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NOTAS EDITORIALES

La situacion gfneral

En el periodo que hoy resefiamos no se ha
presentado cambio apreciable en la situacion.
Sigue ésta ofreciendo aspectos contradictorios,
pues subsistiendo los factores adversos que ya
hemos sefialado en épocas anteriores, se obser-
van otros, puede que de mayor importancia,
que permiten formar un criterioc optimista, ¢ al
menos no tan desfavorable como el que mu-
chos pregonan. Entre los factores desfavorables
hay que mencionar, en primer término, la baja
de los precios del café en los mercados consu-
midores, que se sostiene, acentuando el desequi-
librio de nuestra balanza de pagos. Son otros
de tales factores la paralizacién que han tenido
las operaciones comerciales, especialmente las de
venta de mercancias importadas, que por el al-
to precio a que resultan en moneda nacional,
con el alza del cambio, ven restringido su
consumo; la depresién que se nota en las ope-
raciones de valores bursatiles, la que se ha ex-
tendido a los negocios de finca raiz.

Pero por otro lado hay que registrar el cre-
ciente desarrollo de las industrias f{abriles, de la
ganaderia y de la agricultura, al amparo de
los precios que obtienen sus productos. Las fa-
vorables condiciones atmosféricas prometen
abundantes rendimientos en les cultivos, nota-
blemente extendidos en el presente afio La mi-
neria, gracias a las inversiones de importantes
capitales, nacionales y extranjeros, acent(a ca-
da dia su prometedor incremento Y no puede
negarse que son los factores favorables de ma-
yor peso y trascendencia que los impropicios, y
que el saldo de los sintomas que se obscrvan
mas que de una crisis que se avecina, como al-
gunas personas temen, parece anunciar una pros-
pera situacion interna, y que el pais va reali-
zando una profunda transformacion econémica,
asi en la produccibn como en los consumos,
aunque tal vez quienes de cerca la presencian
no alcanzan, por esa misma circunstancia, a
darse cabal cuenta de su magnitud y proyec-
ciones

El 30 del mes pasado, tras breves debates,
expidi6 el Congreso nacional la Ley 8.2 del pre-

sente afo, que es la primera de esta legislatu-
ra, y que contiene el plan acordade por el Go-
bierno y el Banco de la RepGblica para la so-
lucién del! problema que en la circulacién de
la moneda fraccionaria creé el alza del precia
de la plata, como lo dejamos explicado en nues-
tra anterior resena.

Dispone dicha ley que se retire de la circu-
lacién, por conducto del Banco de la Repabli-
ca, la moneda de plata, y la emisién de $ 6.-
000.000 en otra clase de mecnedas, cuya com -
posicion, peso y denominaciones serén acorda-
dos entre el Gobierno y la Directiva del Ban-
co. Cualquier utilidad que resulte de la des-
monetizacion de la plata o de la emision de les
nuevas monedas corresponde al Estado. El Go-
bierno debe fijar la fecha en que las monedas
de plata que actualmente circulan dejaran de
tener curso legal.

La situacién fiscal

Las rentas pdablicas nacionales produjeron en
el mes de julio $ 4 190 000, contra § 3 563.000 en
el mes precedente y § 4.664 000 en julio 1934,
Lo recaudado en los primeros siete meses del
presente afo asciende a § 32251.000, contra
$ 23.836.000 en el mismo periodo del anterior.

Las apropiaciones para los gastos pablicos en
agosto se fijaron en § 4.385000. Lo habifan
sido en § 4.500 000 para julio.

El sefior Ministro de Hacienda y Crédito Pa-
blico presenté a la consideracién de la Cémara
de Representantes el presupuesto de rentas y gas-
tos para 1936 En dicho proyecto se estiman los
gastos pablicos ordinarios en § 66.223.451.04
y el servicio del empréstito de

la Defensa nacional, que se

atiende con rentas especia-

168 808 2 el R $

1.250.000.00

Es decir un total de ......$ 67.473.451.04

El renglén de «nuevos ingresos> estd forma-
do poi las siguientes contribuciones que debe
crear el Congreso nacional, a propuesta del
Ejecutivo:
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Impuesto sobre el patrimonio,
caleulado én. ..vvvavine s $
Impuesto sobre la produccién
de oro v venta de giros so-
bre el exterior,en.........
Impuesto sobre exceso de
utilidades, adicional al de la
renta,; €Nuicss s camivesss
Producto del aumento en el
impuesto sobre la renta, por
la elevaci6bn de las tasas que
hoy rigen.........ccoevn...
Producto de! aumento en el
impuesto sobre sucesiones, por
la elevacién de la actual ta-
rifa y por la nueva reglamen-
BABION o sy e i
Impuesto sobre encendedo-
res automaticos.............
Utilidades en la acufiacién
de moneda fraccionaria (Ley
Baigde 1930)csiacvvanmmiais

6.000.000
5.000.000

1.000.000

2.000.000

1.000 000
200.000

2.800.000

18.000.000

Seccién importante de la opinién piblica se
ha mostrado adversa al impuesto sobre el ca-
pital, o sobre el patrimonio, al que se hacen
serias objeciones, especialmente en lo que se
refiere a la tarifa propuesta, aunque es evi-
dente que la nueva forma en que hoy lo pre-
senta el Gobierno entrana modificaciones pru-
dentes que lo hacen mas justo y menos obje-
cionable, como la de eximir de él los sueldos,
salarios, emolumentos y honorarios y, en ge-
neral, las entradas provenientes exclusivamente
del trabajo, cuya inclusién en el impuesto de
la cuota militar recaudado en 1933 y en los
proyectos presentados anteriormente al Congre-
SO constituia una irritante injusticia.

También ha encontrado viva oposicién entre
los cafeteros y mineros el impuesto que obliga
a los productores de oro y de divisas extranje-
ras a vender al Gobierno el 15% de uno y
otras al cambio del 1139, Se basa principal-
mente tal oposicién en la razbn de que es éce
un impuesto que recae exclusivamente sobre
gremios determinados, y precisamente sobre los
que producen articulos exportables, cuya p o-
duccién debe fomentarse eficazmente para bus-
car el equilibrio de nuestra balanza de pagos.
Sin desconccer la fuerza de esas razones, cabe
observar que tales gremios se han visto espe-
cialmente favorecidos por el alza del cambio,
y que el impuesto de que se trata fue esta-
blecido, hace dos afios, en completo acuerdo
con los interesados, como una compersacion
por el derecho que entonces se les reconocié y
que antes no tenfan, de vender libremente en
el mercado el 859, restante de sus divisas y
su oro. Encontramos equitativa y conveniente
la iniciativa del Gobierno que destina el 109
del impuesto en cuestién a favorecer la indus-
tria cafetera, aunque parece justo extender es-
te auxilio a la produccion de oro y de otros

articulos exportables; lo mismo que la de exi-
mir las fincas de café y las empresas mineras
del impuesto sobre el patrimonio y del exceso
de utilidades.

Una vez mas queremos aplaudir la politica
fiscal del Gobierno en cuanto tiende a asegu-
rar el efectivo equilibrio del presupuesto, que
es la base necesaria de la estabilidad econdmi-
ca y monetaria, primerdial necesidad del pais.

La banca y el mercado monetario

Los préstamos y descuentos del Banco de la
Repablica a sus instituciones afiliadas siguiernn
bajando en ei mes de julio y quedaron el dia
Gltimo en § 3.762.000, contra § 5.284.000 el
30 de junio. Los hechos directamente al pibli-
co se mantuvieron sin cambio apreciable en el
mismo lapso, siendo los saldos en dichas fe-
chas de § 3.084.000 y $ 3.049.000, respec-
tivamente.

Los préstamos al Gobierno y a otras entida=
des oficiales cquedaron el 31 de julio en
$ 27.813.000, contra $ 25.335.000 que suma-
ban el 30 de junio. Provinc el aumento regis-
trado del abono que se hizo al Gobierno de la
utilidad obtenida en la acufiacion de la plata,
la cual se habia llevado antes al crédito de
uno de los empréstitos de la defensa nacional,
de acuerdo con el contrato entre el Gobierno
y ¢l Banco de marzo de 1934, vy ahora se ha
puesto a la disposicién de la Tesorerfa en vir-
tud de lo estipulado en las dos convenciones
celebradas entre las mismas entidades en octu-
bre de 1934, aprobadas por laley 7.8 de este
ano.

Los billetes del Banco en circulacién, que en
30 de junio ascendian a § 39.120 000, bajaron
para el 31 de julio a $ 38.457.000; en cambio
los depésitos en el mismo Banco subieron en
tal lapso de $ 25.529.000 a $ 27.613.000.

El medio circulante, que en 30 de junio que-
db en $§ 83.752.000, subié para el 31 de julio
a § 84.474.000.

Las reservas de oro del Banco valian en 31
de julio U. S. § 16.360.000, cuyo equivalente
en moneda nacional, al cambio de 1889, era
de $ 30.757.000. La primera de esas cifras
muestra una pequefia baja en relacion con la
de 30 de junio pasado, que fue de U. S
$ 16.565.000, con un equivalente en moneda
colombiana, al 1849, de § 30.480.000. En
aquellas cantidades correspondia a oro fisico
U S $ 14.163.000, valor de 404.€62 onzas
finas, el 31 de julio, y U. S. $ 14.215.000 por
406.000 onzas, el 30 de junio.

Oficinas de Compensacién

El movimiento de las oficinas de compensa-
cién de cheques tuvo en julio un considerable
aumento, llegando a la més alta cantidad que
se registra en el afio. Las cifras, en miles de
pesos, son asi:
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Julio Junio Julio
1935 1935 1934
En el pais.., 61,173 49,369 56.961
En Bogota.. 29.808 23.052 31.535

El cambio exterior

No sélo se contuvo en el periodo que rese-
flamos el alza continua que veniamos regis-
trando en los tipos de cambio exterior, sino
que ha podido observarse, contra las previsio-
nes de muchos, un movimiento de baja, que
ha llevado la cotizacién de los cheques por d6-
lares por debajo del 1909, Ayer se cotizaba
esta divisa al 18714%, contra el 1929 que
regia el 19 de julio.

Las cotizaciones de las monedas europeas en
el mercado de Nueva York han mantenido la
tendencia al alza que sefialamos en nuestra re-
sefa anterior, La cotizacién de la £ fue ayer
de § 4.97% contra § 4.95% hace unmes; y la
del franco francés de $§ 0.060334 contra $0.0664
el 19 dej ulio.

El oro

Las compras de oro del Banco de la Repfi-
blica tuvieron un aumento importante en ju-
lio pasado, llegando a 28.529 onzas finas, con-
tra 24 475 en junio.

La prima que el Banco paga en sus com-
pras del metal ha venido bajando, de acuer~
do con la cotizacion del dblar, y quedé ayer
al 706)4, contra el 809 hace un mes.

El café

Como era de preverse, dadas las condicio-
nes del mercado y la época del afio, la de me-
nor actividad en el consumo del grano, el café
continué deprimido en Nueva York, siendo de
admirar que hubiera logrado mantener una re-
lativa estabilidad, como que las Gltimas coti-
zaciones en Nueva York son para el café Me-
dellin 1014 centavos y para el Bogotd 914,
apenas 4 por debajo de las de hace un mes.
De confirmarse la impresién que hoy se obser-
va en los Estados Unidos de que ya se haen-
trado en el restablecimiento en firme de los
negocios y al acercarse el otofio, época de ma-
yor consumo, puede presentarse alguna mejoria
en el mercado cafetero.

En el interior se ha observado algln decai-
miento en las cotizaciones, causado por el des-
censo del cambio exterior. Ayer se cotizaba en
Girardot la carga de pergamino a $ 27 y a
$ 35 la de pilado.

En el mes de julio se movilizaron a los puer-

tos de embarque 344.173 sacos de café, contra
342.378 en junio y 171,222 en julio de 1934,
En los primeros siete meses del presente afio
se han movilizado 2.244.236 sacos contra
2.031.170 en igual perfodo del anterior.

El nuevo siniestro aéreo

El 20 del mes pasado ocurrib, en las inme-
diaciones de la ciudad de Neiva, un nuevo de-
sastre aéreo, que ha venido a cubrir de duelo,
por segunda vez en el curso de pocos dias, a
la nacién entera. Perecicron en esta emergen-
cia don Germéan Olano, jefe de la aviacibn mi-
litar, el ingeniero doctor Juan B. Gonzélez, di-
rector de la base aérea de Palanquero, y tres
distinguidos mecénicos. Los sefiores. Gonzélez y
Olano prestaron importantes servicios al Esta-
do, en circunstancias inolvidables, y se conta-
ban, por su juventud, patriotismo y capacida«
des, entre los mejores elementos de que dispo-
nia el pais para el desarrollo de la aviacién
nacional.

Mr. R. A. Mc William

Acaba de ausentarse del pais este distingui-
do amigo nuéstro, quien desempefié durante
varios anos la gerencia del Banco de Londres
y América del Sud en esta ciudad, y ocupd,
en 1933, como representante de los accionistas
de la clase C., un puesto en la Junta Directi-
va del Banco de la Repablica. Gracias a sus
condiciones de cultura y competencia, el sefior
Mc William logré rodear de aprecio y simpa-
tia, en época especialmente dificil para las ins-
tituciones de crédito, el respetable estableci-
miento puesto bajo su acertada direccién, y
prest6 como miembro de la directiva del ban-
co de emision muy valiosa colaboracién en el
estudio y solucién de graves problemas de in-
terés nacional. Al ausentarse de Colombia, s6-
lo deja él entre nosotros sentimientos de esti-
ma, reconocimiento y amistad.

El Congreso Eucaristico de Medellin

El Congreso Eucaristico que acaba de cele-
brarse en Medellin, con pompa extraordinaria
y considerable afluencia de prelados, sacerdo-
tes y fieles de toda la Repablica, ha asumido
las proporciones de un gran acontzcimiento na-
cional, al cual vinieron a dar realce especial la
asistencia de los ilustres arzobispos de Lima,
Quito y Panamé y el concurso y apoyo que le
prestaron el Gobierno nacional y las autoridades
locales, quienes han querido rendir en esta forma
noble tributo al sentimiento religioso de la
nacion.
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EL MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK

Estadistica,—Arribos a los EE. UU. y Europa.—Entregas mundiales.—Existencia vi-

sible 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, agosto 15 de 1935

Durante el periodo transcurrido desde el envio de
nuestra (ltima carta, el mercado de calé en Nueva York
se ha mantenido en un estado de quiecud general. Los
futuros han estado por completo bujo la influencia de
los sucesos en el Brasil. Las sesiones de la  Convencidin
de Productores de Café del Brasil, esperadas con an-
siedad desde tanto tiempo antes, v seguidas con un pro-
fundo interés, dieron por resultado un sentimiento  de
descep.ién, al mismo tiempo que los datos estadisticos

blicados al principiar un nuevo afio caferero revela-

an una situacion muy desfavorable de la industria del
calé. La temperatura fue excesivamente ciiida, aqui. du-
rante todo el mes de julio Sumades todos estos facro-
1es, es natural que el comercio se inclinara a mirar el
mundo con cristales de obscuros colores. La tendencia
de los precios fue irregular, pero con una acentuacin
general hacia la baja, siguiendo las fluctuaciones del
tipo de cambio entre el milreis y el dollar. Excepio en
lo que se refiere a compras necesarias inmediatas, los
tralicantes no mostraron interés en ¢l café disponible;
se dice que muchos de ellos habian cubierto sus necesi-
dades con varias semanas de anticipacién y por algin
tiempc no se veran urgidos de hacer nuevas compras.
Los cafés de Clicura se cotizan en la actualidad a 10-10)¢
centavos, ¢l de Guatemala a 934-9% vy el de San Sal-
vador a 9K§-9%.

El mercado estuvo quiecto durante la primera sema-
na del perfodo que se resefa. La semana abrié mas
fuerte que el cierre de la antetior, pero los precios allo-
jaron de manera consiante de dia a dia, vy los
futuros terminaron la semana con pérdidas ne.as de 14
a 21 puntos. Los disponibles sc mantuvieron nominal-
mente sin cambios, peto la demanda fue de carficter
rutinario tan sblo. El interés en cafés costo v [lete
fue muy restringido. Aparte del de los especuladores,
falté en general el interés, v las transacciones marea-
ron un compis de espera mientras se sabian los resul-
tados de la Conventién de Productores de Cale del Bra-
sil. De acuerdo con los informes recibidos, el fracaso de
la Convencitn en lo referente a convenir en una cuota
de sacrificio o en otra medida tendiente a disponer del
excedente de la préxima cosecha, que cileulos privades
estiman en seis millones de sacos, constituyd para el
comercio una deszepcifn. Se cree ue sin una cuota de
sacrificio no podré hallarse la forma de disminuir ¢! ex-
cedente considerable de esa cosecha  Alaunns se pre-
puntan si la existencia actual de calés exced-ontes, su-
mada al peso de la nueva corecha en el Brasil, calcu-
lada extra-oficialmente en 22 millones de sacos, no de-
cidiri una nueva baja forzosa de los precios,

En la segunda scmana ¢l merca. lo estuvo irregular, pero
con un sentimiznto interno mis firme. Las fluctuacio s
diarias fueron un reflejo de las fluctuaciones delecambio con
el Brasil y del mercado 2 plazos de Rio Una fuerte casa
comisionista de Wal!l Streer es'uvo comprando en volumen
medianamente considerable, produciéndose algunas ven-
tas en descubierro, Se erce que esas compras se hicie-
ron por cuenta de casas europeas. También sc materia-
lizaron algunos aumentosen el interés por disponibles y
por ofertas de embarque. El aumento de las transaccio-
nes causd la afirmacion de los precios, pero esa activi-
dad no fue sostenida y a fines de la semana el mercado
habia aflojado nuevamente. Las ganancias netras de la

semana en los precios de los futuros [ueron de 8 a 13
puntos. Los disponibles se mantuvieron sin cambio.

Durante la tercera semana el mercado estuvo desani-
mado v flojo. Las tendencias [ueron muy irregulares,
reflejando las fluctuaciones del cambio con el Brasil Los
disponibles estuvieron muy quictos y un poco més flo-
jos, y se reveld muy poco interés en el calé costo y
flete. En la semana, los futuros perdieron de 13 a 20
puntos. La desanimacion continub durante toda la cuar-
ta semana, La decadencia de los precios continué de dia
a din, v las cotizaciones alcanzaron nuevos niveles de
baja. Esta debilidad se debié principalmente a la baja
del cambio en ¢l Brasil, aunque también contrbuyé a
ella otro factor, el de la presion de ventas de los fuen-
tes de producciin Con existe cias ¢n la mayoria de los
paises y la perspectiva de buenas cosechas, la competen-
cia en las ventas se volvib més aguda. Se aregura que
las informacionces sobre el tiempo atmosférico tuvieron
¢l efecto de un cojin para suavizar la caida, que los
informes sobre bajas temperaturas, aunque muy por en-
cima de los grados de las heladas, en algunos distritos
productares del Brasil, fueron un factor de alza en ¢l mer-
cado. Sin esto los precios habrian eaido mucho mas ba-
jo. La demanda dc disponibles fue exclusivamente ruti-
naria, sin cambio nominal en los precios, aunque se ase-
guraba que muchas ofertas y demandas se hacfan en
secreto, v muchas operaciones se consumaron por deba-
Jo de mercado,

En los Gliimos dias, el mercado ha sido un poco mis
firme. Al final de la semana se recibié un informe re-
ferente a que el gobierno del Brasil proyecta una mo-
ratoria en su deuda exierior, y esto vino a mejorar el
cambio, registrindose consecueniemente una alza de los
precios en el café para embargues. La semana abrié con
alza. dando por resultado algunas venras en descubierto
v algunas nuevas compras. Los precics subicron de 10 a
15 puntos. Se cree que parte de las compras se desarro-
llaron ante la perspectiva de una demanda mejor en el
fururo inmediato, en vista de que se ha anunciado un au-
mento de 7 centavos por buito en los fleres, aumento
aue entrard en vigor a partir del mes de septiembre. Al
dia siguiente los precios volvieron a bajar, perdiend'o de
13 a 17 puntos. y algunos contrates volvieron a alcan.
zar nuevos niveles de baja inferiores a los de toda la
estacién. Ayer ¢l mercado se afirmé, y cerrd con alza de
6 a 11 puntes, Esta mejorfa fue metivada por la noti-
cin de rue el Brasil tiene el propdsito de reprimir la es-
peculacién en los cambios monetarios. La noticia causé
el mejoramiento del cambio y, consecuentemente, un for-
talecimiento de los precios. Aparecieron nuevos descu-
biertos y se desarrol 6 un interés mis amplio en el mer-
cado, suncue las nuevas compres [ueron muy irreguiares
y dispersas; también se d o cuenta de una operacién es-
peculativa de corra impertancia hecha por medio de una
casa comisionista de Wall Street.

En los (iltimos dias ¢l mercado de disponibles ha per-
manecido, predominantemente, sin cambio pero con un
sentimiento interno mas firme; sin embargo, la demanda
ha continuado siendo de cardeter puramente rutinario.
Fl café costo y flete mostrd una tendencia al alza debi-
do a la mejoria en el tipo d cambio del milreis, pero
lus transacciones se distinguieron por su falta de interés,
prefiriéndose esperar el desarrollo de una tendencia més
definida en ¢l mercado primario.
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ESTADISTICA
(En sacos de 60 kilos)
Arribos a los Estados Unidos y Europa
A ESTADOS UNIDOS

Del Brasil De otros Total

Julio. cuvuanus 1935 816,445 J2R.286  1,154.731
» ceers 1934 552.565 217.940 770,505

. o seney 1033 622190 256.930 879,120
Jullo-junio...., 1934-35 7.622.213  3.725.8%6 11,348 069
» » 1933-34 8,334,056  3.547.133  11.880,189

A EUROPA *

Del Brasil De otros Total
Jullo.sosmieass 1935 525.000 429,000 954,000
2 senes 1994 799.000 219.000  1.018.000

P .. 1933 $74.000 348,000 912,000
Julio-junio,,.., 1934-35 5,382,000 3.955.000 9.337.000
» » 1933-34 6,885,000 3,406,000 12,291,000

Entregas mundiales

EN ESTADOS UNIDOS

Del Brasil De otros Total
Julio..eisssnsss 1979 713.59% 301,606 1.027,204
» ssase 1934 514.022 187.132 701,154
» disin 1933 6%, 1243 214.022 930.26%
Julio-junio ... 193435 7.768. 421 3.793.534 11,561,955
» » 1933-34 8.654.870 3.437.590 12.092.460
EN EUROPA
Del Brasii De otros Total
Juliousisee s 1935 507.000 441.000 G48.000
» ersse 1934 (38,000 213,000 871,000
» erive 1933 513.000 369,000 882,000
Jullo=junio,,... 193435 5,954,000 4.027.000 9 .991.000
» > 1933-34  6.170.000 4.952.000 11,122.000
En Puertos
del Sur ** Total mundial
Julic,soveneene 1975 87.000 1.062.204
» isese AR 62,000 1.674 114
. sanes 1973 105.000 1.017.203
Jullo-junio...... 1934-33 1.137,000 22,649,955
» L. 193334 1.238.000 24,452,400
Existencia visible mundial
Bn Belados Unides  Agosia ls  Julio 1+ Agorto 1.0
1915 1935 1934
415,604 312.847 407,598
381.146 355,966 457.452
§55.900 630,600 420. 800
0.000 0,000 14,000
Total,..... 1.355.240 1,302.413 1.389.850

#) [ncluye arribos a puertos no esradisticos y deducciones
un{sbordm. sl

(**) El Cabo, Ric de la Platn, Gosta occidental de Sur América
¥ cousumo en el Brasd.

Ea Buro, Agosto 1,* lio 1% Agosto 1.8
i DO;E}}S Jr‘!” wi%ﬂ

Stock, Brasil ...... 944,000 926.000 1.£59.000

Stock, Otros .,.... 1,601,000 1.613.000 1,671,000

A flote, del Brasil, ., 517.000 §59.000 271.000

»  Javay Este 72.000 78.000 000

Total, . ... 3.134.000 3.716.000 3.697.000

En Puertos del Brasil 3,181,000 3.062,000 3.409.000

Existencla visible

mundial®,, — .. 7.670,240 7.540.413 8.495.850
Ventas para entrega futura en la Bolsa de Nueva York
JULIO ENERO—JULIO

1935 1934 1935 1934

1,009,250 1.144,000
2.920.350 2.9€4.500
v 9.250

91.750

Contrato «A» 7, 74,750
« 251.250
1.250

» Ds 4, 196,250
«H» Colombisnc, +......

Total..... 271.000 344,250 4.019.500 4.137.750

Precios publicados para operaciones a término
Base, Rio ndmero 7

Agosto 7 Julic 8 Mis alte Mis bajo
Septiembre, ... 4.70 5.30 5.30 4.70
Diciembre..... 4.92 5.40 5.40 4.83
Enero. “ asas vs
Marzo . 5.03 5.52 §.52 %
Muyo 5.12 5.57 5.57 5.01
Julio..... . 5.20 5.41 ® 5.41 5.10

Base, Santos nimero 4
Agosto 7 Julio 8 Mis alto  Mis bajo
7.34 7.81 F 73 7.15
7.45=7 .46 7.90 7.81 ;.19
7.46 7.90 7.90 .29
7.50 7.95 7.90 7.34
7.54 7.99 7.95 7.40
7.58 7.80 »e 7.9 7.45

Precios publicados para entrega inmediala

Agosto 7 Julio 8 Miis alto MAs baja
Rio nimero 7.., O-1{€=}§ 6-14 6-5/8 o 5/8 6—}‘
Santus nGmero 4. R 8)/4—813/8 81/8
Medellin. .., w0 103—11 10¥-11 11y 10
Manizales....... 10—10 10—10 101§ |
Bmanga (lavado) 934—1 i0—10 10} 94

ULTIMAS NOTICIAS DEL MERCADO
EN NUEVA YORK

Nueva York, agosto 15 de 1935

Nos referimos a nuestra carta de café del 8,

Durante la semana pasada el mercado continub quie-
to, con una tendencia més firme en los Gltimos tres dius,
Anoche cerraron los futuros de Rio de tres a ocho pun-
tos més altos y los de Santos de trece a dicz y ocho, para
la semana. El mercado para entrega inmediata sin mo-
dificacion,

(*) Excluyendo existencias en el ¢interiors y ¢retenidass.
(**) Julio 18,

ACTA DE SORTEO DE BONOS DE LA DEFENSA NACIONAL

Ntimero 7

En Bagoth en el Banco de la Replblica, a las dos de la tarde del
dla 31 de julio de 1935, se reunieron los sefiores: Julio Velasco,
en rapresentacién del Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico;
Carlos Pizarro B., en representacién de la Superintendencia Bancaria;
Julio Caro, Gerente del Banca de la Rﬁpﬁbllcn; Hernando Acosta V.,
Auditar del Banco; y J. M. Salazar Henao., Jele de la Seccién de
Emisién, con el fin Jde proceder a verificar el sorteo de § 210.000,
en bonos de la Defensa Nacional. Este sorteo s< huace de eonfor-
midad con lo dispuesto en el contrato celebrads entre el Banco
dcdla Repiblica y el Gobierno Nacional, con el sipulente resul-
tado:

Bonos de § § cada uno. Serie «A»

590 bonos nGmeros 16.657 a 16,756 = 16,378 s 26.477
38.501 a 3B.F00 - 53.791 a $53.890
65.609 a 05,768 - B80.241 a 80.330

Bonos de $ 10 cada uno, Serie «B»
530 bonos nGmeros 313 & 433 - 435 a 440
42 a 546 - 6.296 a 6.427
17,465 a 17.500 - 18,264 a 18.339

34,203 a 34.330

Bonos de § 20 cada uno. Serie «Cs
180 bonos ndmeroa 6,034 & 6.123 - 16,492 a 16,581
Bonos de $ 50 cada uno. Serie <D>

bonos nGmeros 1.467 8  3.495 = 1,641 & 3,657
- i 8.545 a - 8.59

Bonos de $ 100 cada uno. Serie <E>
114 bonos nGmeros 4,440 a 4.4% - 7.814 o 7.870
Bonos de § 500 cada uno, Serle «F»

1.103 a 1.120 - 1.278 a 1.309
143 Rhion wienere 4333 a 4382 - 5.203 a 5.245

Bonos de $ 1.000 cade uno. Serle «G»
110 bonos nGmeros 1.811 & 1,865 - 2.413 & 2.467

Fstos bonos sorteados dejan de ganar Intereses desde la fecha
del sorteo, y serin pagados a su presentacién en las oficines del
Banco de la Reptblica,
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LA INTERVENCION DEL ESTADO EN LA ECONO-
MIA DE LOS PUEBLOS

El ensayo intervencionista en los Estados Unidos. - El espiritu de justicia social y eco-
némica del Presidente Roosevelt. - Las normas de la produccién, la distribucién y el
consumo. - La economia liberal y la economia intervenida.

(Especial para la REvisTA DEL BaANCO DE LA REPUBLICA)

La Casa Editorial de Charles Scribner’s Sens,
de New York, public a fines del afio pasado
un libro de Herbert Hoover, titulado <El De-
safio a la Libertad» (The Challange to Liber-
ty), obra vigorosa de combate, que puede ser-
vir de catecismo y de guia filosdfica a los cre-
yentes devotos del liberalismo econémico. El in-
fortunado ex-Presidente, que vio desencadenar-
se durante su administracién el cataclismo fi-
nanciero de mayores proporciones que registra
la historia de la gran democracia del Norte, no
es un escritor brillante, ni un consumado finan-
cista, ni un gran técnico en asuntos de Go-
bierno; pero en cambio, es un hombre de bue-
na fe, un puritano, un convencido, de una leal-
tad incontrastable a los canones de su credo po-
litico y econémico Antes de 1914 habria sido
un buen Presidente de los Estados Unidos, uno
de tantos estadistas mediocres. apacibles v si-
lenciosos, & quienes una riqueza colectiva in-
gente y un progreso nacional incesante, les co-
municaba el brillo glorioso de los grandes con-
ductores. Era la épeca en que la formula eco-
nbémica del Gobierno consistia en no hacer y
dejar hacer. Diez y seis afos més tarde la f6r-
mula resultd desastrosa, y el Presidente que la
aplic6, con obstinacién apenas comparable a su
buena fe, tuvo que presenciar desde la torre
almenada de su individualismo, e! hundimiento
financiero de su pafs, el de su propio prestigio
y el del partido politico que lo llevd al poder
y que parecia invencible.

El libro de Hoover plantea el problema, ca-
da dia més palpitante, de la intervencién del
Estado en la economia de los pueblos. Para
Hoover la libertad resuelve por ¢f sola todos
los problemas econémicos, asi se trare del va-
lor de la moneda, como del precio de los sala-
rios, del equilibrio entre la produccion y el con-
sumo, del reparto y distribucion de la riqueza.
«Dentro del espiritu de libertad, dice, hemos
desarrollado constantemente aitos niveles de vi-
da y nobles ideales en las relaciones de los
hombres. un gran sistema de adelanto para la
humanidad». <El liberalismo cayb primero en
los pafies de su origen, y hov se encuentra
amenazado en muchas otras regiones. Cierta-
mente, la suerte del liberalismo depende hoy
principalmente de las grandes naciones, Améri-
ca, e! Imperio Briténico y Francia. Es dentro
de estos paises donde las fortalezas de la liber-
tad, aunque muy debilitadas, pueden sostener-
se. Si ellas caen, caeran también los reductos
menos fuertes. En América, donde la libertad

tuvo més brillo y alumbré con su luz a los de-
més paises, esta hoy amenazada y en peligro»,

Para Hoover, las amenazas de la libertad no
son solamente el fascismo, el nascismo, el so-
cialismo y el comunismo, cuyos resultados fina-
les son la implantacién de la tirania y la abo-
licibn del Gobierno del pueblo. En su concepto,
esas formas europeas de estatismo no son las
que amenazan la libertad en América, la Gnica
América de que él habla, o sea los Estados
Unidos del Norte. Aqui el peligro consiste, se-
gin €l, en los nuevos ensayos de economia di-
rigida o regimentada. «Todo paso fuera de la
libertad trae consigo otro, y éste impone un
tercero. El apetito de poder crece con toda
oportunidad de ejercerlo, y el poder sobre los
derechos de los hombres conduce, no a la hu-
mildad, sino a la arrogancia, y la arrogancia
pide constantemente més poder. Unos pocos
pasos dislocan de tal manera las fuerzas socia-
les, que el despotismo viene a ser incvitable
en alguna forma, y la libertad sucumbe>, Es
no s6lo el intervencionismo llamado a juicio por
el liberalismo econdémico, sino el Gobierno de
Frariklin Roosevelt enjuiciado por su antecesor
en forma vehemente y perentoria. Pero el pro-
blema que el estatismo plantea es diferente No
se trata de saber si la intervencién del Estado
en los asuntos econémicos implica una limita-
cién a la libertad, pues siempre que el poder
soberano penetra en el dominio de las activida-
des privadas en cualquier forma oue sea, res-
tringe la libertad individual, lo mismo cuando
prescribe reglas de higiene piblica o reglamen-
ta el transito interurbano, que cuando prohibe
los «trusts» o dicta normas sobre la organizacion
bancaria. Lo que se trata de saber es si la li-
bertad, entendida asi en forma irrestricta, es
el bien supremo de los pueblos, y si esa liber-
tad debe limitarse cuando quiera que su ejerci-
cio sin control puede ocasionar graves males a
la comunidad.

Nada més benéfico y fecundo que la liber-
tad cuando dentro de ella se desenvuel-
ven en forma arménica y equilibrada las
actividades econémicas de los pueblos, procu-
randoles justicia, tranquilidad, seguridad y bie-
nestar. Pero es maléfica y estéril esa libertad
cuando contribuye a agravar los males socia-
les, a hacer mas notorias e irritantes las de-
sigualdades econémicas, a crear situaciones
odiosas de privilegio o a privar del sustento
a los menos capaces. La libertad de industria,
la libertad de comercio, la libertad de cambios
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son excelentes; pero cuando el ejercicio de esas
libertades trae consigo la explotacién injusta
de los obreros, los atentados contra el porvenir
de la raza, las crisis de superproduccion, el
desempleo, el acaparamiento de los géneros
alimenticios o la ruina de la moneda, falta a
sus deberes esenciales ¢] Estado que no inter-
viene para poner a raya esa libertad cnemiga
del bien piblico.

La absoluta libertad econémica es una uto-
pia social, por !a sencilla razén de que sblo es
concebible dentro del reinado de otra utopia,
la igualdad econémica, puestc que en este ca-
so los contendores luchan con armas iguales.
Pero dada la existencia inevitable de la desi-
gualdad econdmica, la libertad econémica es la
consagracién del derecho del més fuerte, dere-
cho cuyo ejercicio puede concucir a la explo-
tacién y laruina sin control de los menos ca-

ces. Por eso el liberalismo econémico en la
orma absoluta en que fue consagredo por la
Revolucién francesa y defendido por los econo-
mistas cléasicos, sélo tuvo su realizacién efecti-
va a principios del pasado siglo, y con qué
resultados! La mas inhumana y escandalosa ex-
plotacién de la clase obrera y la acumulacién
de inmensas fortunas a expensas del trabajo y
del dolor humanos. Ese repugnante espectéculo
mostrd el absurdo que entrafiaba un sistema
econdmico en que cada uno podia enriquecerse
como pudiera y como quisiera, y en que el
Estado, indiferente e inerme, dejaba hacer, de-
jaba pesar, como si fuera una entidad extrana
al conglomerado social. Desde entonces ese li-
beralismo pertenece a la historia, y ha venido
implantandose y extendiéndose por el mundo,
bajo formas maltiples y variadas, el interven-
cionismo econémico del Estado.

A ese intervencionismo se le [lama hoy eco-
nomia dirigida, economia regimentada, y eco-
nomfa compensada. Lo apropiado de cada
ano de esos calificativos depende de la forma,
méis o0 menos extensa o intensa, de la inter-
vencién del Estado y de los fines que persi-
gue. Ejemplos clésicos de la economia dirigida
los encontramos en las organizaciones socialis-
tas y fascistas, y de la economia regimentada
en la revolucion econbmica del Presidente
Roosevelt, La economia compensada obedece
a una teoria intermedia, que justifica la inter-
vencién del Estado cuandoquiera que ella es
necesaria para obtener por compensacion deter-
minados bienes sociales, como la elevacién del
nivel de vida de las clases trabajadoras.

Defender, en el campo social y filoséfico,
como una tesis mas o menos académica, el in-
tervencionismo del Estado, es cosa cue no
presenta serias dificuitades. Pero determinar
en la préactica, sobre las realidades econdmicas
de cada pais, hasta donde puede y debe llegar
ese intervencionismo, es uno de los problemas
mis dificiles que puede presentérsele a un hom-
bre de estado. Ante todo, hay que tener en
cuenta la indole de cada pais, sus tradicicnes,
su grado de cultura social, politica v econémica,
Inglaterra es refracraria, por muchos motivos,

al intervencionismo; los Estados Unidos lo to-
leran cuando se realiza, segGn los métodos de
Roosevelt, en forma que corresponde al tempe-
ramento nacional, amigo de las cosas grandes
y de las emociones fuertes; Alemania es un
pais organizado histéricamente para tener siem-
pre una economia intervenida.

Toda intervencién del Estado en las activi-
dades econbmicas, favorece, en forma mas
0o menos directa, determinados intereses y
afecta ctros. Hay que contar, pues, para llevar
a cabo esa intervencion, con las resistencias de
los intereses afectados. Les industriales claman
porque el Gobierno intervenga para defender-
los, por medio de altas murallas arancelarias,
contra la competencia extranjera; pero ponen
el grito en los cielos cuando el Estado, en
busca de un simple equilibrio econémico, inter-
viene para defender a los consumidores y a los
obreros contra los abusos de los industriales.
Se necesita, pues, un alto espiritu de impar-
cialidad y de justicia, una comprensibn muy
clara de los intereses generales, para que la in-
tervencibn aparezca como cosa equitativa y res-
petable, y no como persecucion sistemética a
determinados gremios y como favor injustifica-
do a otros.

Pero el gran escollo del intervencionismo con-
siste en la falta muy frecuente de verdaderas
capacidades técnicas entre los funcionarios del
Gobierno. Formar esas capacidades, crear ver-
daderos organizadores, es tarea larga y dificil.

Por otra parte, la extensién e intensidad del
intervencionismo depende principalmente de la
época en que trate de implantarse. Hasta 1914
el Estado penetraba en el campo econdmico
individual con gran parsimonia y moderacién,
porque el ritmo normal y acompasado de los
negocios, las industrias, el comercio y los cam-
bios, hacia por lo general innecesaria o poco
aconsejable esa intervencidn; una larga época
de paz internacional habfa creado una situa-
ciébn de equilibrio y estabilidad en las relacio-
nes econémicas de los pueblos y de los indivi-
duos. La guerra que estalldé en aquel afio trajo
consigo, después de la contienda armada, una
batalla econémica de proporciones fantésticas
y un estado de desequilibric no conocido hasta
entonces. La riqueza positiva destruida por la
guerra, quedd sustituida por la riqueza apa-
rente e ilusoria del papel moneda: el mundo
econfmico y financiero se agité enloquecido en
una atmésfera de inflacién deslumbrante, que
no le dej6 ver el especticulo real de una hu-
manidad empobrecida por la destruccién y la
matanza, desprovista de las antiguas normas
que limitaban y coordinaban sus actividades, y
sobre todo, relajada en los resortes morales que
antes de la guerra contribuian a mantener en
un sano equilibrio la balanza econémica. En
Europa, fue la inflacién del papel moneda la
que mantuvo por algunos afios en febril activi-
dad los negocios, las industrias y el comer-
cio; en los Estados Unidos, fue la inflacién
del oro que habian amontonado en cantidades
fantésticas durante los primeros afios del con-
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flicto negociando con los paises beligerantes,
oro que lanzaron a todos los vientos de la ro-
sa nautica en forma de crédito facil e impru-
dente; y en los pueblos latino-americanos, fue
la inflacién de los empréstitos, que a manos
llenas les brindaban los inexpertos banqueros
del Norte. Aquello fue la orgia de los millones;
la produccién industrial y agricola aumentando
en proporciones colosales, alimentada por el
crédito, y los consumos creciendo sin cesar co-
mo reaccién contra las privaciones de la gue-
rra y con la facilidad que brindaba la abun-
dancia de los medios de pago.

Mas de repente, y sin que se dieran cuenta
los que manejaban la enardecida maquina de
la inflacién, aquella prosperidad ficticia y en-
gafiosa estal!d en una llamarada de pénico y
desconcierto Y vino la crisis, la catastrofe fi-
nanciera y econbmica; el equilibrio entre la
oferta y la demanda que se habia mantenido
artificialmente, se rompié en todas partes, con
las naturales consecuencias de la ruina de las
industrias, la paralizacién del crédito, el desem-
pleo y el hambre Entonces los pueblos vol-
vieron hacia el Estado los ojos suplicantes
buscando, en la Gnica entidad aparentemente
fuerte que quedaba en pie, alivio y remedio
para los males sin cuento que aquel cataclis-
mo inesperado les hacia padecer. Y los gobier-
nos, uno por uno, en distintas dosis y medi-
das, bajo formas diversas, con métodos més o
menos audaces y con despreocupacion més o
menos visible de viejas normas juridicas y fi-
losoficas, fueron interviniendo como cirujanos
llamados de urgencia, en aquellos organismos
econdmicos, amenazados de muerte. Al mismo
tiempo que la intervencién realizada en forma
constitucional por los parlamentos y los Go-
biernos, en los pueblos que habian logradoe con-
servar sus instituciones democraticas en medio
del cataclismo social y econdmico, fueron sur-
giendo y prosperando las dictaduras: dictadu-
ra rusa, dictadura magyar, dictadura yugoesla-
va, dictadura polonesa, dictadura turca, dicta-
dura espafiola, dictadura italiana, dictadura
alemana.

Los Estados | nidos habian venido desde 1783
entregados a la filosofia liberal del laissez-faire,
y en el espacio de siglo y medio habfan llega-
do a ser el pueblo mas rico de la tierra. En
1933, cuando el presidente Hoover abandcnaba
la Casa Blanca desenganado y triste, ese pais
se hallaba al borde de la bancarrota. Las in-
dustrias paralizadas, los bancos cerrados, el
crédito muerto, veinte millones de desocupados
y el hambre imperando donde siempre habia
reinado la mayor hartura El desequilibrio en-
tre la industria y la agricultura habia llegado
a extremos incalculables, emientras la agricul-
tura moria de hambre porque estaba arruinada,
la industria moria de hambre porque era de-
masiado rica». Las deudas acumuladas durante
la inflacién constituian un peso erorme que
agobiaba lo mismo a los deudores que a los
acreedores. Los precios habian descendido al
mas bajo nivel conocido hasta entonces. El

trabajo humano alcanzaba cotizaciones irriso-
rias, [.a moneda excesivamente valorizada es-
taba fuera del alcance dz los trabajadores e
industriales. Los bancos no encontraban la ma-
nera de utilizar sus cuantiosos depdsitos en
0.0 y la falta de liquidez de sus activos hacia
su situacion cada vez mas azarosa y dificil.

En tan criticos momentos fue llevado en
triunfo a la Presidencia de la Rep(blica, Fran-
klin Roosevelt. EI Congreso, incapaz de obrar
y bajo la tremenda presion de las circunstan-
cias, se apresuré a investirlo de caricter de
Dictador, un Dictador al estilo romano, que era
un magi<trado republicano a quien conleria el
Senado, en circunstancias criticas e insélitas y
por un tiempo determinado, poderes excepcio=-
nales. Roosevzlt tuvo facultades casi ilimitadas
para cambiar el valor de la moneda, para reor-
ganizar las industrias, el comercio y la agri-
cultura, para maodificar el sistema bancario,
para hacer uso del crédito del Estado en alta
escala y para desarrollar un inmenso plan de
obras y trabajos pGblicos que ocupara millones
de brazos. Facultades analogas y menos limi-
tadas habia conferido dos afos antes el Con-
greso de Colombia al Presidente Olaya Herre-
ra para conjurar la crisis econtmica.

[nvestido de tan amplios poderes, v rodeado
de un numeroso equipo de profesores, econo-
mistas, teorizantes, consejeros y asesores, el
Presidente acometié el mayor y mas audaz en-
sayo de intervencionismo econdmico hecho has-
ta ahora por un Gobierno de forma republica-
na. El pensamiento cardinal del presidente y
sus colaboradores fue el de procurar una repar-
ticibn mas equitativa y razonable de las rique-
zas nacionales. A ese pensamiento bésico han
obedecido todas las medidas radicales implan-
tadas por el Gobierno de Roosevelt, empezan-
do por el abandono del patrén de ooy la ba-
ja del valor del dolar, Roosevelt, a quien sus
principios econémicos y todos sus antecedentes
lo hacian mirar con horror la depreciacion de
la moneda, se vio forzado por la realidad des-
piadada e inmodificable, a decretar el abando-
no del patrdn de oro, probablemente con la
misma repugnancia con que el Secretario del
Tesoro en la guerra de secesion, presentd, con
lagrimas en los ojos, el proyecto de ley para
emitir papel moneda Rebajado el valor de la
moneda, subid automaticamente el del trabajo,
se mantuvo firme el de los objetos indus‘ria-
les, se acrecent6 el de los productos agricolas
y se redujo el de las deudas de toda clase.

Dentro de aquel mismo pensamiento de bus-
car una mejor reparticion de la riqueza, se or-
ganizd y subvenciond la limitacion de los cul-
tivos agricolas, cuya producciébn excesiva de-
primia los precios y arruinaba la industria,
dando a los agricultores compensaciones razo-
nables por la renuncia a una parte de sus
plantaciones. Con igual propbsito se llevd a
cabo una revoluciéon aln méas intensa en el
campo industrial, mediante la transformacién
de los antiguos «trusts» en grandes organizacio-
nes cooperativas, que sujetas a c6digos o esta-
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tutos especiales, establecieron reglas para la
produccion, la distribucibn y el consumo de
sus productos, para mantener a un nivel bas-
tante elevado los salarios y para disminuir y
repartir las horas de trabajo. Al mismo tiem-
po, con el concurso de los Bancos de las Re-
servas, el Gobierno puso en juego el crédito
interno del Estado y se procurd, por medio de
la emisién de bonos en cantidades excepciona-
les, sumas ingentes que le permitieron llevar
a cabo un inmenso plan de obras y trabajos
plblicos que dieron ocupacién lucrativa a mi-
llones de gentes sin empleo.

Estas medidas pusieron a funcionar nueva-
mente la maquina econdmica, conjuraron el
peligro inminente de la revolucion social, ali-
viaron una enorme cantidad de sufrimientos y
de miseria y le devolvieron la fe v la esperan-
za, la confianza en sus propios destinos, & una
colectividad de hombres arruinados, desalenta-
da y abatida.

Habrianse obtenido estos resultados con los
métodos y sistemas del presidente Hoover? Es
muy fécil mostrar las deficiencias, errores y va-
cilaciones de la obra de Roosevelt Lo que es
imposible probar es que sin ella los Estados
Unidos se encontraran hoy en mejor situacion,
o que por lo menos hubieran escapado a una
catastrofe social, politica y econdmica de pro-
porciones fantasticas. Roosevelt puso limite al
individualismo, que creb primero la riqueza y
después la ruina del pais, y mostré al mundo
el error politico v social del egeismo sin freno
y de la competencia sin escrGpulos. «En los
negocios humanos — dice André Maurois—lo
nuevo no es lo que no se ha hecho nunca, si-
no lo que lleva a un organismo dado. en un
momento definido, el socorro de gue tiene ne-
cesidad. El programa de Roosevelt ha devuel-
to a los americanos, en el momento en que
dudaban de si mismos, la fe en la posibilidad
de obrar. Ha devuelto a una democracia, en el
momento en que degeneraba en demagogia, el
gusto por la autoridad. Ha impuesto a la au-
toridad, en un momento en que habia podido
degenerar en tirania, el respeto por la liker-
tad. Por primera vez un jefe de Estado no re-
volucionario ha rehusado admitir que sea una
ley ineludible de la naturaleza el escéndalo in-
soportable de la abundancia de los biencs coin-
cidiendo con la miseria y el hamhre Ha trata-
do de adeptar su pais a condiciones nuevas de
produccién y de introducir en la vida politica
métodos que, en la vida fisica, han dado gran-
des resultados. En estas tentativas tendrd éxi-
to? Nadie lo sabe. La empresa es nueva, des-
mesurada, quiza imposible. Pero, cualquier co-
sa que suceda, este hombre que, enfermo como
estd, ha intentado salvar a su pafs, merecera
que sus conciudadanos, imitando un ejemplo
dado hace tiempo por el Senado y el pueblo
romanos, le agradezcan por no haber en nin-
gan momento desesperado de la Reptblica». ..

Contra el intervencionismo de Roosevelt se
ha alzado en los (ltimos tiempos, del otro
lado del Atlantico, una verdadera falange de

adversarios. Uno de los més autorizados voce-
ros de ella fue M. Flandin, Jefe hasta hace po-
co del gobierno francés En su discurso del 4
de noviembre Gltimo, denunci6 como factor
esencial de desorden el abandono de la libertad
econdmica y proclamé la necesidad de una
gran campana «contraintervencionista>. Este
discurso encontrd una entusiasta acogida por
parte de salientes personalidades inglesas, quie-
nes, en una carta-manifiesto, publicada en <Le
Temps», propugnan resueltamente la libertad
de cambios «Nosotros nos preguntamos—dice
el manifiesto—si no es el origen de los desér-
denes mundiales el desconocimiento del hecho
de que todos los problemas de produccién, dis-
tribucién y consumo, de trabajo v de paro, de
compra y de venta, de beneficios y de pérdi-
das, deben ser, en fin de cuentas, gobernados
por la ley fundamental de la oferta y la de-
manda. Solo esta ley puede reglamentar, al fin,
los limites de la produccion, las necesidades de
los consumidores, lcs niveles de los precios, las
condiciones que permiten a los comerciantes
ejercer su comercio con éxito y a los obreros
trabajar con normalidad Sélo hombres forma-
dos en la practica de los negocios, en el culti-
vo y distribucién de los productos de la tierra
y en las infinitas ramificaciones que implican
estes procedimientos podran ajustarse como
convieile a condiciones que cambian incesante-
mente, y lo harain mucho mejor que pudiera
hacerlo ningin Gobierno.»

Pero, por una cruel ironia del destino, cuan-
do todavia no se habia extinguido el eco del
elocuente discurso del célebre estadista francés,
ni se habia secado la tinta con que se escri-
bié el manifiesto suscrito por antiguos minis-
tros y embajadores, presidentes de grandes em-
presas, banqueros y hombres de negocios de
Inglaterra, cala en Francia el gabinete presi-
dido por el mismo M. Flandin, por haberse ne-
gado la mayorfa de la Camara de Diputados
a concederle facultades omnimodas y extraor-
dinarias, para realizar un gran experimento de
intervencién en el terreno de la moneda y de
los cambios, a fin de evitar la catastrofe del
franco. La Camara dio la razén al orador del
4 de noviembre, y se la negd al jefe del Go-
bierno. La eterna histeria: las realidades in-
flexibles de la vida imponiéndose a los hombres
de Estado y echando por tierra sus teorias y
concepciones filoséficas: el gobernante ilustra-
do y patriota sometiéndose sin vacilar a los
dictades del bien pablico, con sacrificio de sus
més caras ideas. ...

En cuanto al resultado fiscal de las medidas
de Roosevelt, nadie podia esperar que ellas
dejaran ileso el equilibrio del presupuesto. Préc-
ticamente los Estados Unidos han venido des-
arrollando su actividad fiscal sobre la base del
déficit desde 1931. En ese afio el déficit em-
pez6 con un exceso de gastos de 463 millones
de dblares. En 1934 el déficit se elevé a la
enorme cantidad de 3.600 millones, superior
ese déficit al total de las rentas de aquel afio,
que montaron a 3.278 millones de délares. Pe-
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ro el pais no se desalienta, animado como esta
por el espiritu de Roosevelt. A pesar de la
crisis, @ pesar del déficit, a pesar del desem-
pleo, los Estados Unidos—nacién, estados y
municipios —gastaron en 1934, en escuelas pa-
blicas, 1.800 millones de délares, es decir, més
de la mitad del presupuesto de rentas del Go-
bierno federal. Un pais que hace tan colosal
esfuerzo por mantener un alto nivel de cultura,
un pafs que asi atiende a las necesidades del
espiritu, tiene pleno derecho a violar uno que
otro de los mandamientos del decalogo indivi-
dualista de la economia liberal.

Nos seduce sobre manera el audaz y estu-
pendo ensayo intervencionista de Franklin
Roosevelt, presidido por una rectitud a toda
prueba y una buena fe incontestable, rectitud
de puritanos y buena fe de profesores univer-
sitarios. animado por un noble y elevado es-
piritu de justicia social y econdmica, y puesto
en préctica con encomiable valor civil por hom-

bres a quienes no arredra el peligro de come-
ter errores ni detiene una pueril vanidad para
enmendarlos. Su obra, como toda grande obra
de emergencia, es susceptible de reparos, vy, so-
bre todo, adolece de cierta instabilidad, que
Roosevelt mismo reconoce y se esfuerza por
modificar, tranquilizando aquellos intereses le-
gitimos que requieren normas y reglas estables
para el desarrollo de sus actividades. Pero de
todas maneras, como dice Bernard Fay, es una
gran fortuna para los Estados Unidos haber
encontrado en esta hora critica, en que necesi-
tan cambiar la orientacién de su vida nacional
y replegurse sobre si mismos, un hombre que
sabe realizar esta magna empresa con entusias-
mo y presentarla a sus conciudadanos con aire
de triunfo.

Bogota, agosto 1.° de 1935,

ESTEBAN JARAMILLO

EL PROBLEMA DE LA PLATA

Preliminar—La ley sobre compras de plata
promulzada en junio de 1934 autorizé y orde-
né al Secretario del Tesoro a ccmprar el me-
ral blanco hasta que constituyera una cuarta
parte del total de las existencias en oroy pla-
ta Jel pais o hasta que el precio del mercado
de plata llegara a su valor monetario de § 1.29

r onza

Al entrar en vigor la ley el precio de la pla-
ta habia llegado a alrededor de unos 45 centa-
vos por onza. En cambio el promedio del pre-
cio de la plata de 1894 a 1934 fue de 61 cen-
tavos por onza y exceptuando el alza ocurrida
durante el periodo de la guerra y la baja du-
rante la depresion, casi nunca fluctud fuera de
los limites de 50 y 70 centavos por onza du-
rante ese periodo de 40 arios.

La primera etapa.—Cuando los Estados Unidos
entraron ai mercado mundial de plata, el pre-
cio del metal principié inmediatamente a su-
bir. habiendo alcanzado el nivel de 5% centa-
vos durante 1934; v el de mas de 61 centavos
hacia fines de marzo de 1935 6 muy cerca del
precio de 64.64 centavos por onza, para plata
recientemente minada, establecido por e! Pre-
sidente en diciembre 21 de 1933 En abril pa-
sado el precio del mercado subi6 tan rapida-
mente que el Presidente se vié obligado en dos
ocasiones a levantar el precio de la plata ame-
ricana. El precio del mercado alcanzé el pina-
culo de 81 centaves por onza en abril 26 pero
retrocedié en seguida, cuando el Presidente, con-
trario a las expectativas creadas por su actua-
cién anterior, no levanté el precio de la plata
americana por encima de 77.57 centavos por
onza.

Hasta fines de mayo de 1935, el Tesoro ameri-
cano habia adquirido 421 millones de onzas de

plata, desde la aprobacién de la ley. Dichas
compras fueron responcables de hacer subir el
precio del metal de 48 centavos a 81 centavos
por onza y ocasionaron un gran caos en el co-
mercio chino y dificultades monetarias en va-
rios paises latino americanos

Mientras tanto entraron al pais § 1.178 000.-
000 en oro europeo, oro que en si habria re-
querido de acuerdo con la ley sobre plata una
reserva de olata de 304 millones de onzas,

En el mejor de los casos, el Tesoro americano
se encuentra en 120 millones de onras més cer-
ca de la meta que cuando principi6 su progra-
ma de compres, y todavia necesita ohtener
1.200 millones de onzas de plata adicionales
antes de alcanzar la proporcién de 3 a |.

Hacia la meta—Hasta la fecha las 421 mi-
llones de onzas de plara adquiridas por el Te-
soro americano en |1 meses hasta fines de ma-
yo han provenido de las siguientes fuentes:

1.» Toda la produccién de plata nueva de los
Estados [/mdos

2.* La mirad de la producciéon de la nueva
plata producida [vera de los Estados Unidos,
calculédndose que la otra mitad es utilizada en
las artes, las industrias y la acufiacifn,

3.» Plata vendida por China y la India.

4 * Existencias de plata acumuladas el afo
pasado en Nueva York y otros mercados, las
que debilo a la nacionalizacién del metal han
sido entregadas al Gobierno.

5.2 Plata proveniente de ornamentos, utensi-
lios y a'hajas, la que debido al atractvo de
los buenos precios, ha sido vendida al Gobierno.

Se estima que posiblemente toda la plata
disponible en el mercacdo durante los dGltimos
12 meses a junio 30 no podria haber excedido
de unos 750 millones de onzas. ;{De dénde, pues,
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va a obtener el Tesoro americano los 1.180 m -
llones de onzas que debe adquirir de acuerdo
con la ley? Ciertamente que las ventas anor-
males de plata por China no van a duplicarse
en el futuro a menos que la balanza de pagoes
china empeore demasiado o que la diferencia
entre el precio de la plata y la cotizacion del
yuan sea lo suficientemente grande para fomen-
tar la salida del contrabando del metal de
aquél pais. Debido a que las monedas en cir-
culacion en la China no tienen una paridad
definitiva en su contenido de plata es muy di-
ficil estimar la cantidad de metal de plata en
ese pais. Sin embargo, en los (ltimos 12 meses
se han exportado més o menos unos 200 mille-
nes de onzas de plata fina de la China, suma
ésta que se considera en un peco més del 10%
de su stock monetario. Nuestra politica de com-

ras ha sido perjudicial a la China porque ha
ﬁecho subir el valor cambial de su moneda en
el exterior, cbstruyendo con ello, sus exporta-
ciones de productos, y porque ella constituye
un incentivo para la exportaciénde su circulan-
te, con la consiguiente contraccién forzada de
precios y volumen de negocios.

Por otra parte, la venta de ornamentos de
plata americana al Gobierno tiene necesaria-
mente que ser cada vez menor. Es de esperar
que los Estados Unidos continuarédn adquirien-
do todo el nuevo meta producido dentro del
pais, y alrededor de 1a mitad de toda la nueva
plata producida por el resto del mundo. Estas
adquisiciones de acuerdo con estadisticas po-
drian alcanzar durante los proximos 12 meses
a unos 130, millones de onzas. Ademas habré
indudablemente disponible durante el mismo
periodo alguna plata proveniente de la desmo-
netizacién en Latino América, Rusia y Espafe
y posiblemente también de Iran y Siam. Sola-
mente en México se calculé que la substitucién
de los pesos de plata por billetes, habria hecho
disponibles unos 80 millones de onzas de plata
pero en la préctica, esto no fue asf, porque una
gran parte dc las monedas de plata fueron ate-
soradas por el plblico. La desmonetizacién en
el Per, Colombia y el Uruguay podria contri=
buir con otros 12/15 millones de onzas siempre
que no hubiere atesoramiento. En Espafia, el
Banco Central tiene una existencia de pesetas
en monedas de plata que podria rendir unos
95 millones de onzas, v si se retiraran las pe-
setas que hay en circulacién se podria obtener
unos 50 millones de onzas de plata Y siempre
que se tuviera éxito en llevar a caho la desmo-
netizacién en estos paises, evitando el atesora-
miento, podria obtenerse de todas estas fuentes,
un total de unos 200/ 350 millones de onzas.
Esto sin embargo. es bastante problematico, y
en el mejor de los casos, hay que asumir que
en la prictica no podrian obtenerse méas de
unos 50/ 60 millones de onzas por este concep-
to durante los préximos 12 meses. No hay que
olvidar que el convenio internacional londinen-
se sobre plata limit6 la venta de este metal por
la India y Espafia.

Pero hay un enigma mayor respecto a la can-

tidad de plata que podréd obtenerse durante
1935 36 en la India. En primer lugar la exis-
tencia en poder del Tesoro de la India se esti-
mé en marzo Gltimo en 120 /130 millones de
onzas. [£] nuevo Banca Central de la India, al
asumir la responsabilidad sobre el circulante
del pais recibi6 el activo que hasta entonces
habia estado en poder del Tesoro de la [ndia,
en el cual habia incluidas 310 millones de on-
zas de plata. La Ley de reservas bancarias in-
dia fij6 el monto de monedas en rupfas, como
reserva contra la circulacion, en 500 millones
de rupias o en 1/6 parte del total del activo.
Como todas las existencias del Tesoro indio,
cuandlo se estableci6 el nuevo Banco de la Re-
serva de la India montaron a casi 900 millones
de rupias, el tesoro retuvo 400 millones de
estas, o sean alrededor de 130 millones de on-
zas de plata, en un fondo de estabilizacién |la-
mado ¢ Eondn de Redencién Es indudable que el
Tesoro indio a su tiempo convertiré esta reserva
de plata en valores en oro o en libras esterli-
nas pero deke hacerlo de acuerdo con el con-
venio londinense sobre plata, el cual limita la
venta del metal a no més de 35 millones de
onzas al afio Por lo tanto, la disposicién de
estas existencias no podré ser un factor impor-
tante en la situacién general.

Por ctra parte las existencias de plata priva-
das en la India se estiman en més 3000 millo-
nes de onzas y pueden ser ofrecidas al merca-
do pero a cierto precio. En abril pasado, cuan-
do el precio de la plata subi6 a 80 centavos
por onza, la salida de plata al mercado, prove-
niente de Bombay, se estim6 en aquella época,
en unas 40/50 mil onzas diarias durante todo
el mes de abril, 0 sean unos 15 millones de
onzas en un mes. Durante los primeros 4 me-
ses de 1935 las exportaciones de plata de la
India fueron Gnicamente de 17 millones de on-
zas, ademés de las ventas del Gobierno, las
que ascendieron a 23 millones de onzas. Estas
ventas fueron compensadas en cierta forma por
enormes importaciones de plata por parte de
los especuladores indios, Las ventas de plata de
la India, junto con los embarques del Japén y
Rusia fueron responsables entonces por la acu-
mulacién de enormes existencias de plata en
Londres y Bombay, las que en la primera de
de estas ciudades, se indicé haber alcanzado
a unos 200 millones de onzas, y ser respon-
sable en su mayor parte, de la flojedad ac-
tual de los precios de plata Estos stocks han
hecho subir las existencias disponibles de plata
al enorme total de casi 700 millones de onzas.
La opinién del mercado es que pareceria bas-
tante factible poder adquirir sin gran dificultad
y sin forzar necesariamente el precio de la pla-
ta a niveles demasiado altos, unos 400 millo-
nes de onzas adicionales, durante los préximos
12 meses. Una vez efectuadas estas ccnipras
tendria que adquirir el Tesoro todavia para es-
tar de acuerdo con la ley, unos 800 milicnes
de onzas adicionales. Ademas, no hay que per-
der de vista la posibilidad de continuar los Es-
tados Unidos aumentando sus reservas de oro, lo
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que es bastante probable, debido a lo incierto de
la situacion en los paises del bloque de orc.
Suponiendo que los Estados Unidos adquirieran
por ejemplo, la mitad del oro nuevo disponi-
ble para propdsitos monetarios, durante los pro-
ximos 12 meses, estimado en mas de 1.200 mi-
llones de dodlares, el Tesoro americano necesita-
ria adquirir para compensar este aumento en
sus reservas de metal amarillo, entre 150/200
millones de onzas de plata adicionales.

Por lo anterior se verd que aun cuando ad-
quiriéramos todas las existencias de plata dis-
ponibles durante el préximo afio fiscal a los
precios del mercado estariamos aGn muy lejos
de la meta fijada por la ley de compras de
plata.

La meta imaginaria—Pero la cuestién prin-
cipal es {qué pasard cuando los precios de la
plata lleguen al limite fijado de un § 129
por onza? Cuando no haya mis incentivo
para retener el metal esperando un precio
mas alto, es natural que los especuladores que-
rran liquidar sus ganancias y en este caso
el Tesoro americano seria el Gnico que podria
prevenir el colapso del mercado y no existien-
do otro gobierno interesado en bi-metalismo, o
en hacer subir mas el precio de la plata, es de
creerse que el mercado no podria esperar apo-
yo de otras fuentes, y que el tesoro america-
no se veria obligado a comprar a precios exa-
gerados 'as existencias de plata acumuladas,
pagando por ellas con oro.

Por otra parte, algunos economistas opinan
se podria llezar a esta meta adoptando otro
sistema Si el Tesoro americano adjuiere toda
la plara mundial disponible desquiciaria la eco-
nomia de Europa y del extremo oriente. Pero
si el Presidente usa los poderes que le conce-
di6 la ley sobre reservas de oro de 1934, po-
dria devalorar el délar de plata al 59.069% de
su actual contenido de metal blanco.

En esta forma alegan ciertos economistas la
proporcion del délar oro contra el dolar plata,
la que antes de la valoracién del oro era de
16 a 1. y después cuandd se redujo el conte-
nido de oro del délar de 25.8 gramos, a 15-5/21
gramos, subid la relacion entre los dos metales
a la proporcién de 27 contra 1. El rebajar el
contenido de plata del dblar harfa subir auto-
méticamente el valor de las existencias de pla-
ta del Tesoro, con el resultado de que el Tesoro
necesitaria comprar Gnicamente alrededor de
unos 250 millones de onzas de plata, en vez de
los 1.180 millones de onzas para establecer la
proporcién de 3 a 1 de oro contra plata en las
reservas metalicas.

En los circulos bien informados, se considera
esta sugestion como politicamente impracticable.

Conclusién.— Explicando la politica actual
del Gobierno respecto a la plata, el Senador
Key Pittman, |)embdcrata de Nevada, veterano
sobre plata y considerado por sus colegas co-
mo el miembro de ambas Camaras mas cerca-
no al Presidente en asuntos de plata, manifes-
td lo siguiente: <En realidad la plata que de-
be obtener el Tesoro tiene que comprarla en el
exterior debido a que toda nuestra produccion
aqui debe acunarse de acuerdo con el convenio
internacional de Londres».

«Si el Tesoro», agregd el Senador Pittman,
<hiciera subir repentinamente el precio de la
plata a § 1.29 por onza, la ganancia irfa a los
extranjeros, en vez de ir al Gobierno de los Es-
tados Jnidos, viéndose entonces precisado nues-
tro Gobierno a adquirir la plata mucho mas
lentamente. Ademas, un alza repentina en la
plata a $ 1.29 por onza ocasionaria un caos
en los sistemas monetarios de la China, India,
y México, dando como resultado la fundicién
de todas las monedas de plata de esos paises,
y su venta como metal, cuyo valor intrinse-
co seria mayor, que como monedas.

«Si por otra parte hubiera un alza ordena-
da y continuada de la plata, como ha sucedi-
do en los Gltimos meses, los gobiernos extran-
jeros tendrian la oportunidad de reacunar sus
monedas a una paridad mas baja y evitar asi
la destruccién de su circulante de plata».

<El Departamento del Tesoro hizo reciente-
mente pedazos el ataque de los especuladores
al mercado de plata y les dio una leccion a to-
dos los hajistas a través del mundo, de la cual
se acordarin siempre»

Por supuesto, continia el Senador Pittman,
eque si forzamos a los demés paises a abando-
nar la plata como moneda, derrotariamos nues-
tro propio objetivo. Nosotros deseamos el re-
greso de todos los gobiernos a una moneda es-
tabilizada y basada en una reserva metalica.
Esto es, tanto de oro como de plata. Pero for-
zar a las deméas naciones a adoptar sistemas de
monedas controladas abandonando sus bases
metélicas haria mucho mas dificil llevar a ca-
ho nuestro propdsito eventual y en todo caso
ello acarrearia grandes dem~-ras. No veo que po-
damos ganar nada entrando en debates teori-
cos con economistas y profesores distinguidos.
Estamos confrantando la administracion de
una ley que estd operando en ayuda de los
mejores intereses de los Estados Unidos».

New York, julio 30 de 1935

NOTA—La interesante informacién anterior nos ha sido
remitida de fuente muy autorizada desde la ciudad
de Nueva York.

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



REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA 275

LA DEMOCRATIZACION DEL CREDITO

Carta dirigida por el sefior Gerente del Banco Central Hipotecario al sefor Director
de <El Tiempos.

Bogotd, agosto 14 de 1935
Serior Director de <L Tiempo» —La Ciudad.

Muy estimado sefior y amigo:

Como en los Gtimos dias se ha ocupado la
prensa de la necesidad que tiene el pais de de-
mocratizar el crédito y se ha insinuado como
medio para obtener este resultado, la reforma
de la legislacién bancaria, hemos considerado
conveniente hacer alguras aclaraciones que tal
vez puedan tener alguna utilidad en el estudio
de tan impartante asunto.

La legislacién bancaria dictada en el afio de
1923, estipulé que Gnicamente podian ser re-
descontables en el Banco de la Replblica las
obligaciones cuyo téimino no cxcediera de
noventa dias, plazo en extremo reducido, pues
es sabido que en Colombia ninguna operacién
agricola ni ganadera puede terminarse en me-
nos de seis meses a un ano.

En estas condiciones, o no se podia cumplir
la disposicion de la ley, o los deudores quedaban
en situaciones dificiles para poder atender sus
compromisos; pero el gobierno en el afio de
1932, por medio de decretos-leyes modifico e=-
tas disposiciones ampliando el término del re-
descuento para obligaciones hasta con seis me-
ses de plazo y permitiendo el redescuento
de operaciones garant:zacas con hipoteca o pren-
da agraria y con un plazo no mayor de un
afno . g

Con estas nuevas disposiciones y la tasa de
interés mas baja para las opereraciones agrico-
las, la situacion de los agricultores, ganaderos
y los mismos industriales mejor6 indudablemen-
te en lo que se refiere a los plazos e inversién
de los préstamos, y parece que a este respecto
no sea conveniente una modificacién en nues-
tra legislacién bancaria.

Los quebrantos que en general ocasiond la
crisis, a nuestro modo de ver, son la causa prin-
cipal para que todo el mundo trate de evitar
el hacer uso del crédito en centidades aprecia-
bles, y en cuanto a los pequefios productores la
causa més importante es la falta de organismos
que estén cerca de ellos y con los cuales les sea
facil ponerse en contacto.

Todos los establecimientos bancarios tienen
oficinas en la capital de la repGblica, y en la
mayor parte de las capitales de los departamen
tos, de tal manera que no hay ninguna capital
que no cuente por lo menos con tres o cuatro
instituciones bancarias, pero la dificultad reside
en que los habitantes de las poblaciones retira-
das de las capitales no estian en condiciones de
obtener crédito de las oficinas situadas en los
centros principales, tanto por las dificultades

de comunicacién, como por la falta de conoci-
miento de los administradores de dichas ofi-
cinas.

Para solucionar esre problema, desde fi-
nes de 1931 insinué el suscrito en la Caja de
Crédito Agrario la conveniencia de fomentar el
establecimiento de scciedades seccicnales de cré-
dito en las peblaciones retiradas de las capi-
tales de los departamentos, con el fin de que
por medio de eilas se pudieran suministrar
préstamos pequerios a l'os agricultores de las
distintas regiones del pais. Esta iniciativa no
tuvo acogida sino hasta el afio de 1932 cuan-
do fue incorporada por el gobierno en el de-
creto legislativo nimero 841.

LLas condiciones en que se encontrd el pais
con motivo del conflicto internacional impidie-
ron que se pudiera dar a estos organismos el
desarrollo necesario, pero en este afio el gobier-
no, empapado en la necesidad de poner el cré-
dito al alcance del pequefio productor, se di-
rigid a los gobernadores, y la mayor parte de
las asambleas votaron partidas apreciables pa-
ra colaborar en la fundacién de las sociedades
seccionales de crédito, seg(in aparece en el in-
forme del gerente de esa institucién, las que
serdn intermediarias entre los pequefios produc-
tores y la caja de crédito agrario e industrial.

El otro problema que queda pendiente en
relacién con la democratizacién del crédito, es
el que se refiere al crédito hipotecario de las
regiones retiradas del centro de los departa-
mentos, bien sea que se trate de garantias urba-
nas o rurales. En efecto, los habitantes de esas
regiones tienen sus casas de habitacién en las
poblaciones, gravadas con hipotecas a intere-
ses usurarios, o necesitan dinero para el desarro-
llo de sus negocios que puedan amortizar en
largos plazos y en forma lenta, puesto que los
que hace la caja agraria y las seccionales de
crédito, sirven Gnicamente para financiar cose-
chas o cebas de ganado.

Para solucionar este problema propusimos al
gobierno desde mayo préximo pasado la crea-
cién de kancos departamentales de credito te-
rritorial, que serian nstituciones auténomas si-
tuadas en las regiones apartadas de las capita-
les de los departamentos, y que contarian con
el respaldo del Banco Central, llenando en lo
que dice al crédito hipotecario, las mismas fun-
ciones que llenan las seccionales de crédito en
relacién con la caja agraria. Es decir, que es-
tos bancos podrian vender al Banco Central
los créditos que concedieran, hasta por un va-
lor igual a cuatro veces su capital.

Es entendido que si se les da la debida am
plitud a estas instituciones, las dificultades de-
crédito para las pequefios prestatarios queda-
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rian solucionadas tanto en lo que dice relacién
a los préstamos de plazo relativamente corto
como a los de amortizacién gradual.

Serfa muy conveniente que el Congreso, al
estudiar estos asuntos, dictara alguna ley que
fomentara el establecimiento de esto: peque-
fios bancos departamentales, eximiendo sus ope-
raciones de los derechos de registro y timbre, y
fomentando al mismo tiempo las asociaciones
de vendedores, para dJefender a! pequeno pro-

ductor de los abusos de los intermediarios.
Si usted encuentra dignas de atencién estas
ideas, le agradeceriamos dar publicidad a la
presente en su acreditado peribdico.
Anticipandole las gracias nos es grato repe-
tirnos como sus atentos seguros servidores y
amigos,
Banco Central Hipotecario

El Gerente, Jurio E LLERAS

LA DECISION DE LA CORTE SUPREMA DE LOS ES-
TADOS UNIDOS SOBRE LA N. R. A.

INTRODUCCION

La Corte Suprema de los Estados Unidos,
por opinién unanime, ha declarado inconstitu-
cional la Ley de Rehabilitacién Industrial Na-
cional, uno de los elementos fundamentales en
el programa del «New Deal> del Presidente
Roosevelt. Esta decisién fue dictada el 27 de
mayo de 1935, en un juicio en que se alegaba
que se habia violado un «cbdigo de competen-
cia leals, el cual habia sido establecido para
regular las practicas comerciales en la industria
de avicultura en la ciudad de Nueva York.

El fallo de la Corte Suprema probablemente
tendra consecuencias trascendentales en el sis-
tema constitucional de los Estados Unidos, pues-
to que la cuestion en disputa se relaciona di-
rectamente con dos puntos fundamentales en
el sistema de gobierno del pais—los derechos de
los estados respecto del gobierno federal, y la
delegacion de poderes legislativos por el Con-
greso.

Para comprender suficientemente el significado
de esta decisibn, es necesario considerar breve-
mente los acontecimientos que la precedieron.
El 16 de junio de 1933, se promulgd la Ley de
Rehabilitacion Industrial Nacional. Seg(n se
indica en esta ley, su objeto fue: «<Remover las
obstrucciones que impiden el movimiento libre
del comercio entre los estados y con el exterior
y que tienden a reducir su volumen; tomar las
medidas necesarias para asegurar la prosperidad
general fomentando la organizacion de la indus-
tria con el fin de conseguir la cooperacion en-
tre los grupos comerciales; inducir y mante-
ner accion concertada entre el trabajo y la
industria mediante sanciones y supervigilancia
gubernamentales adecuadas; eiiminar la com-
petencia desleal; promover la mejor utilizacién
posible de la presente capacidad productiva de
las industrias; evitar innecesaria restriccibn de
la produccién (excepto en los casos en que sea
menester hacerlo temporalmente); aumentar el
consumo de los productos industriales y agrf-
colas por medio de un aumento en el poder
adquisitivo; reducir el nmero de los desocupa-
dos y prestarles socorro; mejorar el nivel de
vida del trabajador; y rehabilitar de cualquiera
otra manera la industria y conservar los recur-
sos naturales?.

Para llevar a cabo estos propésitos, la Sec=
cion 3 de la Ley de Rehabilitacién Industria-
Nacional autorizé al Presidente de los Estados
Unidos, previa solicitud al Presidente por una
o més industrias 0 grupos o asociaciones indus-
triales, a aprobar un cédigo o c6digos de com-
petencia leal para aquella industria o asocia-
ciones industriales, con tal de que semejantes
industrias o asociaciones no impusieren cstipu-
laciones injustas a los que quisieren operar ba-
jo dicho c6digo’ con tal que representaren de
hecho a la industria o asociacién industrial en
conjunto, y de que tales cédigos no fueren pro-
puestos para promover monopolios u oprimir
las pequefias empresas, Después que el Presi-
dente hubiere aprobado los codigos de compe-
tencia honrada, dichos cddigos deberian servir
de norma para la industria correspondiente y
cualesquiera infracciones de estos codigos en
materias que afectaren al comercio entre los es-
tados o con el exterior serfan castigadas por
las cortes.

EL PLEITO SCHECTER

Se suscitaron varias cuestiones respecto a la
legalidad de las disposiciones de la Ley de Re-
habilitacién Indust ial Nacional, y para poner
a prueba la constitucionalidad de la ley se es-
cogi6 la causa llamada «Schecter case . Entre
los «c6digos de competencia leal» aprobados
por el Presidente Rooselvelt de acuerdo con la
Ley de Rehabilitaciébn Nacional. habia uno que
regulaba la industria de avicultura de Nueva
York Después de haberse promulgado dicho
codigo, la «A. L. A Schecter Corporation» y
el «Schecter Live Poultry Market- de la ciudad
de Nueva York que estaban sujetos al codigo
establecido para la industria a que pertenecian,
fueron acusados de ciertas précticas que esta-
ban en contravenciéon a las disposiciones del
cbdigo Se entablé un proceso en el distrito ju-
dicial de los Estados Unidos correspondiente
al Distrito del Este de Nueva York, siendo los
acusados declarados culpables en 18 puntos.
La decision fue apelada por los demandados,
y eventualmente fue sometida a la Corte Su-
prema de los Estados Unidos. Los demanda-
dos afirmaron que el cédigo habfa sido adop-
tado conforme a una delegacién inconstitucio-
nal de poderes legislativos por el Congreso;
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que trataba de regular una transaccién que te-
nia lugar dentro del estado y que estaba fuera
de las atribuciones del Congreso; y que en
ciertas estipulaciones estaba opuesto a la cléu-
sula del debido procedim ento legal de la quin-
ta enmienda de la Constitucién de lcs Estados
Unidos.

LA DECISION DE LA CORTE SUPREMA

La decision de la Corte Suprema giraba al-
rededor de dos puntos: la delegacion al Presi-
dente de poderes legislativos por el Congreso;
y el control de transacciones comerciales den-
tro del estado; lo cual envolvia a dos secciones
de la Constitucién de los Estados Unidos.

En cuante al primer punto, es decir, la de-
legacién de poderes legislativos, la decision de
la Corte Suprema declar6 en parte: «La Cons-
titucién dispone que todos los poderes legisla-
tivos por ella otorgados se depositan en un
congreso de los Estados Unidos, que se ccm-
pondré de un Senado y una Cémara de Re-
presentantes» Art. I, Sec. I. Y el Congreso ten-
dré facultad ¢para dictar todas las leyes nece-
sarias y convenientes para la ejecucibn» de sus
poderes generales. Art. I, Sec. VIII, parrafo
18. El Congreso no esta autorizado a abdicar
o a translerir a otros las funcicnes legislativas
esenciales que en €l estdn depositadas>.

Esta es la esencia de la decisién de la Corte
sobre el primer punto suscitado. Al resumir su
larga consideracién sobre esta cuestion, ia Cor-
te declard ademés:; <La Seccién 3 de la Ley
de Rehabilitacién no tiene precedente. No su-
ministra normas a ningln comercio, industria
o actividad. No trata de prescribir reglas de
conducta que han de aplicarse a casos particu-
lares determinados mediante procedimiento ad-
ministrativo apropiado. En vez de prescribir re-
glas de conducta, autoriza la creacion de co-
digos para prescribirlas. Le Seczién 3 no esta-
blece normas para esta empresa legislativa, fue-
ra de la declaracién de propésitos generales de
rehabilitacién, cerreccibn y expansion  descritas
en la Seccitn |. En vista del alcance de esta
amplia declaracién, y de la naturaleza de las
pocas rectriccicnes que se imponen, la discre-
cién del Presidente en aprobar o prescribir ¢6-
digos, promulgando de este modo leyes para el
gobierno del ccmercio v de la industria en todo
el pais, es practicamente ilimitada. Opinamos
que la autoridad de promulgar cédigos tal co-
mo esta otorgada es una delegacién inconstitu-
cional de poderes legislativos:.

En cuanto al segundo punto suscitado en la
decisién de la Corte Suprema, a saber, la apli-
caciin de las disposiciones del cédigo relativo a
la industria de avicultura a las transacciones
que se efectban dentro del estado, la cuestifn
era si las transacciones que se llevaron a cabo
de acuerdo con el cédigo de la industriz de
avicultura eran de carécter inter-estatal o in-
tra-estatal. Si pudieran considerarse de carécter
inter-estatal, el gobierno federal, de acuerdo con
la Constitucién, tendria poder de regularlas. Si
fueran intra-estatales, el gobierno federal no
podria tener jurisdiccion, siendo el control de
dichas transacciones de la incumbencia de los
respectivos estados de la Unién. Esto afecta es-

pecificamente aquella parte de la Constitucién
de los Estados Unidos que declera: <Las facul-
tades que la Constitucién ro delega a la Fede-
racién y no niega a los Estados, quedan reser-
vadas a los Estades respectivamente, o al
pueblo>.

L.OS EFECTOS DF LA DECISION DE LA CORTE
SUPREMA

Por varios dias después de la decisién de la
Corte Suprema scbre la censtitucionalidad del
cédigo de competencia leal para la industria de
avicultura en Nueva York—y, por consiguien-
te, de tocos los codigos v de los otros elemen-
tos fundamentales de la Ley de Rehabilitacién
Nacional—hubo gran confusién en cuanto al
efecto de la decisién y en cuanto a las medi-
das que deberian adoptarse en vista del fallo.
El Presidente Roosevelt no se mestro  dispues-
to a discutir extensamente la situacién hasta
el 31 de mayo. En aquclla fecha, curante el
curso de una confercia de dos horas con los
miembros de la prensa, expresé sus puntos de
vista sobre la situacién. Estes pueden resumir-
se en la forma siguiente:

El Presidente expresé la opinién de que la
decisién de la Corte Suprema habia despojado
al gobierno federal de facultades para afrontar
los problemas sociales y econémicos, y que las
cuestiones suscitadas por la decisién se consti-
tuirfan en un prcbhlema para el pueblo de los
Estados Unidos de mayor importancia, a excep-
cibn de una guerra, que cualquiera de los que
hasta ahora se habfan presentado al pais. La
cuestion fundamental era si los problemas eco-
rémicos y scciales del pais deberian recaer otra
vez bhajo la jurisdiccibn de los 48 estados o sf,
como en otros paises. el gobierro federal o cen-
tral deberia tener poder scbhre estos aspectos
de la vida. En efecto, afirmé el Precidente,
aunque la industria y los transportes modernos
hakian borrado las lineas limitrofes de los es-
tados, v los acontecimientcs econdmicos y so-
ciales en un estado tenian un efecto directo
sobre los acontecimientos en muchos otros es-
tados, la decision de la Corte Suprema impedfa
al gobierno federal hacer frente a estas cues-
tiones desde un punto de vista nacional. La
cuestion de que <e trata ha sido fundamental
desde la fundacién de los Estados Unidos—Ilos
derechos de los estados en oposicibn a los del
gobierno federal.

CONCLUSICON

I.a decision de la Corte Suprema de los Es-
tados Unidos anulando la N R. A. es de im-
portancia transcendental en la historia de los
Estados Unidos La cuestién que emana de esta
decisién es la de si, en su presente estado y tal
como la interpreta la Corte Suprema. puede
darse a la Constitucién una interpretacién su-
ficientemente amplia para que se puedan llevar
a cabo los propésitos del «New Deal», o si es
necessrio una enmienda constitucional delegan-
do especificamenie poderes al gobierno federal
para efectuar tales propdsitos.

NOTA: La interesante informacién anterior aparecié

en la edici6n especial de «Panamérica Comercial», co-
rrespondiente al mes de junio Gltimo.
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