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NOTAS EDITORIALES 

La situad6n general 

La nota más c;aliente del período que hoy re
señamos han sido las manifestaciones de inquie
tud obrera que se han presentado en el país. 
especialmente en el ramo de tramportes, bajo 
la forma de huelgas o conatos de ellas, como 
la que tuvo paralizada por varios días la ma
yor parte de las comunicaciones en la capital 
de la república, o la que pudo ser aún más 
grave que amenazó la suspensión de los servi
cios del Ferrocarril del Pacífico. Afortunadamen
te tales movimientos han podido res~lver~e pa
cíficamente, gracias a la pn..:dente energía con 
que las autoridades han intervenido para arre
glarlos. Sin que esto quiera decir que la posi
bilidad de que sigan pre~entándose haya des
aparecido, pues puede decmie que la inquietud o
brera continúa viva, simés o menos latente. Y es 
que esa clase de cor.flictos son propios de épo
cas como la que el país está atravesando, de 
renaciente actividad económica y de considera .. 
ble dCfvnlorización monetaria, que, si trae faci
lidades de oCllpaci6n para las clases obreras, esta
blece al propio tiempo una fuerte desproporción 
entre el costo creciente de la vida y el nivel de los 
salarios. Situación es ésa que rec~ama e~pecial 
atenci0n, para que se la rtsuelva en forma que 
consulte la justicia y la conveniencia de la na
ción. S!n duda con el fin de poder intervenir más 
eficazmente en la solución de esos delicados 
problemas, el Gobierno ha sometido a la con
sideración del Congreso un proyecto de refor .. 
ma constitucional que confiere autorizaciones 
al Estadn para «intervenir por medio de leyes 
en la explotación de las industrias o empresas 
públicas y privadas con el fin de racionalizar 
la producción, di'3tribución y C0nsumo de la ri
queza o de dar protección al trabajo~. Tiende 
también esa treforma a dar más eficaz alcan
ce al principio generalmente aceptado de que 
«cuando de la aplicación de una ley expedida por 
rnctivos de util idad pública o de interés social 
resultaren en conflicto los derechos de particula
res con 13 necesidad reconocida por la ley, 
el interés rri\.ado deberá ceder al interés rúbli
co~ I lo Que podrá aplicarse para el arrtglo 
equitativó de los · conflictos que en los últimos 

años han surgido entre los propietarios de lati
fundios y los arrendatarios que con su trabaJQ 
han contribuído a la valorizacifm de tales pro
piedades. Paso harto serio representa la medi,,; 
da pr(\fuesta, pero de aprobarse, corno parece 
proba He, ~u trascendencia en la vida nacional 
dependerá del alcance que tengan las leyes pos.
teriores que exijan su aplicación. 
. El movimiento de los negocios en el período 

reseñado se mantuvo sin cambio, mostrar,do la 
ordinaria quietud que trae esta época del año, 
cuando ha terminado la exportación de una de 
las cosechas de café y aún faltan varias sema
nas para que empiece la movilización de la otra : 
y pueda que también haya influído para esa quie
tud la expectativa de algo grave en materias fi~ 
nancieras y monetarias que parece flotar en 
el ambiente de Europa y los Estados Unidos y 
que hasta nosotros se hace sentir. La baja del 
cambio exterior que viene presentándose ha pa
ralizado la tendencia de alza que en los valo
res bur~átiles ~e venía observando. Las tran· 
sacciones en finca raíz han di~minuído, aun
que no bajan los precios ni .decrece el nú
meTO de las nuevas edificaciones, que sigue 
siendo considerable, así en la capital como en 
las demás ciudades importantes del país. 

La situación fiscal 

. A $ 3.828 000 ascendió el producto de las 
rrntas nacionales en agosto, inferior en $ 836-
000 al de julio. que fue de $ 4.664.000, corres
pondiendo la diferencia a los cingrcsos varios~, 
e~pecialmente en el proveniente de la partid'"! 
pación del estado en las explotaciones petrolí .. 
Ceras . No obstante, sigue siendo satisfactorio 
tal producto, como que en los primeros ocho 
meses del año él asciende a $ 28.672 000. 

La Cámara de Representantes devolvió al Go
bierno el proyecto de prewpuesto presentadO' 
por la anterior administración. Eso permitirá
a! ac.tual Ministro de Hacienda estudiarlo de 
nuevo y llevar a la práctica la política fiscal 
que ha enunciado, de establecer ante todo el 
equilibrio presupuestal, como base primordial 
de la estabilidad económica del país, empresa 
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q'Je parece bien ardua, dadas las condiciones 
que la situac ión de éste presenta. 

Las apropiaciones para los gasto> públicos 
nacionales , que para agosto fueron de $ 3.000· 
000, se fija ron para septIembre en $ 3.029.000. 

La banca y el mercado monetario 

" 'Los préstamos y descuentos del Ban~o de la 
República a sus instiruciones afiliadas pasaron 
en el mes de agosto de $2.764.000 a $3 .112-
000. Subieron también los hechos al Gobierno 
y a otras entidade., oficiales, de $ 4 026.000 a 
$ 4628000 En cambio, descendieron sensible
mente las oreracione5 directas con el público, 
que de $ 2.709 000, que valían en 31 de julio. 
pasaron a $ 2.245.000 para el 31 de agosto . 

Los billetes del B~mco en circulación ascen
dían el día último de agosto a $ 36 .690.000 y 
eran en 31 de julio $ 36.511 .000. Los depósi
tos en' el Banco tuvieron un aumento impor
tante, entre esas dos fechas, de $ 24 .746.000 a 
$ 25 .987.000. 

Las reservas de oro del Banco, computadas a 
la pRr, no tuvieron mayor cambio en el mes de 
ago,to. valiendo al empezar y terminar éste 
$ 17.495.000 y $ 17.656.000, respectivamente. 
En esas cifras corresponde al oro fí,ico a la 
par $ 15.934 .000 y $ 15.728.000. en su or
den . 

Oficinas de Compensación 

El movimiento de compensación de cheques 
tuvo en el mes de agosto un fuerte descenso 
en relación co., el de julio, que fue verdader:l
mente cxtraordin3T io, pero fue siempre superior 
al de junio anterior y al de agosto del año pa
~ado. 

Las cifras, en mi~es de pesos, son así : 

Agos~o 1934 Jullo 1914 Junio 19J4 Agosto 19JJ 

En el país .. 44.903 56 .961 42.558 30 .656 
En Bogotá. 19 .761 31.534 20 . 591 15 .391 

El cambio exterior 

Poco de5pué~ de nuestra ante.rior reseña se 
inició una fuerte baja en el cambio exterior, que 
llevó la cotización de los cheques por dólares 
por debajo del 170%

• Vino luego una reacción, 
y en las última" semanas tal cotización se ha 
m3ntenido al rededor del 173 % , con mercado 
débil. Más que a la oferta de giros, muy esca
SO'i en esta época del año, tal debilidad debe 
atribuirse a la ausencia de demanda producida 
por el retraimiento de buena parte del 'comer
cio de comprar divisas. en la esperanza de tipos 
má~ bajos en los próximos meses, con la entra
da de la cosecha de café. Tal actitud ruede 
dar como resultado una relativa estabilización 
para esa época, por la demanda que para ella 
está reservándose. 

En las cotizaciones de las monedas europras 
en el mercado de Nueva York se ha observado 

en las últimas semanas una sensible y sosteni
da baja en la libra e)terlina, que llL'gó a des
cender por debajo de $ 5, o ~ea el lipo más 
bajo registrado desd .: que 1 nglaterra aban Jon6 
los pagos en oro, en septiembre de 1931. Esa 
situación no sería raro que pro\·ocara alguna 
medida en los Estados Unid0s, encaminada a 
estable:::er una cotización más alta de la mone
da inglesa. Ayer. se cotizaba la libra a $ 5.0.1 
y el franco francés a $ 0.0663. contra $ 5.097$' 
Y $ 0.0668, respectivamente, hace un mes. 

El oro 

. 'Mantiene la producción de oro del país su 
curso ascenden~e. En el mes de a~osto fue de 
32 .814 onzas finas, contra 29.628 en julio y 
28 .662 en junio. 

La prima que el Banco de la Rep6blica pa .. 
ga en el oro que compra, que ~e ba.,a en la 
cotización del dólar, ha flucruado de acuerdo 
con ésta, quedando ayl!r al 64% contra el 74°/. 
hace un mes . 

El café 

No obstan! e las perspectivas más bien favo
rables que anotábamos en nuestra anterior rese
ña. el me:-cado de café en Nueva York se ha 
debilita'io últimamente, sin que se haya hecho 
aparente la usual rt a ::ción de Riza que en él 
trae el otoño No puede atribuirse tal situación 
sino a la profunda incertidumbre y ~ 13 intran
quilidad que reina en los Estados U'1idos, que 
ha afectado desfavorablemente y en fuerte pro
porción 105 m~rcados de e;¡e país, así de valo
res como de productos, ya que la situación es
tadística del café es la mejor registrada en mu
chos años y que el Brasil continúa su Pl)!í
tica de sostenimiento del café. sin vacilaciones. 
Las últim3s cotizaciones de Nueva York son, 
para el café Medellín 14-5/8 centavos, y para el 
Bogotá 13 1/8. 

También en los mercados interiores se ha re
gistrado Laja en los precios , que ha obedecido 
más que wdo al descenso del cambio. Hoy se 
cotiza en Girardot la carga de café en perga~ 
mino a $ 38 y la de almendra a $ 48. 

La movilización a los ruerro~ de embarq'.le 
en el mes de agusto fue de 252 .864 ~acos. con
tra 171 .222 en julio y 349.336 en agosto de 
1933. Lo movilizado en los ocho mese,; tr;lnS
curridos del presente año asciende a 2.284.034 
sacos, contra 2.4Sl .418 en los meses correspon
dientes del pasado. 

Junta Directiva 

Estando ver.cido el período para que habían 
sido nombradoc:: dos de los representantE"s de la 
nación en la D irectiva del B~nc() . do" Joaquín 
Samper y el doctor Alherto Suárez Murillo, el 
Gobierno designó en su reemplRzo a ~os docto
res Francisco de P. Pérez y Héctor J. Vargas. 
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muy di~tinguidos abogados y representantes al 
Congreso, en el que ~e han especializado en el 
estudio de las cuestiones financieras . El . prime
ro de ellos había ya ocupado un puesto en la 
J unta del Banco, durante el tiempo en que tu
vo a su cargo el Ministerio de Hacienda y Cré
dito Público. 

Superintendente bancario 

El señor Presidente de la República ha teni
do el acierto de llamar a ocupar el puesto de 
~uperintendente bancario al doctor Eduardo 
Val lejo, jurista de merecida reputación quien ha 
ocupado elevados cargos, cemo el Ministerio de 
Hacienda, miEmbro de las D:rectivas de los 
Bancos de la, República y Agrícola Hipotecario, 
abogado consultor de la Superintendencia ban
caría, que lo han familiarizado con Jos problemas 
que habrá de tratar en el que viene a desempeñal 
ahora. Su presencia al frente de tan import an
te departamento es garantía de acierto y de 
imparcialidad . 

Banco Agrícola Hipotecario 

No menos acertada ha sido la designación he
cha por la J unta Directiva del Banco Agrícola 
Hipotecario en el dnctor Alfredo García Cade
na para ocupar la Gerencia de dicha institu
ci6n. Esta misma Revista ha publicado escritos 
del doctor García Cadena que muestran su pre
paraci6n y competencia, a las cuales agn ga é' 
su elevada pOSición social y comercial. No~ 
complacemos en felicitar al Banco Agrícola poI"' 
tan atinado nombramiento. 

Agencia en Leticia 

Ell.o de este mes empezó a funcionar la 
oficina del Banco de la República en el puerto 
amaz6nico de Leticia . Ha querido nuestra ins,,:: 
tjtución coadyuvar con tal fundación a la polí~ 
tica nacional que tiende a llevar la civilizaci6n 
y el rrogreso a esas apartadas regiones del país~ 
y hay que esperar que su acción tendrá en ese 
sentido considerable eficacia. 

. / EL MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK 

Estadística. - Arribos a Estados Unidos y Europa. - Entregas mundiales. - Existencia vi
sible mundial. - Ventas para entrega futura en la Bolsa de Nueva Ycrk. - Precios para 
operacio.nes a término. - Base, Río N. o 7~ - Co.ntr~lo «H~. - Precios para entrega inme~ 

diata. - Ultimas noticias del mercado de café en Nueva York. 

Nueva York, septiembre 7 de 1934 

. Durante el pasado mes el mercado de café en Nueva 
York mostr6 mayor actividad que en julio, y el volu
men del negccio fue también mayor que en ago..~to del 
afio anterior. Al sostener el Brasil el mercado a término, el 
comercio muestra aquí menos repugnancia a contraer 
compromisos, especialmente teniendo en cuenta la mejor 
po"ici6n estfldística de los mercados de origen. El movi
miento de compra fué más o menos general, tanto 
para Europa como para América . Los intereses especulado
res también parecen interesarse mÁs por productos, debido 
a las nuevas regulaciones de la bolsa de valores, y han 
entrado a comprar café de tiem¡:o en tieJTIpo. los pre
cios se movieron dentro de límites estrechos, y ayer, 
al cierre, mostraban ganancias respecto a los del mes 
anterior en igual fecha de 6 a 15 puntos en el contratQ 
de. Río, y de 28 a 61 en el de Santos. Les cafés en 
mano están a los mismos niveles y ligeramente más al· 
tos para ciertas calidades.~ 

Las entre.gas en los Estados Unidos en los dos meses 
primt'ros de la presente estaci6n fueron 16. lo/,; menores 
que los de igual período de la esraci6n anterior. De to
do el país llegan quejas por el reducido consumo de ca
fé, y se dan diversas explicadores del hecho: algunos lo 
atribuyen a la terminaci6n de la prohibici6n, otros al 
intenso calor del pasado verano, otros a lo reducido cM 
poder adquisitivo. Se observa, sin embargo, que las exis
tencias dorrésticas visibles son relativamente pequeñas. 
Con una reacción en el consumo en esre mes, que el co
mercio está esperando, es probable un aumento en las 
entregas. En el ccmercio prevalece aun la idea de que 
~ tendencia es hacia precios más altos. l~ precios de 
Íos colombianos, se dice que continuarán siguiendo el 
curso de' los de ' S~ntos, desde que no se espera que ha
ya escacez de aquéllos en el período tictual que precede 
a la llegada de la cosecha, pero se cree que -en los me-

ses posteriores, cuando la existencia de caf~s colombia...: 
nos sea más amplia para atender a la demanda. el mar
gen entre esos cafés y los del Brasil se hará más es
trecho. 

Durante la primera scmena del período que se reseña 
los futuros subieron de 41 a 54 puntos. El volumen del 
negocio fue el más considerable registrado en varias se
manas . La publicidad dada a la mejoría de la situaci6n 
estadística en el Brasil y los nuevos rumores de infla
ci6n, a raíz de la nacionalización de la plata por el go
bierno, fueron los principales factores del alza. Los ca
rredores dicen que los tostadores han estado mantenien4 
do cantidades mayores de café que las ordinarias, desde 
que surgi6 el temor de una inflación. Cuando los pre
cios cedieron, ellos suspendifron compras y siguieron 
atendiendo a sus necesidades con lo que tenían almace
nad~ . pero, según dicen los corredores, al más ligero TU

Jl10r de inflación vuelven a aumentar sus cstocks». Esto 
explica la fuerte demanda durante la semana. la debi
bilidad del d61ar hizo que los exportéde rc bré'sileros 
~ubieran 30 . a 40 puntos en sus ofertas. El mercado Ra
ra entrega inmediata reaccion6 ante las ofertas más fir
mes, para costo y flete y las cotizHciones más aIras a 
término, subiendo de un cuarto a medio centavo, y se 
de!'arro1l6 una mejor demanda. 

'Durante la segunda ~cmar.a los precios estuvieron lt'ás 
o menos irregulares y el regocio fue insignificante. La 
~emana . mostr6 un cambio neto de 3 puntos más bajo 
a 6 puntos más alto para el contrato de Santos, y 'de 
16 a 26 puntos más bajo para el de Río. Se explica esta 
,disparidad en los precios diciendo que ella es el resul
tado de compras en el contrato de Santos hechas para 
13segurarse J:or ventAS de esos ti¡::os efectuadas al conta
'do, al' paso .que el contrato de Río no sólo nQ tuvo ~se 
apoyo, sino que tarrbién sufri6 la pre~i6n de Ijquidacio
nes . e\J{C'peas enrre 105 mercados de I\'u~va York y del 
Havre. El mercado para entrega irrr,cdiata estuvo' pa .. 
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rado El comercio había comprado la semana anterior 
cantidades moderadas y estaba en posición de esperar 
el desarrollo de los acontecimientos. Las cotizaciones pa
ra costo v flete se mantuvieron sin cambio en la sema
na; el café en mano subió ligeramente, cotizándose el 
Río número 7 a 10 centavos. Tal precio, sin embargo, 
era nominal, pues no había existencia de ese tipo en 
el comercio. . 

La tercera semana fue de comparativa pesadez, tanto 
en el mercado a término como en el para entrega inme .. 
diata. Los futuDs estuvieron irregulares y ligeramente 
más débiles, sufriendo el contrato de Río una pérdida 
neta de 4 a 10 puntos, y el de Santos, de 4 a 7. Esa 
debilidad se atribuy6 a las noticias de lluvias en impor
tantes regiones cafeteras del Brasil, que pusieron fm a 
la sequía. Hubo también una escacez de noticias y poco 
incentivo para el negocio. Los cafés costo y flete. que 
habían estado firmes por varios días. aflojaron al fin de 
la semana. Los en mano estuvieron ligeramente más 
bJjos. Se presentaron, sin embargo. algunas compras 
para inversi6n. 

Al empezar la cuarta semana. la liquidación de la po
sici6n de septiembre. en anticipaci6n a las notificaciones 
de entrega. pro:iujo un tono más bajo en el mercado . 
También los cables del Brasil fueron más bajos. Duran
te los pocos díac; siguientes el comercio es tubo absor
biendo los cafés de la posici6fl actual y vendiendo para 
los meses distantes El 30 de agosto se present6 una 
muy mo::ierada reacción técnica, debida al exceso de 
ventas de la posici6n actual, pues en las noticias llega
das no había 'valla como para provocar un alza; los ca
bles del Brasil eran de precios más bajos y el mercado 
de café en mano permanecía quieto. Esa ligera reacci6n 
continuó el día siguiente. pero el mercado estuvo quie
to. en anticipaci6n de los tres días de fiesta. En la se
mana los Río tuvieron una ganancia neta de 4 a 10 
puntos; los Santos, de 2 a 14; los en mano no tuvieron 
cambio. 

En la pre!ente semana los futuros abrieron ligera
mente más bajos. con poca demanda. Los en mano. es
tuvieron quieto.,. las oCertas del Brasil fueron más ba
jas y el mercado se restablecía del efecto de los tres 
días de fiesta. Ayer se observó un sentimiento m3s fir
me al abrirse el mercado. y. a pesar del pequeño volu
men de las operaciones, se mantuvo durante toda la se
sión. Esa firmeza reflej aba las mejores noticias de cables 
del Brasil. Los cafés en mano han seguido quietos des
de los días de fiesta. pero muestran una tendencia más 
firme. Se espera una mejora gradual en la demanda al 
entr-ar un tiempo más fresco. 

ESTADISTICA 
(En sacos de 60 kilos) 

Arribo! a bs Estai,s UnLdos y Europa 
A ESTADOS UNIDOS 

Ago,to. IQ14 
Agosto • . IQlJ 
J 11110 - Allo,to 

• 

i\~osto.. 1 QJ4 
Agvsto.. 1 (H J 
Julll - Agosto · . 

Agosto.. 1C}'J4 
Agosto.. I Q lJ 
Julio - AgostO · . 
Agosto.. 1 QJ4 
Agosto .. lQH 
Julio - Agosto 

• • 

iQli:ji 
IQlI-lJ 
19J1-J2 

Del Bra<il 
S4U ~O 
8 ;8 . 163 

1.0)7.715 
1 AqO . Jq 

617. }Q7 

A EUROPA' 

De Otros 
1'1' .6l} 
158.621 
48),.56l 
5H.5H 
587.133 

Del Brasil De otro, 
258 .000 377 .000 
685 .()(1I) 244 .000 

iQú:ii l.OU.OOO 5%.000 
IQJ2-H 1.2SQ 000 SQ7000 
lQJ1-Jl 5(,Q .000 583.000 

Entregas mundiales 
EN ES r ADOS UNIDOS 
Del Bra;!1 

5'15.682 
654.406 

iQli~34 1.11)Q.704 
1912-Jl I.J~0.709 
1931-ll I 015 . 861 

iQij':j¿ 
lQll-JJ 
19J1-Jl 

EN EUROPA 
Del B'aqll 

46J.OOO 
55 I.()f)() 

'.101 000 
1. 0ó7.ooo 

8JO.OOO 

De otros 
H6.069 
26~. 51) 
'41.201 
44Q. !Qf 
608.209 

De otros 
HI.OOO 
288.000 
774.000 
6~7 . 0(~ 
701.000 

Total 
811.77J 

1.116.766 
1. SR} .278 
I.QQf. C)06 
1. 204. no 

Total 
f15 .000 
QH .nOO 

1.6n.O~ 
1.856.000 
1.151.000 

Total 
8H .7ft 
Q20019 

1. H2.Q()J 
1.850. JO, 
1.6'4.070 

Total 
1.004 000 

842 .000 
1 't7~.OOO 
1.714 000 
I.HJ.OOO 

(') Incluye arribol a puertos no estadbtlcos y deducciones por 
trlUbordos. 

Agosto. 19}4 .. 
Ago:;lo. 1 Qn .. 
) ulio - Agosto 

Total en Puertos 
del Sur' 

Ilb . OOO 
IH.ooo 
148 O'JO 
2}7 000 
117.000 

Total muncU. 
I.Q~1.7Sl ' 
1 894 0'9 
).575.'¡05 
3.811. J04 
3.294.070 

Existencia visible mundial 
E" Edado. (",ldol 

Sepbrc. 1.0 1934 Agosto l.. 19H Scpbre. l.. 19)) 
Stock. Ara~1l ...... 447 .066 4~7. SQ8 671.65J 

• Otros...... 4oQ .0'ló 457.4H 314.0S9 
A flote del Brallll..... 516.QOO 420.800 487.'00 

JavayEste I~ . OOO 14 .000 3.000 

Totales.... 1.446.Q72 

E" Europa 

1.38Q.850 1.4%.171 

Sepbre. l.. 1914 Agosto l.. 1 Q34 Sepbre. 1.. 19JJ 
Stock. B asll ...... 1.454.0,)0 1.659 000) 1 146000 
S~ock . Otros...... 1. 50' . O 'lO 1.611 000 •. 
A flote . Brasil . • . • J85 . O~O 271.000 657.000 

J.vlIyEste cH .Of)() 96.000 132 .000 --- --- ----
Tot.le' .... 3.439.000 3 .6Q7 .000 Vns.ooo 

Puertos del Bruil.. } 6U. 000 3.409.000 2.204 .000 
Exi:.tenci. vllllble 
mundIal.'...... 8.498.Q72 8.4Q5.850 6.634.271 

Ventas para entrega futura en la Bolsa dI Nueva Yo,. 
En AgO:ito En el al\o (Enero-Agosto) 

1914 19H 1'~J4 19JJ 

Contrato cA- 7. 
• .0- 4. 

cH. ColombIano. 

182.no 
410.000 

1.000 

138.750 
l!ll.OOO 
10. ,00 

I.lló.750 1. 129 . 5(.0 
3.H4. iOO 2.4()Q . 500 

10.2S0 SO . 1~0 

Totale3... 593.750 332.150 4.1l1.S00 3.679.150' •• 

Precios publicados para optracioneJ a tirmino 
(Centavos por libra) 

Base, Río número 7 
1934 Sepbre 6 A¡O'Ito ó 

Septiembre . ... 7.7S 7. 78 
Dlclcmt-re . .... 7. 9ó 7.90 

IQ34 
Enero .. ..... .. 8.05 
M"rzo .•..••.• 8.11 
Mllyo .. ••••••• 8. \9 
Julio .......... 8.27 

7.9ó 
S .OO 
8.07 
8,11 

Mis .tto MAs baje 
8 .16 7.fIl 
8.J8 7.87 

8.44 
tU9 
S . S~ 
8.64 

7.~S 
8.00 
801 
S.11 

Baje, Santos número 4 
1 QJ4 Sepbre. Ó Aaosto 6 

10.4f 
10.59 

Má, alto Más bajo 
SeptIembre .... 11 .Ob 11.10 10 .45 
Dlwlembre ..... 11.0J 1l.16 10.59 

11}}4 
Enero.. .. . .... ..... io' " 67' 
Ma~zo ........ 11.0S 
M~yo ......... 11.08 10 . 74 
JullU .......... II.OQ 10.¡Q 

Contrato cH. (Colombi~!lo) 

i i :1i 
11.17 
Il.B 

lQ14 S.:pbre. Ó A,¡osto 6 Mis alto 
Septiembre ... 12.70 ll.l0 U.JO 

Precios publica:los para entrega inmediata 
(Lotes de revendedores) 

iÓ:6Y 
10 . 74 
10.79 

MAs bajo 
11.70 

Sepbre. 6 A"o~to 6 Mú alto .... Us ba'o 
Rfo número 7... Q~ QJi-Q 5/8 10 •••• 9Ji 
Sant')jnúm~ro4 II~-I\ 5/8 11~ II~ "1 
M~ddlín ... ..... 14,,-1~ 149(-15 IS~ 11 
Maniules ...... 1" -\4}( 13"-14 I.Ji IJ 
Bm"nga. lavado. 14 -14~ 13}i-14 14H II 

ULTIMAS NOTICIAS DEL \tfERCADO 
EN NUEVA YORK 

Nueva York. septiembre 14 de 1934 

Nos referimos a nuestra carta del 7 de septiembre. 
Durante la semana pasada el mercado ha estado incier
to. debido a lac; últimas regulaciones sobr~ cambio en 
el Brasil. Los futuros bajaron cerca de 30 puntos en la 
semana El café en mano, ha esrado bastante firme pe
ro quieto. 

(') El Cabo. Rio dt la PI.ta. Costa occidental de Sur ArMrioe 
"1 COIlSUmo en el Brasil. 

(") Etclllyenjo cltinenci.~ en el .Interlor. "1 cretenldos •• 
(' •• ) Incluye SOO sac:oJ eL •• 
(., •• ) Nominal. 
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LOS PRIMEROS EXPER/.MENTOS DE DESVALORIZACJON 

Los Estados Unidos.-Checoeslovaquia.-Austl ia 

Después de que el presidente Roosevelt desva
loriz6 el d61ar. otros dos países, más cercanos 
a nosotros, han adoptado una medida semejan
te. Sin embargo, cada uno de esos tres países 
los Estados Unidos. Checoeslovaquia y Austria, 
han tenido en mira objetos diferentes, y poco 
parecido se nota en el tratamiento de los re
sultados de contabilidad de la revaluación de 
las reservas áureas. Hace dos meses estudiába
mos los efectos internos probables de la desva
lorizaci6n norteamericana, y e~ provechoso ade
lantar un poco más el asunto, comrarando el 
procedimiento adoptado en los tres países. Ha
cíamos ver en ese artícu lo que hasta ahora la 
reducci6n del contenido áureo de las unidades 
monetarias se había adoptado únicamente como 
parte de planes para restablecer el talón de oro 
después de períodos de inflación demasiado im
petuosos para poderlos corregir con el procedi
miento inverso de la desinf!ación. A~í, Francia, 
Bélgica. 1 taHa , y otros países, reacomodaron les 
valores legales en oro de sus unidades moneta
rias en correspondencia aproximada con sus va
lores de facto, expresados en les tipos de cam
bio corrientes. La revaluación de las reservas 
de oro dio por resultado la realización de t uti
lidad~» , que se aplicaron uniformemente a re
ducir la deuda del Gobierno. Con todo, en los 
últimos casos de desvalorización. ha hHbido di
ferencias importantes tanto en los objetos per
seguidos como en el procedimiento. No es necesa
rio repetir en detalle cómo han usado los Es
tados Unidos este nuevo instrumento de políti. 
ca monetaria, que es en lo que realmente se ha 
convertido. Pero es instructivo estudiar los efec
tos de la desvalorización sobre los informes de 
los respectivos bancos centrales, y al través de 
ellos rastrear el funcionamiento, en sus prime
ras épocas, de los diversos planes adoptados. 

Las cifras esenciales, seleccionadas en los in
formes semanal~s, relativas fll sic:;tema federal 
de reserva de los Ec:;tados Unidos, son las si
guientes: 

Renglones escogidos del Balance consolidado de 
lo! Bancos Federales de Reserva. 

Certificados de oro .. 
Billetes en circulaci6n 
Depósitos .......... . 
Proporci6n del encaje 
respecto a lo! billetes y 
10$ depósito$ . ....... . 

(Millones de dólares) 
) 1 enelo 7 febrero (.) 2 mayo 

3.514 
3,]29 
3,035 

63.6 

3,513 
3,148 
2,963 

63.9 

4,586 
3,129 
3,993 

68.8 

C·) Primer Balance despub de la desvalorización del dólar. 

Se recordará que inmediatamente antes de la 
desvalorización, el gobierno adquiri6 todo el oro 
que había en los ('aneos federales de reserva, 
pagándolo en certifidos de oro. Por consiguien
te, la revaluación de las existencias áureas del 
país, si bien aument6 en mucho el valor de un 
bien efectivo en manos del gobierno, no tuvo 
efecto inmediato sobre la situaci6n corriente de 
los bancos centrales . Así, vemos que sus reser
vas de «oro' , bajo la forma de certificados de 
oro, no cambiaron. y en nada se afectaron sus 
responsabilidades por billetes y depósitos . Sin 
embargo, desde que se cumpli6 la desvaloriza
ción, las reservas áureas y las responsabilidades 
por depósitos han crecido en cantidades más 
o menos equivalentes, movimientos que son los 
resultados secundarios de la desvalorización. El 
aumento de las reservas se debe principalmen
te a importaciones de oro, que el Banco de Re
serva de Nueva York ha comprado y entrega
do al gobierno a cambio de certificados de oro. 
El flUJO de oro hacia los Estados Unidos se ex
plica por la circun tancia de que, inmediata
mente después de la desvaloriz'1ción, ese país 
volvió al talón de oro, a una nueva paridad con 
otros paí es de tal6n de oro, muy aleJada de 
los verdaderos tipos de cambio a la sazón co
rrientes La nueva paridad puso muy por de
bajo el valor del d61ar, de modo que, en vir
tud de sus diferencias de precios en los distin
tos mercados, fue natural que el oro acudiera 
en grandes cantidades a los Estados Unidos. 
En total, bastante más de $ 600 millones del 
aumento en las reservas de los Bancos centra
les se deben a esta causa. La producci6n de oro 
en el país y las entregas tardías por los ateso
radares particulares contribuyeron tal vez con 
otros $ 100 millones . El resto/-más de 300 mi
llones-puede atribuír~e a los pagos hechos por 
el gobierno a los bancos de reserva en certifi
cados de oro, haciéndose así a una pequeña 
pgrte de las utilidades de la desvalorización. 
Esas utilidades subieron a unos $ 2,800 mdlones 
y pusieron a la Tesorería en conJiciones de emi. 
tir una cantidad corre~pcndiente de certificados 
de oro, sin violar la regla de que esos certifica
dos deben tener un respaldo de oro metálico 
por su equivalente completo. Evidentemente, 
durante el período de que trata el cuadro, el go
bierno emitió más de $ 300 millones en nuevos 
certificados de oro, que entregó a los bancos fe
derales de reserva para suministrar fondos con 
destino a sus propias operaciones, ya en el mer
cado de bonos, ya en los cambios internaciona
les, o para ayudar a atender sus desembolsos 
corrientes. 

Al otro lado de la cuenta, el aumento de las 
reservas de oro está contrabalanceado por el 
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aumento de los depósitos, casi todos correspon
dientes a saldo~ de reserva de los bancos per
tenecI~ntes al Sistema. Esto indica, primero, que 
el gobierno ha gastado, o invertido, o trasfe
rido directamente a banco~ comerciales, la ma
yor parte de los $ 300 millones de fondos de
po')itados en los bancos de la reserva mediante 
la emisión de nuevos certificadus de oro Por 
lo demás, el oro que entra a las existenc:as cen
trales, a~í sea procedente del interior o del ex
terior, necel)ariamente ha de aumentar los sal
dos de los bancos dd sistema con los bancos 
de la reserva. De modo qu~ se ve cómo los 
efectos secundarios de la desvalorización han 
sido tales c.ua!es se previeron en nuestro artícu
lo anterior, y parece claro que el gobierno ha· 
rá uso del globo de las utilidades obtenida') por 
la desvalorización, únicamente a med:da que las 
vaya ne(:esitando para sostener el mercado de 
bonos o para influír sobre los ca l1bios interna
cionales. Aunque Sólo como consecuencia secun
daria de la desvalorización, ya se han echado las 
bases de una amplia expansión del cr~dito, pe
ro hast.a ahora la expansión hecha así posible, 
ha realizado muy poco progreso Los depósitos 
del público a térmmo y a la orden en los ban
cos comerciales han aumentado, hasta donde 
puede verse por las cifras de que se dispone 
en una cantidad apenas dos veces la dd au~ 
mento en los encajes. 

CHECOESLOVAQUIA 

La desvalorización del dólar se acometió con 
fj~alidades mixtas., harto diferentes de las que 
dieron lugar des pues de la guerra a los cambios 
en las p:lridades del oro. El plan se enderezó, 
no a regulari.:ar una situación existente, sino a 
crear una nueva, de la que se esperaha la rea
nima-:ión de los negocios El otro experimento 
de desvalorización. puesto en práctica por Che
coeslovaquia en febrero, estuvo in:pirado por 
un objeto similar pero más e'pecíflco y más es
trecho. En este caso también, la medida se 
adoptó, no como reconocimknto legal de de
predación alguna existente en la unidad mone· 
taria en términos de oro-la corona, en efecto, 
estaba aú'l casi en su paridad con el oro-sino 
como e')fuerzo deliberado por dar un estímulo 
al comercio de exportación Vale la pena obser
var que más de un país-Nueva Zelandia y [)i· 
namarca son ejemplos notai)les-han apelado, 
con el mi"imo objeto, a la depreciación repenti
na del olmbio, dec 1 uada de la noche a la ma
ñ~na mediante la ofertn de la unidad moneta
ria nacional a un precio externo más bajo. Pe· 
ro hacía tiempo que las monejas de estos dos 
paíl;es se habían alejado de sus paridades con 
el oro, en tanto que la corona checa se había 
mantenid a la par ccn el oro. En consecuen
cia. si se había de conservar el oro como ~ase 
monetaria, el único recurso para obtener la de
preciación del cambio era la desvalorización. Es 
muy pronto aún para calcular loe;; resultados de 
este prtso. pero su, efectos inmeJiato!\ obre la 
situación del Banco Nacional se ven fácilmente 

en el siguiente cuadro, formaJo con los capítu
los pertinentes de los informes semanales del 
banco: 

Renglones seleccionado.! del BalJnce del Ba.nco 

Nacional de Checoeslovaquia. 

(Millones de coronas) . 

23 Fbro. 28 Fbro. * 30 abril 

Oro .. o o •••• o o •••• 1,706 2,668 2,662 
Saldos en el exterior 

y monedas extran-
jeras .... .. o •••• 587 78 37 

Deuda por billetes 
del estado ....... 2,582 2,150 2,138 

Billetes en circula-
ción ........ o. o •• o 5,3 XI 5,523 5,242 
Depósitos a la or-

den ... o • ••• , o O" 603 444 752 
POlcentaje legal de 

reserva .. o o o •• o • 38.3 44.7 44.4 

Conforme a una ley aprobada hacia fines de 
febrero el contenido áureo de la corona se 
redujo en una sexta parte, estableciéndose nue
vas paridades con todos las monedas de oro y 
prodUCIéndose una correspondiente reducción en 
la cotización de la moneda checoeslovaca en 
los mercados extranjeros . En concordancia, el 
oro que figura en el informe del Banco Nacio
nal del 23 de febrero aumentó en un quinto 
de su valor, arrojando una utilidad aproxima
da de 340 millones de corona') Simultáneamen
te, la mayor parte de los (saldos en el exterior 
Y,monedas extranjera'» se convirtió en oro, y 
as! se agregaron ctros 600 millones de coronas 
a la reserva metálica, cifra que incluye otros 
100 millones de coronas de utilidades. En to
tal , pues, la reserva de oro aumentó en casi 
1.000 millones de coronas, de los cuales cerca 
de la mitad representaban utiliJades sobre la 
reva!uación . y es! a utilidad se aplicó a reducir 
la deuda del Estado a favor del banco central 
por razón de la emi"ión de bil letes. Así pues, 
en cuanto a la aplicación de las utilidades, el pro
cedimiento siguió los pl~cedentes de pasada la 
guerra, y, al contrario del plan norteamericano, 
no se hizo tentativa por crear con la desvalo
rización condiciones favorables a una amplia ex
pansión del crédito Pero en cierto sentido, la 
operación sí hizo más factible la expansión del 
crédito, porque se elevó la relación entre las 
reservas y las responsabilidades inmediatas del 
Banco Nacional. A este respecto la ley fue re
visada, pues el mínimo legal se redujo del 30°1_ 
al 2)0}o, aunque a la vez se dispuso que los 
giros extranjeros ya no seguirían sirviendo pa
ra formdr parte de las reservas, las cuales en 
lo sucesivo consistirían exclusivamnnte en oro. 
Tomado en conjunto, el resultado de todos los 
cambios fue que la antigua relación de las re
servas. 38% , se convirtiÓ en una relación de 

- Primer Balance después de la de{valom;aci6n Je la corona. 
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casi 45°10. De esta manera, la situación del 
banco se ha hecho un poco más holgada, y se 
le ampliaron su') facultades para atender nuevas 
demandas de crédito. Que estas demandas se 
materialicen o no, es cosa que tiene que de
pender en parte de si e! estimulo ofrecido al 
comercio de exportación por la depreciación del 
cambio, en realidad ejercerá influencia notable 
sobre las condicione,> de los negocios en gene
ral. 

AUSTRIA 

Viniendo a la reciente desvalorización austria
ca, hemos de entendernos con combinaciones 
mucho más complicadas El chelín austriaco ya 
estaba bastante deprec iado con respecto a su 
anterior paridad con el oro, situación que apa
recía recom.cida en [as cotizaciones oficiales del 
cambio. Empero, se adort ó un procedimiento 
al que le cabe el nombre de desvalorización, no 
como parte del restablecImIento inmediato del 
talón de oro, sino con objetos mixtos que se 
pueden comprender mejor estudiando los infor
mes del Banco Naciomd Las cifras selecciona
das como necesarias para este efecto, son: 

Renglones uleccicnados del Balance del Banco 
Nacional Au.!tl iaco. 

(Millone. de chelines) . 

23 abril 

Oro ..... ...... .. .... .... 189 
Giros sobre el exterior. . . . 25 
-Otros valores activos> . .. 1 i O 
CHojta!. . . . . . . . ... . . . . . . . 43 
Billetes en circulación.... 881 
Depósitos a Id orden. . . .. 234 
cOtros pasivos J • • • • • .. • •• 154 
Porcentaje legal de reserva 22.2 

30 abril· 

241 
36 

137 
55 

970 
163 
163 

27.7 

Desde hace mucho tiempo la cotizaci6n ofi
cial del chelin aust riaco haría permanecido es
table. juzgada por su valor en términos de mo
nedas de oro. al rededor de 128 chelines papel 
por ) 00 oro Hacia fme~ de abril se resolvió po
ner el balance del 8anco Nacional en confor
mi(~ad con esta depreciación, ofiCIalmente reco
nocidH, y con tal objeto se reavaluaron las exis
tencias de oro y giros en poder del banco. La 
tasa elegida pRra el reava!ú') oe la existencia áu
rea fue de unos ] 2í~ chelines por 100. Los 
efectos sobre el ralan(e semanal del Banco re
sultaron algo comrlejos, por haber~e afeCtado 
tres renglones del a-:ti VO-Ol o, gir0s sobre el ex
terior . y «otros valores activos»-de esos «otros 
valores activos> rrohablemente (lf() y giros que 
no podían figurar en sus corresrondientes capí~ 
tulos. Los resu tados están indicados en' los in
formes comparat1Vos, pero más concretflment'e 
parece que la reva:u?ción del carítulo oro arrojó 
una utilidad de 52 milldñes de chelines, la dH 

• P,lmer Balance élespu~s de ¡. desvalorización del cheUn. 

renglón de cambio exterior, 6 mIllones, y la de 
«otros va)ores activos~, 14 millones, en total, 
72 millones de chelines. En cuanto al destino 
dt: esta suma, lo primero fueron las re~ponsa
bi'idades en mOf1eda ex! ranjf) a, hawta entonces 
asentadas a las ant guas paridades, las cua!es 
tuvieron que reavalualse paralelamente al acti
vo, y esto absorbió 5% millones de chelines. 
En segundo lugar se atendió a cubrir pérdidas 
en los libros causadas ror oro y giros compra
dos a los tipos corri 'ntes pero que figuraban en 
el balance a las antiguas pal idades Es de presu
mirsf" que es: as pérdidas , ascendentes a 34 mi
llones de chel ines, se habían rasado a una cuen
ta en los cotros valores aCI ¡ves); de ahí que 
su extinción produJel a una baja neta en este 
capítulo. Luégo se tuvo pcr conveniente ele\ ar 
la cifra del c8pital del b:mco para que corres
pondiera a la desvalorización, de modo que a 
esm se adjudicaron 12 mili nes de chelmes. Fi
nalmente, los 21 mi llonec; de chelines restantes 
eran rara hacer una reorganización general del 
sistema bancario comercial, que actualmente ~e 
halla en sus ú ltimas etapas. El presidente del 
Banco Nacional dIjo que esta últIma adjudIca· 
ción era la que imprimía e! «ímpetu dlre to) a 
la revaluación, pero con esre propósito est?ba 
combinado el deseo de aclarer la situación del 
banco y Ilmp:arb de mero~ asientos de conta
bilidaJ , sin sentido PI ático CIJn rec:ppcto a las 
ccmpras de oro y giros hech?s de~ pués de la 
derreciacié.n del chelín. Incidentalment e. ade
más . el ~orcentaje de re~ paldo en caja para las 
resr omahilidades del bAnco mejcr6. L.os c?-!cu
los son un poco comrlicados, porque \,onfol rre 
H las kyes parte de la deuda del Est~do al 
banco tiene que deducirse de las r('~pon~abilida
des por billetes y etros comprcmlsos inmedia
tos , antes de sacar el porcentaje, ¡::-ero el resul
tado aparece en nuestro cuadro 

LA DESVALORIZACION y EL TALON DE ORO 

De esta descripción del proced:miento en tres 
pJíSlS de condiciones complet amente divergen
tes, resulta evidente que la desvalorizaci6n ~e 
ha acometido con propósitos distintos y técni
ca diftrer.te. Tal vez el elemento de variedad 
má3 importante se encuentra en esr as exr'osicio
nes de hechos y posibilidades. Primero, bIen se 
sabe que las faculrad c:s (on(erid<Js por el legis
lador al presidente de lo~ E~tados l'nidos para 
reducir el c(¡ntenido áureo del dólar aún no han 
~·ido ejercid;:¡s en ~u totalidad , lo cual de;a la 
posibilidad bien clara de nuevas desvalori7acio
nes en ese país Al contrario, la desvalorizaci6n 
checoslo\'aca , habiéndose aprCJba -!o una ley con
creta que fija el nuevo contenido áureo de la 
corona, tiene todas las apariencia" de ser defi
nitiva, en lo cual sigue las pr8ctic83 de después 
de la guerra Enl re ~tos dos extrfmos, el pro
cedimiento austríACO, que reconoci6 la ex :stcn
cia de cierta depreclaci6n, no fue tan definitiVO 
como el checoc::lovaco, de modo que queda al
guna posibilidad de nuevo~ reajustes POSl eriores. 
Evidentemente, pues, ater,didas las circumtan-
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cias y los métodos de desvalorizaci6n, las nue
vas paridades del d61ar, la corona, y el chelín, 
difícilmente pueden considerdrse tan dennitivas 
y njas como se las suponía connadamente ba
jo el tal6n de oro, según hasta ahúra 10 hemos 
conocido 

Es claro que la introducción de este nuevo 
instrumento de política monetaria suscita una 
importante cuestión sobre los cimientos jurídi
cos de todo talón de oro futuro En verdad, el 
profesor Cassel, a juzgar por las noticias de un 
reciente discurso suyo, ve en él la destrución 
efectiva de la posibilidad de restaurar todo sis
tema imernacional de tal6n de oro. Quizás es
ta opinión sea extrema, pero es evidente que la 
posibilidad de estar variando las paridades con 
el oro introduce un elemento enteramente nue
vo en los arreglos monetarios internacionales. 
Acaso sea éste uno de los puntos que está 
considerando el Banco de Arreglos 1 nternacio
nales en su estudio de los «medios para mejo
rar el funcionamiento futuro del talón de oro 
internacional,. La J unt a del banco, que sin te
mor de errar, se pueJe c')nsiderar representati
va de las opiniones de los bancos centrales de 
los paí ~ es de mayor importancia en asuntos 
monetarios, no economiza sus declaraciones so
bre lo conven iente-más aún, lo inevi table,
del regreso al oro en tod:) el mundo. Felizmen
te, el banco no ignora la necesidad de la adap
tación. Jamás se ha dicho cosa más verdadera 
que ésta, tomada del informe anual del banc.o, 
publicado hace poco: c:La política monetaria es 
una cosa viviente, dinámica, y necesita nuevo 
estudio de tiempo en tiempo a la luz de la ex
periencia progresiva y de los cambios en las 
condiciones económicas mundiales». Si la pala
bra «política» ha de incluir el mecani<;mo. las 
reiteradas orofesiones de fe del banco en el ta
lón de oro: no deben tenerse por prueba denni
tiva de criterio retr6gado inmodincable, El ban
co está prestando servicios admirables en la re
copilaci6n de materiales sobre elementos vita
les de la<; condiciones monetarias, por ejemplo, 
cifras del volúmen de los depósitos internacionales 

a corto plazo, y de la cantidad de oro atesorado. 
Si ahora quisiera comunicar al mun-:1o sus con
ciusiones sobre cómo ha de funcionar el talón 
de oro en las modincadas condiciones de los 
tiempos modernos, prestaría ayuda sustancial 
al aclaramiento de las ideas y a la inteligencia 
entre el público de los objetivos nnales de la 
política banc;::¡ria central. H.?mo<; mencionado un 
punto vital de mecánica, suscitado por el re
ciente recurso a la desvalorización, y he ahí una 
de las varias cuestiones a que podría dedicar 
frucwosamente su urgente atención el Banco de 
Arreglos lnternacionale~, en su carácter de 6r
gano de la opinión bancaria central, que, en 
más de un país, está muda. 

La experiencia de los últimos años ha mo<;tra
do que el talón de oro, después de decirlo to
do, no es m{.¡s que una creacinn de la ley en 
cada uno de los países en donde rige. La pre
cisión y nJezd del talón de oro, cualdades que 
casi invariablemente se presuponen en toda dis
cusión de sus méritos. se fundan en la hipóte
sis de que las vanas leyes nacionales relativas 
a la base metálica de las respectivas monedas 
permanecerán njas para siempre. Antes de la 
guerra esto era bastante cierto p:ua efectos prác
ticos, pero los suce')os de los últimos años han 
demostrad:) la facilidad de modincar las leyes, 
y, cómo, con cada cambio en las leyes, el talén 
de oro se convierte en un nuevo talón de oro. 
y a'ií, en la práctica actual ocurre que no hay, 
o hay menos certeza. de los valores de cambio 
de la') monedas respaldadas por talón de oro, 
que del de las monedas puramente dirigidas. 
En efecto, el talón de oro se convierte en un 
talón dingido. y dirigido primero que todo ha
cia las necesidades de 105 respectivos paí"es en 
que se dice que rige . Dedú;ese de ahí que to
da la ~tructura del sistema internacional de 
talón áureo, hasta sus mismas bases, necesita un 
nuevo e<;tudlo a una luz má' clara y con un es
píritu del más completo realismo. 

lTraducido especialmente para la REVISTA DEL BAN
CO DE LA REPÚBLICA de la cMonthly Review. del Mid
land Bank de Londres). 

LA CON TES 7 ACION DEL SR. PRESIDENTE DE LA REPUBLICA 

El señor Presidente de la República se dign6 
contestar en los siguientes términos la proposición 
de saludo y de adhesión que le dirigió la Junta 
Directiva del Banco de la República y que pu
blicámos en nuestra entrega anterior: 

presidencia de la República -N. o )'-Bogota, 
. Agosto 20 de 1934. 

'Señor don Julio Caro. Gerente del Banco de la Repú-
blica.~Presente . 

'. Al referirme a su apreciable nota número 
'f686 de fecha 8 del presente, me complazco eh 
.expr~ar por su intermedlo a la Junta Directiva 

del Banco de la República mis sinceros agrade
cimientos por los votos que esa entidad formu
la por el éxito de mi gobierno. 10 mismo que 
por el valioso concurso que me ofrece para la 
obra de mi administración. A mi vez, me es 
grato ofrecer al Banco la decidida colaboración 
del Gobierno para que pueda seguir prestando 
a la economía nacional servicios cada día rnás. 
eficaces. 

De usted muy atento ser:vidor y a~igo¡ 

I 
ALFONSO LOPEZ 
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EN HONOR DE LOS DIRECTORES SALIENTES 

Con motivo de la serar8ción de la Junta Di
rectiva del Bar.co de la Re¡:ública de les ~eño
res don Joaquín Sarr.pcr y doctor Alcerto Suá
fez Murtllo, dicha corporación aprobó la si
guiente proposición en su sesión de 22 de agos
to último: 

«La Junta Directa del Banco de la Re
pública lamenta sinceramente la separa
ción de los señores doctor Alberto Suárez 
Murillo y don J úaquín Samper y hace cons 
tar en el acta de. hoy su profundo reconoci
miento por la valiosa cooperación y los im
portantes servicios prestados ¡:,or ellos . con 
tanto celo como competencia , en las labo
res de la J unta, durante el tiempo en que 
hicieron parte de la corporación». 

Los señores Samper y Suárez Murillo con
testaron en Jos siguientes términos la nota del 
Gerente del Banco, en que les comunicó la an 
terior proposición: 

Bogotá, agc l a 30 de 1934 

Señor don ) ul ic Ca ro, Gerente del Barco de la Rcr ú
bltca.- L. C. 

Muy apreciado amIgo: 
Por la atenta comunicación de usted fecha

da el 23 de los corrientes me he impu~to de 
la proposici6n aprobada por la Junta, Di! ectiva 
con mot ivo de habernos retirado de ella el doc
tor Alberto Su¿rez MurilJo y yo como rerre
sentantes del Gobierno. Los términos altamen-
te honrosos de dicha proposición obligan de 
manera esrecial mi reccnocimiento hacia todos 
y cada uno de los distinguidos miembros de la 
Junta, a quienes presento pcr el digno ccnduc
to de usted mis cumplidos agradec imientos . 

Al corresponder a las benévolas frases con 
que usted tiene a bien favorecerme, permítame 
que una vez más le renueve mis sentimientcs 

de 8dmiración por la manera correcta, inteli
gente y acertada como usted ha conducido los 
negocios de la in5titución, especialmente duran
te la época aciaga púr que ha atravesado la re
pública, y mis votos muy sinceros por que con
tinúe usted al frente de esa respetable entidad 
para bien del país. 

Con mis mejores deseos por w bienestar 
personal , le ruego creerme ~1I leal y adictO 
amigo, 

JOAQUIN SAMPER 

Bogotá, agosto 24 de 1934 

Señor don Julio Caro Gerente del Banco de la Repú
blica - Ciudad 

Muy distinguido señor y estimado amigo: 
Recibí la atenta esquela de usted por medio 

de la cual se sirve transcribirme la proposici6n 
aprobada p0r la honorable J unta Directiva del 
Banco de la República, en ~u sesión del 22 de 
los corrientes, y además me expresa sus senti
mientos personales por mi separación de la ex
presada Junta. 

Por el muy digno conducto de usted presen
to a todos los miembros de la J unta Directiva 
del Banco, la expresión de mi sincero agrade
cimiento por sus benévolos conceptos por mi 
retiro de la Junta y mi modesta actuación en 
ella y al propio tiempo manifiesto a usted mi 
gratitud por las innumerables gentilezas que 
usted tuvo para conmigo en el tiempo en que 
tuve el honor de desem¡:;eñar el cargo de di
rector, hé'clendo sinceros votos por la prosperi
dad del Banco emisor, tan acertadamente go
bernado por usted. 

Soy de usted atento seguro sel vidor y adic
to amigo, 

ALBERTO SUAREZ MURILlO 

EL COMI7E DE INFORMACION ECONO
MICA y EL BANCO DE LA REPUBLICA 

El comité de informaCIón económica, antes de 
clausurar sus labores, aprobó la siguiente pro-
pos i ~ ión: p.~ ':: . 

«El Comité de información económica , al dar 
por terminadas las labores que le fueron enco
mendadas por el señor Presidente de la Repú-

blica, cumple con el grato deber de manifestar 
su agracecimiento al Banco de la República, y 
personalmente al señor don Julio Caro, geren
de la institución, por la valiosa cooperación 
prestada al comité durante todo el tiempo de 
sus actividades' . 
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EL COMERCIO DE 1 'vIPORTAClOlv y EXPORTACIO \f 
CON ALGU¡\fOS PAISES EUROPEOS 

1 mporlante Resolución de la Junta de Control de C2rnbios y Exportaciones 

«La junta consultiva de la ofic:ina de cO!1trol 
de cambios y exp)rtaciones, 

CO~SIDER ,\NDO : 

l. o QJe el decreto número 1.683 de 1931 en 
su artículo tercero determinó que la comisión 
de control tendría amplias facultades para res
tringir o p¡-.)h ibir las compras y ventas de oro 
amonedado o en barras y de toda clase de mo
nedas extranjera~ o de giros en dichas mone
das, a excención de las que efectuara el Ban:o 
de la República, pudiendo permitir todas aque
llas que reSlym:lieran a necesidades efectivrls del 
comercio o de las industrias, previa calificaci6n 
de dichas necesidades por la misma comisión de 
control: 

2 o Que el decreto número 2.092 de 1931 creó 
la oficina de control de cambios y exp::>rt3cio
nes con las mi mas facultades de la comisión 
de control; 

3 o Que por d~creto número 2.148 de 193 1 se 
creó la junta con')ultiva de la oficina de c~n
trol, para resolver las consu ltas que le sometie
ra el B1J1CO de la Repúbiica referentes a las 
operaciones de control de cambios y exp::>rtacio
nes; 

4. 0 Que el B nco de la República ha solici· 
tado :le la junta con3ultiva de la oficinA de cn'1-
trol de cambios y exportaciones una reglamen
tación sobre la manera de proce:ier con respec
to a las licencias que se presentan a la oficina 
de control para adquirir giros por monedas ex · 
tranjeras destinados al pago de importaciones 
procedentes de países que, o impiden la entra
da a ellos de productos colombianos, o h8n Ji
mital.10 la cuantía de sus importaciones de tales 

produ:;~os a cifras que perjudican al comercio 
de exp)rtació!1 colombiano; 

5.0 Q.le la junta consultiva considera que de
ben a:iop~arse para la cO ~1cesión de lice:1.cias, 
las miSm1'1 n)rm1S, facilidades y re..¡tric~iones 
que existan con relación a la imp)rtación de 
pro .Iuctos cc>!Jmbian)-), en lo' países de donde 
pro0e.::ien las mercancías que se pretenda cubrir, 

RESUELV~; 

1. o La oficina de control concederá sin I imi
tación alguna Iicen:ias destinadas a adquirir 
cam~io exterior que tenga pc>r objeto cubrir im
porta,: iones procedentes de países en donde no 
existan trab3.s ni limit:-lció"1 alguna para la im
p)rta:i~(1 de proJuct')s colomblan)'3 o par3 la 
concesi~n de 103 giros destinados a cubrir esos 
p;-oduct,)') . 

2. o Pa :a aq·.lellm paÍ3es en dC>1::1~ se haya e'i
table:id') re ;tricciones en C'.lanto a la c~ntidad 
de produ::tos colom~ian'), qu.... puedan im:::nr
tarse o a la cuantía de los giro') que p.1edan 
autorizélrsr para su pag), la oficina de c:) I1t rol 
p')drá lim ~ tar el otorg3miento de licertCla hasta 
CO;1:urrenCla de la cifra que e~03 mi"m')') nat
se' permit:m im:Jortar en prvd ~lcto3 rolombia
nos o de la que p .... rmitan enviar a Colombia 
en oa(.p de las exp )rtaciones colombianas. 

BJgotá, sep~iembre 5 de 1934. 

Los miembro" de la junta, 

JU'.ln S l'11per S:Jrdo, Jjorge Duranl, Samuel 
Wtllwmson . 

J efe de oficina, 
ALBERTO BAYON 

LA ORGANIZACION EN LOS PRQDUCrOS DE EXPOR7ACION 

Desde aue se tienen notiCia de la exi::;tencia 
del comercio internacional (edad amiW.r~) los 
países que lo han practicad:) se han dajo cuel1ta 
de la neces;dad im~erante de sistem::t t izcH la pn
ducción para la exportación com') factor prin
cipal rara el hienestar económico na:ion3.1. A ~í 
10 dem"Jstraron la r ndia, Egipw, Fenicia, G"'eci 1 

y Rnma que para impulsar su come~l."io exterior 
antes de la destrw::ción del Imperio Rnm1"1J, 
tuvieron que reglam ::rtar, aunque en forma ru
dimentaria, su producción. 

En la actualidad, cuando la producción es 
enorme, el consumo asombroso. las coml.ln ica · 
ciones más rápidas , lo') tratados comerc ia 1e" más 
efectivo'), cuando en una palabra. el progreso 
mercantil es indiscutible, la organización de la 

pro.:LrciSn a k¡uiere un3 im:):)rtancia tan grande, 
que C::l,i p)Jr:-lm); a"e :~urdf que "in ella '10 se
rÍ::t fa0ti le el d~)1rroll) d~1 clm:,rcio exterior. 

E) evi .:hr"\te que ante e--ta s'tu3:ión, el comer
cia ha Ile~aJo a 'iU estad) m3"1 Jin1mi:.1 y la 
e"ol 'JÓ) 1 ew 16"11ica "e efectúa con rapi Jez ava
sal13 ¡Ya, comtltuyen~:b el p)rvenir e~onó'11ic() 
y n"11n::i fTO d~l CO"11~rcio en general, la organi
za0ió;1 de la oroJucciAn 

E') convenie'lre, oues, q'le n'Jestr.Js exporta
do~c) y e;1 g?neral nU~:3trns com~rciantes, se 
d ~n CUe'lt1 e'ncta de la i'11"))rtan:ia tra')cen
de:t ~ al que p3ra el d ?sarrollo de la econo"11ía 
ir) :-erior r le1e la si,tem1ti!ación de la produ~ciórl. 
ya que .;;in ella b::; be 1~fi.:ios serán muy raquí
ticos y quizá nulos. 
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Si examinamos nuestra balanza comercial 
última, observamos que los resultados úbtcni
dos en el período comercial próximo pasado 
no son halcgadores . teniendo en cOf1sideración 
nuestras poslbilidade~ económicas. Sobre este 
pa . ticular alguien ha dicho: «La República Me
xicana ha sido dot:tda con espléndidas ri quezas 
naturales' bosques fron closos, ríos caudalm:os, 
oro, plata, cobre, plcmo. mármol, ónix, made
r as preciosas, frutas :liversas, legumbres varias, 
fibras, plantas med icinale'i, etc , etc .; pero casi 
no se han sabidr. ex):'lotar eficientemente todos 
esos maravillosos recursos debido a una falta 
de método comercial, 

La mayoría de los recursos naturales con que 
cuenta el país son de exportación Sif1 embargo 
¿a qué se debe que los beneficios obtenidos en 
nuestro comercio exterior sean tan raquíticos? 
A mas de la influencia de los llamados renglo
nes invisibles en nu(stra balaf1za de cuerras, se 
debe a la falta de técnica en la producción de 
los artículos que se destinan a la exportacié n. 

Es natural que si nuestros hombres de em
presa no cambian de una manera decidida sus 
sistemas antiguos de producción por si..;temas 
eficientes, Jamás podr8n obtener la mejoría 
que se pretende. 

Es convenien te que ~e pongan a In a ltura de 
Jos competidores, q' le e afanen constantemente 
en conquistar nuevos mercados y en consolidar 
1m que tienen ganados, a ba~e de calidad y pre
cios, como rpsultantes de una técnica de po
ducción bien planeada y de acuerdo con las ne
cesidades del momento. 

Nuestros hombres de empres~ deben mejorar 
sus sistemas de producci6n Ahora mác; que nun
ca se hace indispensable metodizar la adquisi
ción, el almacenaje. la fabricaci6n, los <:islemas 
de salarios y finalmente la forma exterior de 
presenta r los artículos en los mercados; en una 
palabra, deben organizar apropiadamente la pro
ducción, sin olvidar a la vez la impbntaci0n 
de una hábil administración que cons.:ituya la 
brújula que constantemente esté indicando el 
camino seguro a segui r y evite que el prC'duc
tor ande con tanteos que a la postre causa
rán su ru ina . 

La organizaci6n individual de nuestras unida
des econ6micas , a pesar de ser la base, nada po
dría si todas ellas no trabajan de común 

acuerdo, es decir, si no tratan de evitar la 
competencia entre sí. que es perjudic!al para 
ellas, principalmente en el comercio exterior . 
Es , pues, ir.dit.pensable la organ i7ación de las em
presas que se dedican al comercio de exporta
ción. y par:! ello nada m8s efectivo que las aso
ciaciones para la producción . 

Las asociaciones se aplican a todo fin, y en 
su sentido más amplio son agrupaciones de in
dividL.,¡oS que trabajan para obtener un fin cual
quiera, y que <>n el caso que nos ocupa ~ería la 
producción para la xportación. Esta. asociacio 
nes se imponen para todas las obras que están 
por encima de las fuerzas indi\'iduales. 

Nuestros productores pueden organizar ~u 
prodUCCión formando agrupaciones Estat.. agru
pacicmes han m¡cido en algunos paíse~ como re
sultado de un mO\ ¡miento de reacción ante la 
arruin8Jora compc.tcncia que cntre sí se hacían 
los productores. Deja a la., empreSAS su indivi
dualidad, su autonomía interior y se limita a 
agrupar esas emprc. as para la ~enta de sus 
productos en las mejores condiciones posibles 
y para ello se recurre a varios métc.dos, siendo 
los prir.cipales. 

1. o La fijaci6n a cada ocio de la cantidad 
que debe producir para el mercado. 

2. o La regularizaci6n de precios de venta. 
3. o La supres it)ll de intermediarios, pon iendo 

a la agrupación entre lo:> productores y los 
consumidores Estos organi<:mos vienen ~jendo 
una verdadera forma cooperativa de rroducci6n. 

Nuestras fuentes de riqueza no pueden ni de
ben ~eguir siendo explotadas en la forma ca
rente de métodos eficientes en que se está 
practicando. Se necesita que nuestros produc
tores sean fuertes , agresivos y emprendedores 
para que exploten ellos mismos, en forma eco
n6mica, esas riquezas y no dejen el campo libre 
a otros países cuyos comerciantes sean más 
agresivos, más fuertes y más tenaces. 

No debemos olvidar que el éxito será de aque
llos que muestren mayor fuerza en la lucha co
mercial en que vivimos . 

De .El Comercio ExteriOr>, de México (Organo del 
Departamento de Comercio Exterior de la secretaría de 
la Economía Nacional) . 

LA BIBLIOTECA DEL BANCO DE LA REPUBLICA 

Con el deseo de fomentar los estud:os eco
nómicos entre los estudiantes y las personas 
aficionadas a estas cuestiones, la biblioteca de 
la institución, instalada en amplio y cómodo lo-

cal y bien provista de libros y revistas, está 
abierta para el público todos los días (con ex
cepción de los sábados y los festivos) , de las 
2 a las 4~ de la tarde. 
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