partes del mundo del cumplimiento de los
compromiscs internacionales y la confianza en
ellos habremos proclamado nuestra firme inten-
cibn de que esos instrumentos pacificos deban
ser la base fundamental de las relaciones entre
las naciones en esta parte del mundo.

Si podemos afianzar la paz con certidumbre;
si podemos hacerla brillar en esta parte del
mundo, entonces podremos mantener la espe-
ranza de que nuestro ejemplo no serd vano.

QUINTO.—Los pueblos de este continente
tienen una nueva oportunidad. Deben abrirse
paso con una nueva politica liberal de comer-
cio, que reduzca las barreras excesivas y dis-
minuya discriminaciones perjudiciales en las re-
laciones comerciales de los diferentes paises. Es-
to entrana la substitucibn de una politica de
beneficio econémico, buena voluntad y juego
limpio por otra de voraces y miopes célculos
de ventajas momentéaneas en un préactico aisla-
miento. Tendria los efectos més benéficos, tan-
to directos como indirectos, sobre las dificulta-
des politicas y los antagonismos regionales.

Un comercio internacional bien ajustado a los
recursos y medios de cada pais trae beneficios
para todos. Mantiene a los hombres empleados
atil y activamente llenando las necesidades de
los otros. Conduce a cada pais a mirar a los
otros como valiosas v f(tiles contrapartes para
si mismos méas que como antagonistas. Abre a
cada pais, en la extensibn mutuamente prove-
chosa y deseable, los recursos y la produccién
organizada de los otros paises; por sus benefi-
cios las pequenas naciones con territorio o re-
cursos limitados pueden tener una vida varia-
da, segura y préspera; puede traer mejora para
aquellos que consideran su trabajo muy pesado
y su retribuciébn muy escasa.

l.a prosperidad y la paz no son entidades se-
paradas. Promover la una es promover la otra.
El bienestar econémico de los pueblos es la
maés grande proteccién contra los desérdenes ci-
viles, los grandes armamentos, las guerras. El
aislamiento econémico y el militarismo van hom-
bro a hombro; cuando las naciones no pueden
obtener lo que necesitan por el proceso normal
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del comercio, deberan continuar haciendo uso
del recurso de la fuerza. Un pueblo con traba-
jo y en un estado de razonable confort, no es
un pueblo en el cual las luchas de clases, el mi-
litarismo y la guerra pueden dominar. Pero un
pueblo llevado a la desesperacién por las nece-
sidades y la miseria, es en todo tiempo una
amenaza para la paz; sus condiciones de vida
una invitacién permanente al desorden y el caos,
tanto internos Como externos.

Los afios sucesivos han aumentado la signifi-
caci6bn del programa econbémico adoptado en la
conferencia de Montevideo hace tres afios. Este
programa es hoy la fuerza potencial maés gran-
de tanto para la paz como para la prosperidad.
La presente conferencia debe reafirmar y asegu-
rar la accidn de este programa de entendimien-
to econdémico.

Un aspecto de las resoluciones adoptadas en
Montevideo fue el apoyo al principio de igual-
dad de tratamiento como la base de una poli-
tica comercial aceptable. Esta regla ha sido se-
guida en los convenios comerciales que ya han
sido concluidos entre naciones americanas. Sus
beneficios son ya manifiestos y continuaran cre-
ciendo. No podemos someternos al hecho, sin
embargo, de que en el mismo tiempo se ha re-
gistrado aGn entre las naciones americanas un
notorio crecimiento en las restricciones sobre el
comercio y una extensién notable en las practi-
cas discriminatorias; estos factores han tendido
a contrarrestar los efectos resultantes de los tér-
minos liberales adoptados en otros convenios.
El programa de Montevideo ofrece la (nica al-
ternativa a los actuales métodos de organizar
el comercio bilateralmente, con negocios a corto
plazo que engendran discordias, o a los acuer-
dos triangulares o multilaterales que se estan
aplicando en algunas partes del mundo, con re-
sultados estériles.

Los Tfines que perseguimos pueden obtenerse
por la acciébn concurrente y concertada de mu-
chos paises. Cada uno puede procurar, dentro
de las circunstancias particulares de su situa-
cibn econémica, aportar su contribucién a la re-
construccion del comercio. Cada cual puede dar
oportunidades para otros a la vez que se las
procura para si. A todos se les pide que con-
tribuyan a la accién concertada que se necesita.
Cualquier pais que busque los beneficios del
programa eludiendo sus responsabilidades, no
lograréa sino privarse de tales beneficios. Cual-
quier pais que esté tentado o forzado por al-
gunos calculos especiales a separarse de esta li-
nea de acci6n, tratando de buscar ventajas es-
peciales, dificulta el progreso y aun la existen-
cia de este programa. Comercio sincero, sin pri-
vilegios, entre iguales sera necesario para obtener
el reajuste del comercio bajo las lineas de cre-
cimiento constante y de beneficio mutuo, que
constituye nuestra meta.

SEXTO.—La conferencia debe reconocer el
trascendental principio de la cooperacién préac-
tica internacional para restaurar muchas indis-
pensables relaciones entre las naciones, porque
éstas, en muchos aspectos vitales, se encuentran

en decadencia. Todo el orden internacional esta
severamente dislocado. Han aparecido condicio-
nes cabticas en las relaciones entre las nacio-
nes. El progreso humano ya ha comenzado a
retroceder.

Las naciones en los Gltimos anos han tratado
de vivir una existencia hermética aislandose
unas de otras dentro de la sospecha y el te-
mor. El resultado inevitable es acaso el mismo
experimentado por las sociedades donde los in-
dividuos resuelven vivir dentro del aislamiento,
con el resultado de la disminucién de las ben-
diciones y beneficios, espirituales, morales, edu-
cacionales y materiales que se desprenden de
las organizaciones y esfuerzos de la comunidad.
Cuando las naciones viven alejadas unas de
otras, toda la raza humana, en innumerables
casos, sufre dafios irreparables, politicos, mora-
les, materiales, espirituales y sociales. Hoy, por
ejemplo, por falta de comprensién, conocimien-
to y confianza, muchas naciones estan agotan-
do su substancia material y la vitalidad de su
pueblo amontonando armamentos Otros, en sus
intentos de aislamiento, cada dia se tornan
més indiferentes y menos respetuosos de los
derechos y opiniones honradas de los demés.
El caracter nacional queda asi amenazado por
la mayor desmoralizacién. Y en tiempo no dis-
tante veremos un estado de aislamiento espiri-
tual y moral, que traeré consigo la condena-
cibn del mundo, cubriendo gran parte de la
tierra, a menos que los pueblos se detengan y
tomen otro rumbo.

SEPTIMO.—EI derecho internacional ha si-
do en grande escala, burlado. Debe restablecer-
se, vitalizarse y fortalecerse por cooperacién ge-
neral. El derecho internacional ampara la paz y
la seguridad de las naciones, y en esa forma
las salvaguardia contra el mantenimiento de
grandes armamentos, contra el derroche de su
vitalidad en una fiebre de preparaciébn perma-
nente para la guerra. Fundados sobre la justi-
cia y la humanidad los grandes principios del
derecho internacional son la fuente y el origen
de la igualdad, la seguridad y existencia de las
naciones. Los ejércitos y las escuadras no pue-
den ser su sustituto permanente. El abandono
de las reglas de derecho no solo deja a los Es-
tados pequenos y desarmados a la merced de
los poderosos y ambiciosos, sino que desespera-
damente minara todo orden internacional. Es
inconcebible que las naciones civilizadas hayan
demorado tan largamente un esfuerzo supremo
para establecer el imperio de la ley y del de-
recho

OCTAVO.—La observancia de los entendi-
mientos, convenios y tratados entre las nacio-
nes constituye el fundamento del orden interna-
cional.

Los convenios internacionales han perdido su
fuerza y la confianza que inspiraban como ba-
se de las relaciones entre las naciones. Ese he-
cho desgraciado contituye el mas peligroso fe-
némeno en el mundo hoy; no s6lo el derecho
internacional sino lo que es mas alto, la ley mo-
ral y toda la integridad y el honor de los go-

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



REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA 427

biernos estdn en peligro de ser arrollados inmi-
sericordemente. Ha habido una quiebra del es-
piritu. No hay tarea méas urgente que la de
sentar nuevamente las bases de la confianza en-
tre las naciones. Ardientemente deben buscarse
los términos de nuevos convenios y sostenerlos
con imperturbable voluntad. La vitalidad de los
convenios internacionales debe ser restaurada
en toda su plenitud.

Si los derechos solemnes y las obligaciones
entre las naciones han de recibir apenas ligera
atencién, o han de ser desechados, las naciones
del mundo iran directamente hacia la anarquia
internacional y el céos. Y pronto, también los
ciudadanos comenzarén a degradar sus procedi-
mientos personales, morales y mercantiles ajus-
tandolos a los de sus gobiernos. La confianza
en el honor y fe de cada nacibn, en su palabra
dada, debe restaurarse por la accibn concerta-
da de todos los gobiernos.

Esta en el interés de todos que se ponga fin
al desconocimiento de los tratados por arbitra-
rias acciones unilaterales. Los procedimientos
pacificos, los convenios entre los signatarios, la
inteligencia mutua deben mantenerse ccmo ma-
neras Gnicas de modificar o exhibir los compro-
misos internacionales.

En el cumplimiento de los altos fines y pro-
positos de este programa de ocho puntos, los
pueblos de cada nacién tienen un interés idén-
tico. Nosotros los habitantes de este hemisferio
tenemos razones para confiar en que estos gran-
des objetivos reciban el apoyo de todos las pue-

blos. Si la paz y el progreso deben ser mante-
nidos y fomentados, el tiempo es propicio para
que cada nacién renueve sus esfuerzos. No pue-
de haber demora. Al través de los siglos pasa-
dos las razas humanas se abrieron camino, com-
batiendo desde los bajos fondos de la barbarie
y las guerras, a la civilizacibn y la paz. Esta
realizacién ha sido s6lo parcial y podria tam-
bién ser sblo temporal.

Seria un aterrador fallo sobre la raza huma-
na el que después de las horribles lecciones de
una desastrosa experiencia, los gobiernos res-
ponsables y civilizados cayeran de nuevo en ella.

Las acciones de este continente no deben omi-
tir palabra o acto en su propbsito de destruir
las condiciones peligrosas que amenazan la paz.
Hagamos que nuestros actos aqui en Buenos
Aires constituyan la mas potente apelacién po-
sible a los que pueden declarar la guerra o la
paz al través del mundo.

Solamente de esa manera la civilizacion sera
efectiva. De esa Gnica manera soélo podremos
nosotros solicitar el apoyo universal que auto-
riza a los gobiernos para hablar en nombre de
sus pueblos al mundo con la voz no de la pro-
paganda sino de la verdad.

Habiendo reafirmado nuestra fe pecariamos
de negligentes si dejaramos algo sin hacer que
tienda a garantizar nuestra paz aqui y a dar-
nos fuerza para trabajar. En la realidad, en el
hecho, hagamos que éste se constituya en el
campeon de las fuerzas de la paz, la democra-
cia y la civilizacién.

El reajuste del franco

(Traducido de la Revista del Lloyd’s Bank de Londres, especialmente
para la <«Revista del Banco de la Reptiblica», por Fabio Lépez).

El sédbado 26 de septiembre, a primera hora,
el gobierno francés anuncié su decisién de pro-
ponerle al parlamento un reajuste del tranco.
Con el fin de facilitar esta operacién, los go-
biernos de la Gran Bretana, Francia y los Es-
tados Unidos declararon que cooperarian para
evitar hasta donde fuese posible todo desequi-
librio en la base de los cambios internaciona-
les que pudiese surgir, como resultado de esta
medida. Los gobiernos de estos pafses anuncia-
ron su opiniébn de que el éxito de esta politica
estaba relacionado directamente con el desa-
rrollo del comercio internacional, y opinaron
que era de importancia que se disminuyeran
progresivamente las cuotas de importacién has-
ta abolirlas finalmente. Estos gobiernos solici-
taron la cooperacién de los demés paises y ex-
pusieron sus esperanzas de que ning@n pafs in-
tentara obtener ventajas desproporcionadas en
los cambios internacionales, estorbando asi el
rerorno hacia unas condiciones eccnémicas més
estables.

Tal era, en resumen, el anuncio oficial. El
sdbado se suspendieron los negocios de divisas,
y el gobierno suizo anuncié que acompafaria a

Francia en la desvalorizacién de su moneda. El
gobierno holandés anunci6 un embargo de la
exportacién del oro. El texto de la legislacién
propuesta se publicé el lunes 28 de septiembre,
y se legalizé6 el primero de octubre por la tar-
de. EI cinco de octubre las autoridades italia-
nas anunciaron que la lira seria desvalorizada
en un 419%, y la moneda de Checoeslovaquia
también {ue desvalorizeda Respecto a la acti-
tud de Alemania, el doctor Schacht anuncié que
no habria ningGn cambio inmediato en la poli-
tica comercial de su pais, e insistié en que Ale-
mania tendria que conservar las restricciones de
cambio. Ademsas, anuncié que Alemania desea-
ba cooperar bajo ciertas reservas, las cuales no
han sido formuladas con precisién.

Desde el punto de vista del comercio interna-
cional la primera consecuencia del anuncio tri-
partita fue el abandono de la paridad del franco
de 1928 con respec:o al oro. El gobierno obtuvo
poderes legales para fijar el equivalente del
franco entre 43 y 49 miligramos de oro del 900 9,
en vez de 6514 miligramos de oro igualmente
fino. En términos de los cambios extranjeros, la
paridad antirua de 15,09 francos por dblar que-
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da reemplazada por una nueva, la cual puede
fijar el gobierno francés entre 23,00 y 20,15
francos por dblar.

El comercio de divisas francesas fue restable-
cido el dos de octubre y el cinco del mismo
mes las nuevas ratas fueron de 105-5/16 fran-
cos por libra esterlina, 491-5/8 délares por li-
bra, y 21,40 francos por délar. Inmediatamen-
te antes de la desvalorizacién, las cifras corres-
pondientes eran 76-15/16 francos, 5,00 doblares
y 15,19 francos.

La verdadera dificultad consiste en que en
asuntos de politica monetaria cada pais ha ac-
tuado aisladamente con el resultado de que en
la préctica, la rectificacién de un desequilibrio
ha creado nuevos desequilibrios. La Gran Bre-
tafla volvié a la antigua paridad de oroen 1925,
con el resultado de que el precio de la libra
quedd en desequilibrio por lo alto con respec-
to a los costos internos de produccién, o, sen=-
cillamente, nos convertimos en un pafs «de al-
to costo» en comparacién con los otros paises,
lo que perjudicé nuestro comercio de exporta-
ci6bn. Francia desvalorizb el franco en 1928 y
disminuyé asi sus costos de fabricacién. Esto
aument6 nuestras dificultades, y finalmente nos
vimos obligados a abandonar el patrén de oro en
septiembre de 1931. La depreciacion subsecuente
de la libra esterlina hizo que la Gran Bretafia se
volviera «pais de bajos costos» y en cambio los
Estados Unidos, Francia y los paises del <gold
bloc» se tornaron pafses de altos costos. Pron-
to fue el turno de los Estados Unidos, vy en
1933 y 34 éste Gltimo pafs desvaloriz6 el délar
y Francia y los paises del «gold bloc» se que-
daron solos con sus altos costos.

Estos paises se vieron en la alternativa de
reducir los precios, los salarios y los costos in-
ternos hasta que fuesen iguales al nivel mun-
dial, o establecer esta igualdad desvalorizando
sus monedas. Hasta el verano pasado Francia
hizo esfuerzos vanos y costosos para seguir la
primera de estas alternativas, mientras que Bél-
gica adopt6 el otro modo de escape, desvalori-
zando su moneda.

Desde ese momento la paridad que habia re-
gido para el franco desde 1928 era insostenible,
y lo importante era determinar el modo preci-
so cébmo se haria el reajuste. ;Se harfa inde-
pendientemente de los otros pafses, creando un
nuevo desequilibrio, o se llegaria al equilibrio
por medio de la cooperacién internacional? Es-
tas cuestiones esenciales se est4n definiendo en
estos momentos. La cooperaciébn internacional
se ha logrado, hasta cierto punto. ;Se lograré
establecer el equilibrio internacional?

Comencemos examinando la opinién pablica
en los tres pafses.

Era necesario conseguir que la opinién pGbli-
ca en Francia apoyara el abandono del fran-
co de 1928, el cual era mirado con veneracién
anteriormente. Luego, cualquier reforma debfa
tener como objeto el reajuste del franco res-
pecto a la libra y el délar, en reconocimiento
del hecho de que el valor en oro de estas dos

monedas habfa cambiado desde 1928. Una vez
que se hubiera apreciado este hecho fundamen-
tal, no quedaba razén para no cambiar el va-
lor del franco en oro igualmente, siempre que
se obtuviera la cooperacién internacional, y des-
pués de lograr llegar a un acuerdo para impe-
dir la «contra-depreciacién» de las otras mo-
nedas. Sin esta promesa el pGblico francés nun-
ca hubiera aceptado el abandono de la antigua
paridad de su moneda

[gualmente, la opinién pGblica en Inglaterra
hubiera rechazado cualquier compromiso que
tuviera el efecto de restablecer el patrén de oro
prematuramente, limitar nuestra libertad en
asuntos de politica monetaria, impedirnos que |
sostuviéramos un bajo tipo de interés, o res-
tringir el resurgimiento de prosperidad en nues-
tro comercio interior. También insiste la opi-
nién inglesa en que el franco no quede con un
valor artificialmente bajo respecto a la libra,
como antes de septiembre de 1931. También
existe la creencia de que el valor del dblar es
demasiado bajo respecto a la libra, y aue la li-
bra deberfa cotizarse a mucho menos de cinco
dblares.

En los Estados Unidos igualmente la opinién
plblica desea que el gobierno conserve su li-
bertad en asuntos monetarios, y no toleraria
que la libra esterlina se depreciara hasta valer
mucho menos de 4 866 dblares, como pasé en
1932 y principios de 1933. En ese pais no se
cree que hoy en dia la libra esté muy sobre-
valorizada con respecto al oro

Ahora bien, la reconciliacién de estas opinio-
nes depende principalmente de los nuevos ti-
pos de cambio, los cuales probablemente estén
casi en equilibrio actualmente.

Ninguno de los tres paises tiene una venta-
ja de competencia sensible con respecto a los
demas, y ninguna de las tres monedas esté
marcadamente sobrevalorizada o desvalorizada.
Estas conclusiones son solamente provisorias,
porque los precios, salarios y costos franceses
no se han ajustado completamente al cambio
de politica monetaria del verano pasado y pue-
de ser que el franco esté un poco sobrevalori-
zado con respecto a la libra con el cambio al
105. Igualmente es probable que la libra ten-
ga que caer a la vieja paridad de § 4,866.
Sin embargo, los tipos de cambio existentes de-
muestran que no hay duda de que se puede al-
canzar el equilibrio y que la cooperacién ha
reemplazado a la accién aislada. Esto Gltimo es
por si mismo una ventaja enorme, porque si los
cambios se equilibran respecto a los costos y
los precios, quedaria mas facil para los gobier-
nos ponerse de acuerdo para rebajar los aran-
celes aduaneros y modificar o anular las cuotas
de importaciones y las restricciones de cambic.
Una vez que el mundo comience a gozar de su
antigua libertad econémica, de manera que el
comercio y las inversiones internacionales re-
nazcan y vuelva la prosperidad, los proble-
mas politicos del mundo serfn més fAciles de
resolver.
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Reglamentacion del pago de importaciones

Texto del Decreto dictado por el Poder Ejecutivo

DECRETO NUMERO 2806 DE 1936

por el cual se establecen algunas formalidades para las

importaciones de mercancias procedentes de Alemania,

Italia, Dinamarca, Espafia, l{apén. Checceslovaquia, Aus-

tria, China, Unién de las Reptiblicas Socialistas Sovié-

ticas y el reino de Siam o cualguier otro pais con
el cual se adopten medidas restrictivas.

El Presidente de la Reptblica de Colombia,

en uso de sus facultades legales, y especialmen-
te de las que le confiere el articulo 6. de la
Ley 31 de 1935,

DECRETA:

Articulo 1. Desde la fecha del presente
decreto todas personas naturales o juridicas
domiciliadas en el territorio de la replblica que
hayan verificaclo o verifiquen en lo futuro im-
portaciones de mercancias procedentes de Ale-
nia, ltalia, Dinamarca, Lspana, Japén, Che-
coeslovaquia, Austria, China, Union de las Re-

Ublicas Socialistas Soviéticas y el reino de
giam o de cualqguier otro pais con el cual se
adopten medidas restrictivas, deberén verificar
el pago de las mismas por medio de giros emi-
tidos por el Banco de la RepGblica a favor de
los exportadores de dichas mercancias o de los
ce.ionarios de las letras a que ellas se refieran
extendidos en moneda extranjera Queda prohi-
bido por lo tanto, todo pago por el valor de las
importaciones a que se refiere el presente de-
creto, en moneda legal dentro o fuéra del te
rritorio de la repiblica, y en forma diferente
de la ordenada por medio del presente articulo

Articulo 2 ° Los bancos encargados del co
bro de las letras extendidas a cargo del co-
mercio importador no podran efectuar el reem-
bolso de esos efectos al cobro sino en la for-
ma prescrita en el articulo anterior, ¢ sea me-
diante giros dei Bancc de la Replblica a favor
de los exportadores o de sus cesionarios Que-
da prohibido a los bancos o particulares en-
cargados de efectos al cobro entregar en cual-

uier especie dentro o fuéra del pais el valor
ge las sumas recaudadas en moneda legal por
concepto de esas cobranzas en forma distinta
de la prevista en el articulo primero.

Parégrafo. Las cuentas que en moneda le-
gal abran los bancos a sus corresponsales en
el exterior para acreditar el valor total o par-
cial de los efectos llegados al cobro no podran
afectarse sino en forma que acrelite plenamen-
te que el reembo'so se efectGa por conducto
de! Banco de la Repfblica.

Articulo 3.° Los importadores que hayan
recibido o reciban en lo futuro mercancias de
los paises nombrados en el articulo 1.2 en
cuenta corriente, sin que medie giro o cobran-
za a su cargo, sblo podréan verificar el pa-
go en las condiciones prescritas en el mismo
articulo mediante entrega al Banco de la Re-
pablica de la moneda legal correspondiente o
de giros debidamente autorizados para que és
te efectlie las remesas correspondientes. Que-
da terminantemente prohibido, bajo las sancio-
nes previstas en el presente decreto, toda en-
trega en monedu legal a agentes o represen-
tantes de casas extranjeras para abonar al va-
lor de mercancias importadas.

Parégrafo. lLos importadores a que se refie-
re ¢l presente aiticulo deberan presentar a la
oficina de control de cambios v exportaciones,
dentro del plazo de 30 dias, una relacién de
las sumas que adeudan a casas exportadoras
sobre las cuales no se haya extendido giro a
cargo, indicando el nombre del acreedor, el
vencimiento y la cantidad y al mismo tiempo
una relacién de las mercancias que tengan pe-
didas y que deban ser cubiertas en la misma
forma, indicando el nimero del pedido y su
valor.

Articulo 4 ° Encirgase a la Superintenden-
cia Bancaria de la vigilancia del cumplimiento
de las obligacicnes impuestas por el presente
decreto a las entidades bancarias y por lo tan-
to en las visitas que practique deberd obtener
comprobacion de que las sumas recibidas en
pago de letras correspondientes a importaciones
de los pafses nombrados, s6lo han sido wutili-
zadas en la forma prevista en el presente de-
creto

Articulo 5°¢ Las contravenciones a las dis-
posiciones del presente decreto se castigaran
con una multa igual al monto del valor de la
operacién, aparte de la suspensién en el otor-
gamiento de licencias de importacién, cuando
la contravencién haya sido cometida por un
importador. Las sanciones serfn impuestas
por la prefecrura del cuerpo auxiliar del poder
judicial, de acuerdo con los decretos 238 de |1
de febrero y 2294 de 14 de septiembre de 1936.

Comuniquese v publiquese.
Dado en Bogot4, a 11 de noviembre de 1936.

ALFONSO LOPEZ
E! Ministro de Hacienda y Crédito Pablico,
Gonzalo Restrepo
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