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NOTAS EDITORIALES

La situacién general

La nota més saliente del perfodo que hoy re-
sefiamos han sido las manifestacicnes de inquie-
tud obrera que se han presentado en el pais,
especialmente en el ramo de transportes, bajo
la forma de huelgas o conatos de ellas, como
la que tuvo paralizada por varios dias la ma-
yor parte de las comunicaciones en la capitel
de la reptiblica, o la que pudo ser atin més
grave que amenazd la suspensién de los servi-
cios cel Ferrocarril del Paciflico. Afortunadamen-
te tales movimientos han podido resslverse pa-
cificamente, gracias a Ja prudente energia con
que las autoridades han intervenido para arre-
glarlos. Sin que esto quiera decir que la posi-
bilidad de que sigan presentdndose haya des-
aparecido, pues puede decirse que la inquietud o-
brera contin(a viva, simés o menos latente. Y es
que esa clase de corflictos son propios de épo-
cas como la que el pais estd atravesando, de
renaciente actividad econémica y de considera«
ble desvalorizacién monetaria, que, si trae faci-
lidades de ocupacién para las clases obreras, esta-
blece al propio tiempo una fuerte desproporcién
entre el costo creciente de la vida y el nivel de los
salarios. Situacién es ésa que rec'ama especial
atencion, para que se la resuelva en forma que
consulte la justicia y la conveniencia de la na-
cién. Sin duda con el fin de poder intervenir més
eficazmente en la solucibn de esos delicados
problemas, el Gobierno ha sometido a la con-
sideracion del Congreso un provecto de refor-
ma constitucional que confiere autorizaciores
al Estado para «intervenir por medio de leyes
en la explotacién de las industrias o empresas
plblicas y privadas con el f{in de racionalizar
la produccién, distribucién y consumo de la ri-
queza o de dar protecciébn al trabajo». Tiende
también esa freforma a dar més eficaz alcan-
ce al principio generalmente aceptado de que
«cuando de la aplicacién de una ley expedida por
mctives de utilidad pablica o de interés social
resultaren en conflicto los derechos de particula-
res con la necesidad reconocida por la ley,
el interés privado debera ceder al interés pabli-
co», lo oue podrd aplicarse pera el arreglo
equitativo de los conflictos que en los Gltimos

afios han surgido entre los propietarios de lati-
fundios y los arrendatarios que con su trabajo
han contribuido a la valorizecién de tales pro-
piedades. Paso harto serio representa la medi-
da propuesta, pero de aprobarse, como parece
probable, su trascendencia en la vida nacional
dependeré del alcance que tengan las leyes pos-
teriores que exijan su aplicacién.

El movimiento de los negocios en el periodo
resefiado se mantuvo sin cambio, mostrardo la
ordinaria quietud que trae esta época del afio,
cuando ha terminado la exportacién de una de
las cosechas de café y aGn faltan varias sema-
nas para que empiece la movilizacién de la otra.
Y pueda que también haya influido 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 presentandose ha pa-
ralizado la tendencia de alza que en los valo-
res bursétiles se venia observando. Las tran-
sacciones en f{inca raiz han disminuido, aun-
que no bajan los precios ni decrece el nG-
mero de las nuevas edificaciones, que sigue
siendo considerable, asi en la capital como en
las demés ciudades importantes del pafs.

La situacién fiscal

A $3.828000 ascendié el producto de las
rentas nacionales en agosto, inferior en § 836-
000 al de julio, que fue de § 4.664.000, corres-
pondiendo la diferencia a los <ingresos varioss,
e:pecialmente en el proveniente de la partici-
pacién del estado en las explotaciones petroli-
feras. No obstante, sigue siendo satisfactorio
tal producto, como que en los primeros ocho
meses del afio él asciende a $ 28.672 000.

La Cémara de Representantes devolvi6 al Go-
bierno el proyecto de presupuesto presentado
por la anterior administracion. Eso permitira
al actual Ministro de Hacienda estudiarlo de
nuevo y llevar a la préctica la politica fiscal
que ha enunciado, de establecer ante todo el
equilibrio presupuestsl, como base primordial
de la estabilidad econémica del pais, empresa
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que parece bien ardua, dadas las condiciones
que la situacion de éste presenta.

Las apropiaciones para los gastos piblicos
nacionales, que para agosto fueron de $ 3.000-
000, se fijaron para septiembre en $ 3.029.000.

La banca y el mercado monetario

. ‘Los préstamos y descuentos del Banco de la
Repiblica a sus instituciones afiliadas pasaron
en el mes de agosto de $2.764.000 a $3.112-
000. Subieron también los hechos al Gobierno
vy a otras entidades oficiales, de $4026.000 a
$4628000 En cambio, descendieron sensible-
mente las opzraciones directas con el pablico,
que de $2.709 000, que valian en 31 de julio,
pasaron a § 2.245.000 para el 31 de ago:to.

Los billetes del Banco en circulacién ascen-
dian el dia Gltimo de agosto a § 36.690.000 y
eran en 31 de julio § 36.511.000. Los depbsi-
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 par, no tuvieron mayor cambio en el mes de
agosto, valiendo al empezar y terminar éste
$ 17.495.000y $ 17.656.000, respectivamente.
En esas cifras corresponde al oro [isico a la
par $ 15.934.000 y $ 15.728.000, en su or-
den.

Oficinas de Compensacién

E! movimiento de compensaciébn de cheques
tuvo en el mes de agosto un fuerte descenso
en relacion con el de julio, que fue verdadera-
mente extraordinario, pero {ue siempre superior
al de junio anterior y al de agosto del ano pa-
sado.

Las cifras, en miles de pesos, son asi:

Agos:o 1934 Julio 1934 Junio 1934 Agosto 1933

44.903 56.961 42.558 30 656
19.761 31.534 20.591 15.391

En el pais..
En Bogota.

El cambio exterior

Poco después de nuestra anterior resefia se
inici4 una fuerte baja en el cambio exterior, que
llevd la cotizacion de los cheques por ddlares
por debaio del 170°/,. Vino luego una reaccion,
y en las Gltimas semanas tal cotizacion se ha
mantenido al rededor del 1739/, con mercado
débil. Mas que a la oferta de giros, muy esca-
sos en esta época del afio, 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
mas bajos en los proximes meses, con la entra-
da de la cosecha de café. Tal actitud puede
dar como resultado una relativa estabilizacion
para esa época, por la demanda que para ella
esta reservandose.

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

en las Gltimas semanas una sensible y sosteni-
da baja en la libra esterlina, que llegb a des-
cender por debajo de $ 5, o <ea el Lipo mas
bajo registrado desd: que Inglaterra abanionb
los pagos en oro, en septiembre de 1931. Esa
situacion no seria raro que provocara alguna
medida en los Estados Unidons, encaminada a
establecer una cotizacion mas alta de la mone-
da ing'esa. Ayer se cotizaba la libra a § 501
y el franco francés a § 0.0663. contra $ 5.0975
y $ 0.0668, respectivamente, hace un mes.

E! oro

Mantienc la produccién de oro del pais su
curso ascendente. En el mes de agosto fue de
32 814 onzas finas, contra 29.628 en julio y
28 662 en junio.

La prima que el Banco de la Replblica pa-
ga en el oro que compra, que se basa en la
cotizacidn del dblar, ha fluctuado de acuerdo
con ésta, quedando ayer al 64°/, contra el 74%,
hace un mes.

El café

No obstante las perspectivas mas bien favo-
rables que anotébamos en nuestra anterior rese-
fia, el mercado de café en Nueva York se ha
debilitado dltimamente, sin que se haya hecho
aparente la usual reaccibn de alza que en él
trae el otono No puede atribuirse tal situacién
sino a la prefunda incertidumbre y a la intran-
quilidad que reina en los Estados Unidos, que
ha afectado desfavorablemente y en [uerte pro-
porcién los marcados de ese pais, asi de valo-
res como de productos, ya que la situacién es-
tadistica del café es la mejor registrada en mu-
chos ainos y que el Brasil continda su poli-
tica de sostenimiento del café. sin vacilaciones.
Las Gltimas cotizaciones de Nueva York son,
para el café Medellin 14-5/8 centavos, y para el
Bogota 13 1/8.

También en los mercados interiores se ha re-
gistrado Laja en los precios, que ha obedecido
mas que todo 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 moviiizacién a Ios puertos de embarque
en el mes de agosto fue de 252.864 sacos, con-
tra 171.222 en julio y 349.336 en agosto de
1933. Lo movilizado en los ocho meses trans-
curridos del presente afio asciende a 2.284.034
sacos, contra 2.451.418 en los meses correspon-
dientes del pasado.

Junta Directiva

Estando vercido el periodo para que habian
sido nombrados dos de los representantes de la
nacién en la Directiva del Banco, don Joaquin
Samper y el doctor Alberto Suérez Murillo, el
Gobierno design6 en su reemplazo a 'os docto-
res Francisco de P. Pérez y Héctor J. Vargas,
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muy distinguidos abogados y representantes al
Congreso, en el que ce han especializado en el
estudio de les cuestiones financieras. El prime-
ro de ellos habfa ya ocupado un puesto ¢n la
Junta del Banco, durante el tiempo en que tu-
vo a su cargo el Ministerio de Hacienda v Cré-
dito Pablico.

Superintendente bancario

E! sefior Presidente de la RepGblica ha teni-
do el acierto de llamar a ccupar el puesto de
Superintendente bancario al doctor Eduardo
Vallejo, jurista de merecida reputacién quien ha
ccupado elevados cargos, ccmo el Ministerio de
Hacienda, miembro de las Directivas de los
Bancos de la Reptiblica y Agricola Hipotecaric,
abogado consultor de la Superintendencia ban-
caria. que lo han familiarizado con los problemas
que habré de tratar en e' que viene a desempefiai
ahora. Su presencia al {rente de tan importan-
te departamento es garantia de acierto y de
imparcialidad.

Banco Agricola Hipotecario

No menos acertada ha sido la designacién he=
cha por la Junta Directiva del Benco Agricola
Hipotecario en el doctor Alfredo Garcia Cade-
na para ocupar la Gerencia de dicha institu-
cién. Esta misma Revista ha publicado escritos
del doctor Garcia Cadena que muestran su pre-
paracién y ccmpetencia, a las cuales agrega €
su elevada posicin social y comercial. Nos
complacemos en felicitar al Banco Agricola por
tan atinado nombramiento.

Agencia en Leticia

El 1.° de este mes empezé a funcionar la
oficina del Banco de Ja Reptblica en el puerto
amazénico de Leticia. Ha querido nuestra ins-
titucicn coadyuvar con tal fundacién a la poli-
tica nacional que tiende a llevar la civilizacién
y el progreso a esas apartadas regiones del pafs,
y hay que esperar que su accién tendré en ese
sentido considerable eficacia.

EL MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK

Estadistica. - Arribos a Estados Unidos y Europa. - Entregas mundiales. - Existencia vi-

sible mundial. - Ventas para entrega futura en la Bolsa de Nueva Ycrk. - Precios para

operaciones a término. - Base, Rio N.° 7. - Contrato «<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 mostré mayor activided que en julio, y el volu-
men del negecio fue también mayor que en agosto del
afio anterior. Al sostener el Brasil el mercado a témmino, el
comercio muestra aqui menos repugnancia a contraer
compromisos, especialmente teniendo cn cuenta la mejor
posicién estadistica de los mercados de origen. El movi-
miento de compra [ué més o menos general, tanto
para Europa como para América. Los intereses especulado-
res también parccen interesarse méis por productos, debido
a las nuevas regulaciones de la bolsa de valores, y han
entrado a comprar café de tiempo en tiempo. Los pre-
cios s¢ movicron dentro de limites estrechos, y ayer,
el cierre, mostraban ganancias respecto a los del mes
anterior en igual fecha de 6 a 15 puntos en el contrato
de Rio, y de 28 a 6] en el de Santos. Los cafés en
mano estén a los mismos niveles y ligeramente més al-
tos para ciertas calidades

Las entregas en los Fstados Unidos en los dos meses
primeros de la presente estaciébn fueron 16.1% menores

ue los de igual perfodo de la estacién anterior. De to-
ga el pais llegan quejas por el reducido consumo de ca-
i€, \éuse dan diversas explicaciores del hecho: algunos lo
atribuyen a la terminacién de la prohibicién, otros al
intenso calor del pasado verano, otres a lo reducido del
poder adquisitivo. Se observa, sin embargo, que las exis-
tencias domésticas visibles son relativemente pequefias.
Con una reacci6n en el consumo en este mes, que el co-
mercio esté esperando, es probable un aumento en las
entregas. En el ccmercio prevalece aun la idea de que
la tendencia es hacia precios més altos. Los precios de
los colombianos, se dice que continuarén siguiendo el
curso de los de Santos, desde que no se espera que ha-
ya escacez de aquéllos en el pericdo actual que precede
a la llegada de la cosecha, pero se cree que en los me-

ses posteriores, cuando la existencia de cafés colombia<
nos sea més amplia para atender a la demanda. el mar-
gen entre esos cafés y los del Brasil se haré més es-
trecho.

Durante la primera semena del pericdo que se resefia
los futuros subieron de 41 a 54 puntos. El volumen del
negocio fue el més considerable registrado en varias se-
manas. La publicidad dada a la mejorfa de la situacién
estadistica en ¢l Brasil y los nuevos rumores de infla-
cién, a raiz de la nacionalizacién de la plata por el go-
bierno, fueron los principales factores cE:] alza. Los co-
rredores dicen que los tostadores han estado manteniens
do cantidades mayores de calé que las ordinarias, desde
que surgib el temor de una inflacién. Cuando los pre-
cios cedieron, ellos suspendicron compras y siguieron
atendiendo a sus neccsigsdes con lo que tenian almace-
nado. pero, seglin dicen los corredores, al més ligero ru-
mor de inflacion vuelven a sumentar sus sstockss. Esto
explica la fuerte demanda durante la semana. La debi-
bilidad del délar hizo que los exportecdores bresileres
subieran 30 a 40 puntos cn sus ofertes. El mercado pa-
ra entrega inmediata reaccion6 ante las ofertas més fir-
mes, para costo y flete y las cotizaciones més altas a
término, subiendo de un cuarto a medio centavo, y se
desarrollé una mejor demanda.

Durante la segunda scmara los precios estuvieron més
o meros irregulares vy el regocio fue insignificante. La
semana ' mostré un cambio neto de 3 puntos més bajo
a 6 puntos més alto para el contrato de Saritos, y 'de
16 a 26 puntos més bajo para el de Rio. Se explica esta
disparidad en los precios diciendo que ella es el resul-
tado de ccmpras en el contrato de Santos hechas para
asegurarse por ventas de esos tipos efectuadas al conta-
do, al paso que el contreto de Rio no sélo no tuvo ¢se
apoyo, sino que también sufrié la presién de liquidacio-
nes . eurcpeas entre los mercados de Nueva York y del
Havre. El mercado para entrega irmcdiata estuvo pe~
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rado El comercio habia comprado la semana anterior
cantidades moderadas y estaba en icién de esperar
el desarrollo de los acontecimientos. Las cotizaciones pa-
ra costo v flete se mantuvieron sin cambio en la sema-
na; el calé en mano subib ligeramznte, cotizindose el
Rio niimero 7 a 10 centavos. Tal precio, sin embargo,
era nominal, pues no habia existencia de esc tipo en
el comercio,

La terczra semana fue de comparativa pesadez, tanto
en ¢l mercado a término como en el para entrega inme-
diata. Los futurds estuvieron irregulares y ligeramente
mis débiles, sufriendo el contrato de Rio una pérdida
neta de 4 a 10 puntos, y el de Santos, de 4 a 7. Esa
debilidad se atribuyb a las norticias de lluvias en impor-
tantes regiones cafeteras del Brasil, que pusicron fin a
la sequia. Hubo también una escacez de noticias y poco
incentivo para el negocio. Los calés costo y flete, que
habian estado firmes por varios dias, aflojaron al fin de
la semana. Los en mano estuvieron ligeramente méis
bajos. Se presentaron, sin embargo, algunas compras
para inversion.

Al empezar la cuarta semana, la liquidacién de la po-
sicién de septiembre, en anticipacién a las notificaciones
de entrega, produjo un tono mis bajo en el mercado.
También los cables del Brasil fueron més bajos. Duran-
te los pocos dias siguientes el comercio estubo absor-
biendo los cafés de la posicibn actual y vendiendo para
los meses distantes [l 30 de agosto se presentd una
muy moderada reaccién técnica, debida al exceso de
ventas de la posicién actual, pues en las noticias llega-
das no habia valla como para provocar un alza; los ca-
bles del Brasil eran de precios més bajos y el mercado
de café en mano permanecia quicto. Esa ligera reaccion
continub el dia siguiente, pzro el mercado estuvo quie-
to, en anticipacién de los tres dias de fiesta. En la se-
mana los Rios tuvieron una ganancia neta de 4 a 10
puntos; los Santos, de 2 a |4; los en mano no tuvieron
cambio.

En la presente semana los futuros abrieron ligera-
mente mas bajos, con poca demanda. Los en mano, es-
tuvicron quietos, las ofertas del Brasil fueron més ba-
jas y el mercado se restablecia del efecto de los tres
dias de fiesta. Ayer se observé un sentimiento mis fir-
me al abrirse el mercado, y, a pesar del pequefio volu-
men de las operaciones, se mantuvo durante toda la se-
si6n. Esa firmeza reflejaba las mejores noticias de cables
del Brasil. Los cafés en mano han seguido quietos des-
de los dias de fiesta, pero muestran una tendencia més
firmz. Se espera una mejora gradual en la demanda al
entrar un tiempo mas fresco.

ESTADISTICA
(En sacos de 60 kilos)

Arribos a Iss Estalas Unidos y Europa
A ESTADOS UNIDOS

Del Brasil De o:ros Total
Agosto. 1934 FrrTan 545.1°0 247.623 812,773
al:g. AL B838.163 158.62) 1.116,746
PR Agorto WAL 107715 48i.sed  1I3R3.278
» 19312-33  1.490.393 515.553 1,995,906
» 1931-32 617,397 587.133 1.204.530
A EUROPA®
Del Brasil De otros Total
gosto.. 1934  ...... . 258.000 377.000 £35.000
Rmu.. 14‘1 R e 685 000 244,000 974,100
Juis —hgosto 193334 1.057.000  596.000  1.63.000
» » 1932-33 1,259 000 597 000 1,856,000
» » 1931-32 509.000 $83.000 1.152.000
Entregas mundiales
EN ESTADOS UNIDOS
Del Bradil De otros Total
« 19 Laieeen 575,682 156.069 BS1 791
RS i e M Mo
S0 193233 1,350,709  449.595  1.850.304
» » 1931-32 1 035 Bel 608.209 1.644.070
EN EUROPA
s Cefuy Do | Ty
e 1934 Laiaes . N i y
oo 1933 ..ooii. 55,000  28R.000  842.000
Julio = Agosto 1913-34 1,101 000 774.000 1 475,000
» > 1912-33  1,007.000 657.010 1.724 000
» » 1971-32 810.000 701.000 1.533.000

(* Incluye arribos @ nuruﬁu no estadisticos y deducciones por
trasbordos,

Total en
del Sur Total mundisd
Agosto. 1934 ., Calena R5.000 1.941.751
Agosto. 1933,  ....... 132,000 1 894 039
Julio - Agosto 1933-34 148 000 3,575,405
» » 1912 1} 137 000 3.811.)04
» » 1931-32 117.000 3.294.070

Existencia visible mundial

En Edados Unidos
Sepbre. 1.2 1934 Agosto 1.5 1934 Scpbre. 1.0 1933

Stock. Rrasil ,,.... 447,066 497,998 671.653
» OLros o ouuee 409.0% 457,452 334.059
A Mote del Brasl, ... §16.900 420.800 487.200
» Javay Este 14.000 14.000 3.000
Totales..., 1.446.972 1.389.850 1.49.272
En Europa
Sepbre. 1.2 1934 Agosto 1.# 1934 Sepbre. 121933
Stock. Brasil .,.u.. 1,454,000 1.659 000 1. 146.000
Svock. Otros .,.... 1.50°.0% 1.671 000 Lol
A llote. Brasil ., .. J85.0%0 271.000 657.000
» JavayEste 93.0% 96. 000 132.000
Totales.... 3.439.000 3. 697.000 2.935.000
Puertos de! Brasil ., 3 613,000  3.409.000 2.204.000
Existencia viusible
mundial *%...,.. B.498.972 8,495,850 6.634.272

Ventas para entrega futura en la Bolsa de Nueva York

En to En el aflo (Eneco-A
1oys 0%y, Eadallo (Eneiod
Contrato ¢As 7. 182750  138.750  1.326.750 1.129 50

20 iDs 4, 4100000 183,000 3,394.500 2.499.500
<«H» Colombiano,  1.000 10,300 10250  50.250

Totales,.. $93.750 332,250 4.711.500 3.679.750%ee

Precios publicados para operaciones a término
(Centavos por libra)

Base, Rio nidmero 7

1934 Sephre 6 Agosto 6 Mis a'to Miéks baje
Septiembre..., 7.75 7.78 8.26 7.60
Dtemmiq“.... 7.9 7.9 8,18 7.87

7.96 B.44 7.9%
8.00 8.49 B.00
8,07 8.95 8oz
8.12 B.64 8.12

1934  Sepbre. 6 Agosto 6 Mis slic Mis bajo
Septiembre. ... 11.06 10,45 11,10 10 45
Diiembre..... 11.0} 10.59 11.16 10,59

1934
Enero..,c00e o shekal Usanlas s Ay
Marzo .. 11,08 10.67 11.22 10.67
Muyo...ovie.. 11,08 10.74 11,27 10.74
Julw. .ouveenes 11.09 10.:9 1.3 0.79

Contrato <H» (Colombiano)
1914  Scpbre, 6 Agosto 6 Més alto Miés bajo

Septiembre .., 12.70 13.10 13.30 12.70

Precios publicados para enirega inmediata
(Lotes de revendedores)

Sepbre. & Ayosto 6 Mis alto Més ba'o
Rionimero 7... 93 Q=9 578 10 wees 9
Santzs namero 4 1144 —11 5/8 1y 118§ 1"
Medllin........ 143 =18 14% —15 15 14
Manizales. v —HH 133 —14 Iia 13
Bmanga. lavado, 14 —14 g—14 14 13

ULTIMAS NOTICIAS DEL MERCADO
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 las dltimas regulaciones sobre cambio en
el Brasil. Los futuros bajaron cerca de 30 puntos en la
semana El café en mano, ha estado bastante firme pe-
ro quieto.

(*) El Cabo, Rio de la Plata, Costa occidental de Sur Américs
y cousumo en el Brasil,
(**) Excluyendo cxistencias en el <interiors y eretenidoss,
(***) Incluye 500 sacos «<L».
(****) Nominal.
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LOS PRIMEROS EXPERIMENTOS DE DESVALORIZACION

Los Estados Unidos.—Checoeslovaquia.—Austria

Después de que el presidente Roosevelt desva-
lorizé el délar, otros dos paises, més cercanos
a nosotros, han adoptado una medida semejan-
te. Sin embargo, cada uno de esos tres paises
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 revaluacion de
las reservas Aureas. Hace dos meses estudiéba-
mos los efectos internos probables de la desva-
lorizacién norteamericana, y es provechoso ade-
lantar un poco més el asunto, comparando el
procedimiento adoptado en los tres pafses. Ha-
ciamos ver en ese articulo que hasta ahora la
reduccién del contenido dureo de las unidades
monetarias se habfa adoptedo (inicamente como
parte de planes para restablecer el talén deoro
después de periodos de inflacién demasiado im-
petuosos para poderlos corregir con el procedi-
miento inverso de la desinf'acién. Asi, Francia,
Bélgica, Italia, y otros paises, reacomodaron lcs
valores legales en oro de sus unidades moneta-
rias en correspondencia aproximada con sus va-
lores de facto, expresados en lcs tipos de cam-
bio corrientes. La revaluacién de las reservas
de oro dio por resultado la realizacién de <uti-
lidades», que se aplicaron unilormemente a re-
ducir la deuda del Gobierno. Con todo, en los
Gltimos casos de desvalorizacién, ha habido di-
ferencias importantes tanto en los objetos per-
seguidos como en el procedimiento. No es necesa-
rio repetir en detalle cémo han usado los Es-
tados Unidos este nuevo instrumento de politi-
ca monetaria, que es en lo que realmente se ha
convertido. Pero es instructivo estudiar los efec-
tos de la desvalorizacién 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 semanales, relativas al sistema federal
de reserva de los Estados Unidos, son las si-
guientes:

Renglones escogidos del Balance consolidado de
los Bancos Federales de Reserva.

(Millones de dblares)

31 eneio 7 febrero (*) 2 mayo
Certificados de oro.. 3,514 3513 4,586
Billetes en circulacion 3,129 3,148 3,129
Depésitos........... 3,035 2,963 3,993
Proporcién del encaje
respecto a los billetes y
los depositos......... 636 639 68.8

(*) Primer Balance después de la desvelorizacién del délar.

Se recordard que inmediatamente antes de la
desvalorizacibn, el gobierno adquirié todo el oro
que habia en los rancos federales de reserva,
pagandolo en certifidos de oro. Por censiguien-
te, la revaluacién de las existencias #ureas del
pais, si bien aumenté en mucho el valor de un
bien efectivo en manos del gobierno, no tuvo
efecto inmediato sobre la situacién corriente de
los bancos centrales Asi, 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 depdsitos. Sin
embargo, desde que se cumplié la desvaloriza-
cién, las reservas Aureas y las responsabilidades
por depésitos han crecide en cantidades més
0 menos equivalentes, movimientos que son los
resultados secundarios de la desvalorizacion. 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 circunstancia de que, inmediata-
mente después de la desvalorizacién, ese pais
volvié al talén de oro, a una nueva paridad con
otros paises de talén de oro, muy aleiada de
los verdaderos tipos de cambio a la sazén co-
rrientes La nueva paridad puso muy por de-
bajo el valor del dolar, 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 mas de § 600 millones del
aumento en las reservas de los Bancos centra-
les se deben a esta causa. La produccién de oro
en el pais v las entregas tardias por los ateso-
radores particulares contribuyeron tal vez con
otros § 100 millones El resto,—mas de 300 mi-
llones—puede atribuirse a los pagos hechos por
el gobierno a los bancos de reserva en certifi-
cados de oro, haciéndose asi a una pequefia
parte de las utilidades de la desvalorizacién.
Esas utilidades subieron a unos $ 2,800 millones
y pusieron a la Tesoreria en condiciones de emi-
tir una cantidad correspendiente de certificados
de oro, sin violar la regla de que esos certifica-
dos deben tener un respaldo de oro metélico
por su equivalente completo. Evidentemente,
durante el periodo de que trata el cuadro, el go-
bierno emiti6é més de $ 300 millones en nuevos
certificadosde oro, que entregd 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 estd contrabalanceado por el
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aumento de los depdsitos, casi todos correspon-
dientes a saldos de reserva de los bancos per-
tenecientes al sistema. Esto indica, primero, que
el gobierno ha gastado, o invertido, o trasfe-
rido directamente a bancos comerciales, la ma-
yor parte de los § 300 millones de fondos de-
positados en los bancos de la reserva mediante
la emisién de nuevos certificados de oro Por
lo demas, el oro que entraa las existencias cen-
trales, asi sea procedente del interior o del ex-
terior, necesariamente ha de aumentar los sal-
dos de los bancos del sistema con los bancos
de la reserva. De modo que se ve cémo los
efectos secundarios de la desvalorizacion han
sido tales cuales se previeron en nuestro articu-
lo anterior, y parece claro que el gobierno ha-
ra uso Jel globo de las utilidades obtenidas por
la desvalorizacion, Gnicamente a med:da que las
vaya necesitando para sostener el mercado de
bonos o para influir sobre los cambios interna-
cionales. Aunque sd'o como consecuencia secun-
daria de ia desvalorizacion, ya se han echado las
bases de una amplia expansion del crédito, pe-
ro hasta ahora la expansién hecha asi posible,
ha realizado muy poco progreso Los depésitos
del pablico a térmmno 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 del au-
mento en los encajes.

CHECOESLOVAQUIA

La desvalorizacion del dblar se acometi6é con
finalidacdes mixtas, harto diferentes de las que
dieron lugar después de la guerra a los cambios
en las paridades del cro. El plan se enderez6,
no a regularizar una situacién existente, sino a
crear una nueva, de la que se esperaba la rea-
nimacién de los negocios. El otro experimento
de desvalorizacién, puesto en practica por Che-
coeslovaquia en febrero, estuvo in:pirado por
un objeto similar pero mas especilico y mas es-
trecho. En este caso también, la medida se
adoptd, no como reconocimiento legal de de-
preciacion alguna existente en la unidad mone-
taria en términos de oro—la corona, en efecto,
estaba a1 casi en su paridad con el oro—sino
como esfuerzo deliberado por dar un estimulo
al comercio de exportaciéon Vale la pena obser-
var que més de un pais—Nueva Zelandia y Di-
namarca son ejemplos notahles—han apelado,
con el mismo objeto, a la depreciacién repenti-
na del cambio, ¢fectuada de la noche a la ma-
fana mediante la oferta de la unidad moneta-
ria nacional a un precio externo mas bajo. Pe-
ro hacia tiempo que las monedas de estos dos
paises se habian aleiado de sus paridades con
el oro, en tanto que la corona checa se habia
mantenido a la par cen el oro. En consecuen-
cia. si se habia de conservar el oro como base
monetaria, el (inico recurso para obtener la de-
preciacién del cambio era la desvalorizacion. Es
muy pronta ain para calcular los resultados de
este paso. pero sus efectos inmediatos <obre la
situacién del Banco Nacional se ven facilmente

en el siguiente cuadro, formado con los capitu-
los pertinentes de los informes semanales del
banco:

Rensglones seleccionados del Balance del Banco
Nacional de Checoeslovaguia.

(Millones de coronas).

23 Fbro. 28 Fbro.* 30 abril

3 o RS, 1,706 2,668 2,662
Saldns en el exterior

ymonedas extran-

o7 - PR 78 37
Deuda por billetes

del estado. ...... 2,582 2,150 2,138
Billetes en circula-
CibN. i vevn i et 5,523 5,242
Depésitos a la or-

den............ 603 444 752
Poicentaje legal de

TESUIVA .« voe o .. 383 447 444

Conforme a una ley aprobada hacia fines de
febrero el contenido 4ureo de la corona se
redujo en una sexta parte, estableciéndose nue-
vas paridades con todos las monedas de oro y
produciéndose una correspondiente reduccién en
la cotizacibn 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 aumenté en un quinto
de su valor, arrojando una utilidad aproxima-
da de 340 millones de coronas Simultaneamen-
te, la mayor parte de los «saldos en el exterior
y monedas extranjeras» se convirtid en oro, y
asi se agregaron ctros 600 millones de coronas
a la reserva metdlica, cifra que incluye otros
100 millones de coronas de utilidades. En to-
tal, pues, la reserva de oro aumentd en casi
1.000 millones de coronas, de los cuales cerca
de la mitad representaban utilidades sobre la
reva'uacion, y esta utilidad se aplico a reducir
la deuda del Estado a favor del banco central
por razén de la emisién de billetes. Asi pues,
en cuanto a 'a aplicacion de las utilidades, el pro-
cedimiento siguié los precedentes de pasada la
guerra, y, al contrario del plan norteamericano,
no se hizo tentativa por crear con la desvalo-
rizacién condiciones favorables a una amplia ex-
pansién del crédito Pero en cierto sentido, la
operacion si hizo méas factible la expansién del
crédito, porque se elevd la relacion entre las
reservas y las responsabilidades inmediatas del
Banco Nacional. A este rescecto la ley fue re-
visada, pues el minimo legal se redujo del 309
al 25°,, aunque a la vez se dispuso que los
giros extranjeros ya no seguirian sirviendo pa-
ra formar parte de las reservas, las cuales en
lo sucesivo consistitian exclusivamnnte en oro.
Tomado en conjunto, el resultado de todos los
cambios fue que la antigua relacién de las re-
servas, 389, se convirtid6 en una relacién de

pués de la desvalorizacién Je la coro

* Primer Bal i
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casi 45°%. De esta manera, la situacién del
banco se ha hecho un poco més holgada, y se
le ampliaron sus facultades para atender nuevas
demandas de crédito. Que estas demandas se
materialicen 0 no, es cosa que tiene que de-
pender en parte ce si el estimulo ofrecido al
comercio de exportacién por la depreciacién del
cambio, en rea'idad ejercera influencia notable
sobre las condiciones de los negocios en gene-
ral.
AUSTRIA

Viniendo a la reciente desvalorizacién austria-
ca, hemos de entendernos con combinaciones
mucho méas complicadas El chelin austriaco ya
estaba bastante depreciado con respecto a su
anterior paridad con el oro, situacién que apa-
recia reconccida en las cotizaciones oficiales del
cambio. Empero, s¢ adopié un procedimiento
al que le cabe el nombre de desvalorizacion, no
como parte del restablecimiento inmediato del
talon de oro, sino con objetos mixtos que se
pueden comprender mejor estudiando los infor-
mes del Banco Nacional Las cifras selecciona-
das como necesarias para este efecto, son:

Renglones seleccicnados del Balance del Banco
Nacicnal Austiiaco.

(Millones de chelines).

23 abril 30 abril*
OO i s et .. 189 241
Giros sobre ¢l exterior.... 25 36
«QOtros valores activos»... 1,0 137
Capital. . oisernacis 43 55
Billetes en circulacién.... 881 970
Depositos a la orden.. .., 214 163
«Otros pasivoss.......... 154 163
Porcentaje legal de reserva 22.2 277

Desde hace mucho tiempo la cotizacién ofi-
cial del chelin austriaco hakia permanecido es-
table, juzgada por su valor en términos de mo-
nedas de oro. al rededor de 128 chelines papel
por 100 oro Hacia fines de abril se resolvié po-
rer el ba'ance del Banco Nacional en confor-
midad con esta depreciacion, oficalmente reco-
nocida, y con tal objeto se reavaluaron las exis-
tencias de oro y giros en poder del banco. La
tasa elegida para el reava'(n de la existencia éu-
rea fue de unos 12714 chelines por 100 Los
efectos sobre el halance semanal del Banco re-
su'taron algo complejos, por haberse afectado
tres renglones del activo—o:o0, girns sobre el ex-
terior. y «otros valores activos»—ce esos «otros
valores activos» probablemente orn y giros que
no podian figurar en sus correspondientes capi-
tulos. Los resu tados estan indicados en los in-
formes comparativos, pero més concretamente
parece que la revaluzcion del capitulo oro arrojé
una utilidad de 52 millones de chelines, la del

* Primer Balance después de ia desvalorizecién del chelin,

renglén de cambio exterior, 6 millones, v la de
«otros valores activos*, 14 millones, en total,
72 millones de chelines. En cuanto al destino
de esta suma, lo primero [ueron las responsa-
bi'idades en moreda extranjeia, hasta entonces
asentadas a las ant guas paridades, las cuales
tuvieron aue reavaluarse paralelamente al acti-
vo, y esto absorbié 514 millones de chelines.
En segundo lugar se atendié a cubrir pérdivas
en los libros causadas por oro y giros compra-
dos a los tipos corricntes pero que figuraban en
el balance a las antiguas paiidades Es de presu-
mirse que estas pérdidas, ascendentes a 34 mi-
llones de chelines, se habian pasado a una cuen-
ta en los «otros valores aciives»; de ahi que
su extincion produjera una baia neta en este
capitulo. Luégo se tuvo per conveniente elevar
la cilra del capital del banco para que corres-
pondiera a la desvalorizacién, de modo que a
esto se adjudicaron 12 millones de chelines. Fi-
nalmente, los 21 millones de chelines restantes
eran para hacer una reorganizacién gencral del
sistema bancario comercial, que actualmente se
halla en sus G'timas etapas. El presidente del
Banco Nacional dijo que esta Gltima adjudica-
citn era la que imprimia el «impetu directo» a
la revaluacién, pero con este propdsito estaba
combinado el deseo de aclarar la situacion del
barco y I'mp:arla de meros asientos de conta-
bilidad, sin sentido prictico con respecto a las
ccmpras de oro y giros hechas después de la
depreciacién del chelin. Incidenta'mente. ade-
mas._ el porcentaje de respaldo en caja para las
res; onsabilidades del banco mejerb. Los célcu-
los son un poco complicados, porave confoime
a las lcyes parte de la deuda del Estado al
banco tiere que deducirse de las responsahilida-
des por billetes y c¢tros compremisos inmedia-
tos. antes de sacar el porcenraje, pero el resul-
tado aparece en nuestro cuadro

LA DESVALORIZACION Y EL TALON DE ORO

De esta descripcién del procedimiento en tres
pafscs de condiciones completamente divergen-
tes, resulta evidente que la desvalorizacibn <e
ha acometido con propésitos distintos y técni-
ca difcrerte. Tal vez el elemento de variedad
més importante se encuentra en estas exyosicio:
nes de hechos y posibilidades, Primero, bien se
sabe que las facultades conleridus por el legis-
lador al presidente de los Estados U'nidos para
reducir el contenido 4ureo del délar aGin no han
sido ejercidas en <u totalidad, lo cuval de;a la
posibilidad bien clara de nuevas desvalorizacio-
nes en ese pais Al contrario la desvalorizacién
checoslovaca, habiéndose aprobato una ley con-
creta que fija el nuevo contenido 4ureo dc la
corona, tiene todas las apariencias de ser defi-
nitiva, en lo cual sigue las pricticas de después
de la guerra Entre estos dos extremos, el pro-
cedimiento austriaco, que reconoci6 la ex'sten-
cia de cierta deprcciacién, no fue tan definitivo
como el checoslovaco, de modo que queda al-
guna posibilidad c'e nuevos reajustes posteriores.
Evidentemente, pues, aterdidas las circun<tan-
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cias y los métodos de desvalorizacion, las nue-
vas paridades del dolar, la corona, y el chelin,
dificilmente pueden considerarse tan definitivas
y fijas como se las suponia confiadamente ba-
jo el talén de oro, seglin hasta ahcra lo hemos
conocido

Es claro que la introduccién de este nuevo
instrumento de politica monetaria suscita una
importante cuestién sobre los cimientos juridi-
cos de todo talén de oro futuro En verdad, el
profesor Cassel, a juzgar por las noticias de un
reciente discurso suyo, ve en €l la destrucion
efectiva de la posibilidad de restaurar todo sis-
tema inrernacional de talén de oro. Quizés es-
ta opinion 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 esta
considerando el Banco de Arreglos Internacio-
nales en su estudio de los ¢medios para mejo-
rar el funcionamiento futuro del talén de oro
internacionals. La Junta del banco, que sin te-
mor de errar, se puede considerar representati-
va de las opiniones de los bancos centrales de
los paises de mayor importancia en asuntos
monetarios, no economiza sus declaraciones so-
bre lo conveniente—més aln, lo inevitable —
del regreso al oro en tods el mundo. Felizmen-
te, el banco no ignora la necesidad de la adap-
tacién. Jamés se ha dicho cosa més verdadera
que ésta, tomada del informe anual del banco,
publicado hace poco: <La politica monetaria es
una cosa viviente, dinamica, y necesita nuevo
estudio de tiempo en tiempo a la luz de la ex-
periencia progresiva y de los cambios en las
condiciones econémicas mundiales». Si la pala-
bra «politica» ha de incluir el mecanismo. las
reiteradas profesiones de fe del banco en el ta-
16n de oro, no deben tenerse por prueba defini-
tiva de criterio retrégado inmodificable, El ban-
co esta prestando servicios admirables en la re-
copilacién de materiales sobre elementos vita-
les de las condiciones monetarias, por ejemplo,
cifras del volimen de los depésitos internacionales

a corto plazo, y de la cantidad de oro atesorado.
Si ahora quisiera comunicar al mundo sus con-
clusiones sobre cémo ha de funcionar el talén
de oro en las modificadas condiciones de los
tiempos modernos, prestaria ayuda sustancial
al aclaramiento de las ideas y a la inteligencia
entre el piblico de los objetivos finales de la
politica bancaria central. Hemos mencionado un
punto vital de mecéanica, suscitado por el re-
ciente recurso a la desvalorizacion, y he ahi una
de las varias cuestiones a que podria dedicar
fructuosamente su urgente atencion el Banco de
Arreglos Internacionales, en su caracter de 6r-
gano de la opinién bancaria central, que, en
mas de un pals, estd muda

La experiencia de los Gltimos anos ha mostra-
do que e! talén de oro, después de decirlo to-
do, no es mis que una creacion de la ley en
cada uno de los paises en donde rige. La pre-
cision y fijeza del talén de oro, cualidades que
casi invariablemente se presuponen en toda dis-
cusion de sus méritos. se {undan en la hipbte-
sis de que las varias leyes nacionales relativas
a la base metdlica de las respectivas monedas
permaneceran fijas para siempre. Antes de la
guerra esto era bastante cierto para efectos prac-
ticos, pero los sucesos de los Gltimos afos han
demostrado la facilidad de modificar las leyes,
y, cdbmo, con cada cambio en las leyes, el talén
de oro se convierte en un nuevo talén de oro.
Y asi, en la préctica actual ocurre que no hay,
o hay menos certeza, de los valores de cambio
de las monedas respaldadas por talén de oro,
que del de las monedas puramente dirigidas.
En efecto, el talon de oro se convierte en un
talon dirigido, y dirigido primero que todo ha-
cia las necesidades de los respectivos paises en
que se dice que rige. Dedlcese de ahi que to-
da la estructura del sistema internacional de
tal6n Aureo, hasta sus mismas bases, necesita un
nuevo estudio a una luz més clara y conun es-
piritu del méas completo realismo.

{Traducido especialmente para la REVISTA DEL BAN-

co DE LA Rep(BLICcA de la «Monthly Review» del Mid-
land Bank de Londres).

LA CONTESTACION DEL SR. PRESIDENTE DE LA REPUBLICA

El sefior Presidente de la Repablica se dignd
contestar en los siguientes términos la proposicion
de saludo y de adhesifn que le dirigi6 la Junta
Directiva del Banco de la Repiiblicay que pu-
blicAmos en nuestra entrega anterior:

Presidencia de la Repiiblica —N.°> §5'—DBogota,
Agosto 20 de 1934.

Sedor don Julio Caro. Gerente del Banco de la RepG-
blica.—Presente.

Al referirme a su apreciable nota nimero

5.686 de fecha 8 del presente, me complazco en

expresar por su intermecio a la Junta Directiva

del Banco de la Repdblica mis sinceros agrade-
cimientos por los votos que esa entidad formu-
la por el éxito de mi gobierno, lo mismo que
por el valioso concurso que me ofrece para la
obra de mi administracién. A mi vez, me es
grato ofrecer al Banco la decidida colaboracién
del Gobierno para que pueda seguir prestando
a la economia nacional servicios cada dia mas
eficaces.

De usted muy atento servidor y amigo,

Avrronso Lopez
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[

EN HONOR DE LOS DIRECTORES SALIENTES

Con motivo de la separacién de la Junta Di-
rectiva del Banco de la Repblica de Ics sefio-
res don Joaquin Sumper y doctor Alberto Sué-
rez Murillo, dicha corporacién aprobd la si-
guiente proposicion en su sesién de 22 de agos-
to Gltimo:

«La Junta Directa del Banco de la Re-
piblica lamenta sinceramente la separa-
cion de los sefiores doctor Alberto Suérez
Murillo y don Joaquin Samper y hace cons
tar en el acta de hoy su prorundo reconoci-
miento por la valiosa cooperacion y los im-
portantes servicios prestados por ellos, con
tanto celo como competencia, en las labo-
res de la Junta, durante el tiempo en que
hicieron parte de la corporacién».

Los sefiores Samper y Suérez Murillo con-
testaron en los siguienres términos la nota del
Gerente del Banco, en que les comunico la an
terior proposicion:

Bogot4, agosto 30 de 1934

Sefior den Julic Caro, Gerente del Barco de la Rept-
blica— L. C.

Muy apreciado amigo:

Por la atenta comunicaciéon de usted fecha-
da el 23 de los corrientes me he impuesto de
la proposicién aprobada por la Junta Directiva
con motivo de habernos retirado deella el doc-
tor Alberto Suérez Murillo y yo como repre-
sentantes del Gobierno. Los términos altamen-
te honrosos de dicha proposicién obligan de
manera especial mi reccnocimiento hecia todos
y cada uno de los distinguidos miembros de la
Junta, a quienes presento per el digno cenduc-
to de usted mis cumplides agradecimientos.

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

de admirecion por la manera correcta, inteli-
gente y acertada como usted ha conducido los
negocios de la institucién, especialmente duran-
te la época aciaga por que ha atravesado la re-
plblica, y mis votos muy sinceros por que con-
tinGe usted al frente de esa respetable entidad
para bien del pafs.

Con mis mejores deseos por su bienestar
personal, le ruego creerme cu leal y adicto
amigo,

JoaQuUIN SampER

Bogota, agosto 24 de 1934

Sefor don Julio Caro Gerente del Banco de la Rep-
blica —Ciudad

Muy distinguido serior y estimado amigo:

Recibi la atenta esquela de usted por medio
de la cual se sirve transcribirme la proposicién
aprobada por la honorable Junta Directiva del
Banco de la Reptblica, en su sesién del 22 de
los corrientes, y ademés me expresa sus senti-
mientos personales por mi separaciéon de la ex-
presada Junta,

Per el muy digno conducto de usted presen-
to a todos los miembros de la Junta Directiva
del Banco, la expresibn de mi sincero agrade-
cimiento por sus benévolos conceptos por mi
retiro dela Junta y mi modesta actuacién 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 desempeiar el cargo de di-
rector, heciendo sinceros votos por la prosperi-
dad del Banco emisor, tan acertadamente go-
bernado por usted.

Soy de usted atento seguro servidor y adic-
to amigo,

ALBERTO SUAREZ MURILLO

EL COMITE DE INFORMACION ECONO-
MICA'Y EL BANCO DE LA REPUBLICA

El comité de informacién econémica, antes de
clausurar sus labores, aprobé la siguiente pro-

icibn: B

«El Comité de infermacién econémica, al dar
por terminadas las labores que le fueron enco-
mendadas por el sefior Presidente de la Repa-

blica, cumple con el grato deber de manifestar
su agracecimiento al Banco de la Rep(blica, y
perscnalmente al sefior don Julio Caro, geren-
de la institucién, por la valiosa cooperacién
prestada al comité durante todo el tiempo de
sus actividades».
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EL COMERCIO DE IVMPORTACION Y EXPORTACION
CON ALGUNOS PAISES EUROPEOS

Importante Resolucién de la Junta de Control dez Cambios y Exportaciones

«La junta consultiva de la ofizina de control
de cambios y exportaciones,

CONSIDERANDD?

1.° Que el decreto nimero 1.683 de 1931 en
su articulo tercero determind que la comision
de control tendria amplias facultades para res-
tringir o prohibir las compras y ventas de oro
amonedado o en barras y de toda clase de mo-
nedas extranjeras o de giros en dichas mone-
das, a excewcion de las que efectuara el Ban-o
de la Rep(blica, pudiendo permitir todas aque-
llas que respon:ieran a necesidades efectivas del
comercio o Je las industrias, previa calificacidn
de dichas necesidades por la misma comision de
contro!,

2° Que el decreto nimero 2.092 de 1931 cred
la cficina de control de cambios y exportacio-
nes con las mismas facultades de la comision
de control;

3* Que por decreto nimero 2.148 de 1931 se
cred la junta consultiva de la oficina de con-
trol, para resolver las consultas que le sometie-
ra el Binco de la Repibiica relerentes a las
operaciones de control de cambios y exportacio-
nes;

4.° Que el Banco de la Replblica ha solici-
tado de la junta consultiva de la oficina de con-
trol de cambios y exportaciones una reglamen-
tacién sobre la manera de proceder 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 paises que, o impiden la entra-
da a ellos de productos colombianos, o han li-
mitado la cuantfa de sus importaciones de tales

produztos a cifras que perjudican al comercio
de exportacion colombiano;

5° Que la junta consultiva considera que de-
ben adoptarse para la concesion de licencias,
las mismas normas, facilidades y restricziones
que existan con relacion a la importacién de
pro luctos colombianos, en los paises de donde
proceden las mercancias que se pretenda cubrir,

RESUELVE;

1.2 La oficina de control concedera sin limi-
tacion alguna licencias destinadas a adquirir
cambio exterior que tenga por objeto cubrir im-
portaciones procedentes de paises en donde no
existan trabas ni limitacién alguna para laim-
portaziin dz productas colombiands o para la
concesim™ de los giros destinados a cubrir esos
productas.

2,2 Para aguellos paises en donde se haya es-
tablezido restriccionss en cuanto a la cantidad
de productos colomhianas que puedan imaor-
tarse 0 a la cuantia de los giros que puiedan
autorizarse para su pagd, la oficina de cantrol
prdra limitar el otorgamiento de licencias hasta
conzurrencia de la cifra que esos mismos pai-
ses permitan importar en  productos colombia-
nos o de la que permitan enviar a Colombia
en pago de las exporraciones colombianas

Bogota, septiembre 5 de 1934
Los miembros de la junta,

Juan Simper Sordo, 1Jorge Duran1, Samuel
Williamson.

Jefe de oficina,
ALBERTO Bayon

LA ORGANIZACION EN LOS PRODUCTOS DE EXPORTACION

Desde que se tienen noticias de la existencia
del comercio internacional (edad anrigua) Ios
paises que lo han practicado se handado cuenta
de la necesidad imperante de sistemarizar la pro-
duccién para la exportacion comd factor prin-
cipal para el bienestar econdmico nacional. Asi
lo demostraron la India, Egipio, Fenicia, Grecia
v Roma que para impulsar su comz-io_exterior
antes de la destruccion del Imperio Romaino,
tuvieron que reglamzptar, aunque en forma ru-
dimentaria, su produccion.

En la actualidad, cuando la produccidon es
enorme, el consumo asombroso, las comunica
ciones més rapidas, los tratados comercia'es mas
efectivos. cuando en una palabra. el prooreso
merzartil es indiscutible, la organizacion de la
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prodascidn a lquiers una imaortancia tan grande,
quz casi prdriamoas asezurar que sin ella o se-
ria factible el dzsarrolly dal comercio exterior.

Es evidante que ante esta situacidn, el comer-
cin ha llezalo a su estady mis dinimizn y la
evolucinn ecorhmica e efectda con rapidez ava-
salla Iy-a, constituyend> el parvenir econdmico
y fininziero dzl comercio en general, la organi-
zacidn dz la oroduccidn :

Es conveniente, puzs, que nuestras exporta-
doses y en general nuestros comerciantes, se
d2n cuenty exacta de la imoortanzia trascen-
dearal que para el dsarrollo de la economia
incerior riene la sistematizacion de la produccién,
ya que sin ella 195 bea:ficios serdn muy raqui-
ticos y quiza nulos.



REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA 309

Si examinamos nuestra balanza comercial
Gltima, observamos que los resultados obteni-
dos en el periodo comercial proximo pasado
no son halegadores, teniendo en consideracion
nuestras posihilidades econémicas, Sobre este
pa.ticular alguien ha dicho: «<La Repiblica Me-
xicana ha sido dotada con espléndidas riquezas
naturales: bosques frondosos, rios caudalosos,
oro, plata, cobre, plemo. mirmol, 6nix, made-
ras preciosas, frutas diversas, legumbres varias,
fibras, plantas medicinales, etc, etc.; pero casi
no se¢ han sabide explotar eficientemente todos
esos maravillosos recursos debido a una falta
de método comercials

L.a mayoria de los recursos naturales con que
cuenta el pais son de exportaciin Sin embargo
ia qué se debe que los beneficios obtenidos en
nuestro comercio exterior sean tan raquiticos”.
A mas de la influencia de los llamados renglo-
nes invisibles en nuestra balanza de cuertas, se
debe a la falta de técnica en la produccion de
los articulos que se destinan a la exportaci{n

Es natural que si nuestros hombres de em-
presa no cambian de una manera decidida sus
sistemas antiguos de produccion por sistemas
eficientes, jamis podran obtener la mejoria
que se pretende.

Es conveniente que se pongan a la altura de
los competidores, que se afanen constantemente
€n conquistar nuevos mercaclos y en consolidar
los que tienen ganadlos, a base de calidad y pre-
cios, como resultantes de una técnica de pro-
duccion bien planeada y de acuerdo con las ne-
cesidades del momento.

Nuestros hombres de empresa deben mejorar
sus sistemas de produccién Ahora méas que nun-
ca se hace indispensable metodizar la adquisi-
cion, el almacenaje. la fabricacion, los <istemas
de salarios y finalmente la forma exterior de
presentar los articulos en los mercados; en una
palabra, deben organizar apropiadamente la pro-
duccibn, sin olvidar a la vez la implantacién
de una hébil administracién que conscituya la
brGjula que constantemente esté indicando el
camino seguro a seguir y evite que el preduc-
tor ande con tanteos que a la postre causa-
rén su ruina.

La organizacién individual de nuestras unida-
des econémicas, a pesar de ser la base, nada po-
dria si todas ellas no trabajan de comin

acuerdo, es decir, si no tratan de evitar la
competencia entre si, que es perjudicial para
ellas, principalmente en el comercio exterior.
Es, pues, irdicpensable la organizacion de las em-
presas que se dedican al comercio de exporta-
cibn, y para ello nada més efectivo que las aso-
ciaciones para la produccion.

Las asociaciones se aplican a todo fin, y en
su sentido mas amplio sen agrupaciones de in-
dividuos ue trabajan para obtener un fin cual-
quiera, v gue en el caso que nos ccupa seria la
preduccicn para la exportacion. Estas asociacio
nes se imponen para todas las cbras que estan
por encima de las fuerzas individuales

Nuestros productores pueden organizar su
produccidn formando agrupaciones. Estas agru-
pacicnes han nacide en algunos paises como re-
sultado de un movimiento de reaccién ante la
arruinadora competencia que entre si se hacfan
los productores. Deja a las empresas su indivi=
dualidad, su autoncmia interior y se limita a
agrupar esas empresas para la venta de sus
productos en las mejores condiciones posibles
y para ello se recurre a varios métcdos, siendo
los principales.

1.* La fijacién a cada socio de la cantidad
que debe producir para el mercado

2.° La regularizacion de precios de venta.

3.2 La supresin de intermediarics. poniendo
a la agrupacién entre los productores y los
consumidores  Estos organismos vienen siendo
una verdadera forma cooperativa de produccién,

Nuestras fuentes de riqueza no pueden ni de-
ben seguir siendo explotadas en la forma ca-
rente de métodos eficientes en que se esta
practicando. Se necesita que nuestros produc-
tores sean fuertes, agresivos y emprendedores
para que exploten ellos mismos, en forma eco-
némica, esas riquezas y no dejen el campo libre
a otros paises cuvos comerciantes sean maés
agresivos, mas fuertes y més tenaces.

No debemos olvidar que el éxito ser4 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 secretarfa de
la Economia Nacional).

LA BIBLIOTECA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

Con el deseo de fomentar los estudios eco-
némicos entre los estudiantes y las personas
aficionadas a estas cuestiones, la biblioteca de
la institucibn, instalada en amplio y cémodo lo-

cal y bien provista de libros y revistas, esta
abierta para el pablico todos los dias (con ex-
cepcién de los sabados y los festivos), de las
2 a las 414 de la tarde.
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