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NOTAS EDITOR/A~ 
La situación general de Jos negocios 

A raíz de la publicación d; nuestra anterior 
reseña sobrevino un acontecimiento que pertur­
bando profundamente la situación de los nego­
cioE, ha sido el factor dominante en el período 
que hoy revi5tamos. En efecto, el 26 de sep­
tiembre la Junta Directiva del Banco de la Re­
pública, conjuntamente con la Consultiva de la 
Oficma de Control de Cambios y Exportacio­
nes, de acuerdo con los señores Ministro de Ha­
cienda y Superintendente Bancario, y oído el 
concepto favorable de la Comisién de Cnmbios 
de la Cámara de Represenwntes y del Gerente 
de la Federación Nacional de Cafeteros, adoptó 
la resolución que hoy publicamos, por la cual 
se autorizó la venta, al precio acordado libre­
mente entre el vendedor y el comprador. del 
85% de los giros sobre el exterior resultantes 
en el país, debiendo venderse el 1 S% restan~e 
al 113% para cheques por dólares al Banco de 
la República. para atender a las necesidades de 
cambio del Gobierno nacional. Las ventas en 
el mercado sólo pueden hacerse a quienes ten­
gan licencia para comprar otorgada por la Ofi­
cina de Control, de acuerdo con las disposicio­
nes legales vtgentes. 

Se !legó a esa medida por el creciente pedido 
de giros sobre el exterior, que superaba en mu­
cho a la ofet ta, y en vista de las violentas crí­
ticas que se desataron contra el Banco de la 
República por parte del comerc io importador, 
con motivo de las alzas en el cambio que aquél 
hubo de acordar el 25 de febrero y el 4 de sep­
tiembre pasadcs, tratando de adaptar el nivel 
del cambio a la realidad de las circumtancias. 
Ante las dificultades que así se pres~ntaban al 
Banco para seguir por ese camino, se consideró 
lo indicado y discreto dejar que esas circuns­
tancias fueran fijando automáticamente la rela­
ción de nuestra moneda con las de los demás 
países. Tal política, que deja al libre juego de 
Ja oferta y la demanda esa fijación, ha de traer, 
especialmente en los primeros tiempos, constan· 
tes fluctuaciones en el cambio exterior, con per­
juicio del movimiento normal del comercio, a 
cuyos negocios lleva un elemento de inseguri­
dad; pero ella, por otro lado, permitirá a los 
exportadores vender sus giros a los precios que 

la oferta y la demanJa genuinas f1jen, y ella 
habrá de contribuir eficazmente al necesario y 
urgente restablecimiento del equilibrio en la ba­
lanza de pagos del país, obrando doblemente 
en ese sentido, por el estímulo que dará a la 
exportación, y por la restricción que el alza del 
cam bio imr,onclrá a la exagerada importación 
de mercancías También lss mdustrias naciona­
les reci ben en esa forma una nueva protección. 

El primer resultado de la medida fue una 
fuerte alza en el tipo de cambio, aunque no en 
la proporción que llegó a temerse, y segura­
mente habremos de presenciar continuas osci­
laciones, como está ocurriendo, p0r otra parte, 
en todCJs los países del mundo, hasta que se 
llegue a una estabilidéJd relativa . al establecerse, 
siquiera aproximadamente, el equilibrio entre los 
giros dispombles y los requeridos por las legí­
timas necesidades del Gobierno, del comercio 
y de los residentes en el exterior. 

Conviene hacer notar que el alza del tipo de 
cambio exterior, como la que se ha presentado 
en Colombia, ocasionada por el desequilibrio de 
la balanza de pagos, que la escasez de giros 
usual en esta época del año ha venido a agra­
var, y a la cual contribuye en no pequeña parte 
la de-sconfianza difund!da en el público por Jos 
proyectos inflacionistas presentados al Congreso, 
no implica necesariamente, cerno algunos creen, 
un correspondiente descenso en el valor interno 
de la moneda, ya que las características de ésta 
siguen siendo sanas. Es cierto que la cuantía 
del medio circu !ante ha aumentado considera­
blemente en los úl t im:.'.s tres años, pero no puede 
decirse que sea excesiva para las necesidades 
del país, y es todavía inferior a la que existía 
en diciembre de 1925, y el respaldo de oro de 
los billetes del Banco en circulación guarda una 
proporción satisfactoria con el monto de éstos, 
proporción que es una de las más altas entre 
las de los bancos de emisión del mundo. No hay, 
pues, justificación para una desvalorización in­
terna de la moneda, como no sea el temor de 
futuras, cuantiosas emisiones. Pero a ese res­
pecto puede asegurarse que la política así del 
Gobierno como del Banco emisor será de ex­
trema prudencia, y que ni uno ni otro darán 
su asenso a medidas que directa o indirecta~ 
mente puedan llevarnos al régimen del papel 
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moneda inconvertible y sin respa 1do sufic!ente, 
de que tan amarga experiencia t1ene el país. 

El efc:to de la nueva política adoptada en 
mate-ria de cambio exterior se ha hecho sentir 
bruscamente, y en muchos casos con no justi­
ficada intensidad, en todas las a-..:tividacles co­
merciales. Lo'> valores bursátiles se hnn movido 
activamente y a precios altos, aunque osc ilan­
tes; las operacione::: en propiedad raíz se han ac­
tivado también; en cambio las ventas en el co­
mercio ~e han resentido por la elevación ele los 
precios que necesariamente hubo de traer el alza 
del camhio, p;.>ro que h3 sido muy irregular y, 
según parece. rn muchos C'l \OS exagerada, por 
el temor qw:::á (le l1) que puditra toJavía sobre­
venir. Tal ;1::a se ha exter,c!ido no s0lo a las 
mercancías Im¡vJrtadas, sino a los productos 
del rais, y de gcnemlizarse e'la elevacién en el 
nivel de prc..:ios a todos lo'> productm y servi­
cios que co· 1sr ituyen el costo de la vida, podría 
traer una elllbarazosa situación social y fiscal. 

La situación fiscal 

Las rentas nacionales produjeron en septiem­
bre$ 4 332 .000, contra $ 3.589.000 en agosLo arl­
terior y $3.742 000 en septiembre ele 1932 . Los 
recaudos fiscale: en los primeros nueve meses 
del año ascienden a $ 30.3 80 000, dentro de un 
presupuesto anual de $ 3 5.129 000. El aumtnto 
considemble que se obtuvo en sertiernbre pasa­
do provino del impuesto sobre la renta , que en 
su mayor parte se recaud1 en dicho mes. 

Las apropiaciones para los gastos públicos or­
dinarios se han fijado para octubre en$ 2.749 .000, 
y lo habían sido para septiembre en $ 2 763.000. 

Se está dando ya en la Cámara de Repre­
sentantes segundJ debate al proyf'cto rle pre<:;u­
puestu pa1 a 1934, por un total de $ 40.427,000. 
Lo difícil que resulta en las actuales circuns­
tancias J..!rever las repercusiones que en lo f15cal 
pue-:.Jan tener los fenómenos económicos que es­
tf.m desarrollándose hace más incierto que nun­
ca cualquier cálculo en la materia . 

La banca y e 1 mercado monetario 

Los préstamos y descuentos del Banco de la 
República a sus in~tituciones afiliadas continúan 
descendiendo y parece que tendieran a extin­
guirse. El 30 de septiembre valían sólo $ 793 000, 
el saldo más baJO desde la fundación del Banco, 
contra $ 1.257.000 en 31 de agosto. 

También los préstamos al Gobierno y a otras 
entidades oficiales bajaron considerablemente en 
el mes , pasando de $ 3.659.000 a $ 2.721 .000. 
Los e.vances sobre la conces ión de las Salinas 
pasaron en el mismo período de $ 16.627 .000 a 
$ 16 816 000. 

Los operaciones directas con el público tu­
vieron en cambio un aumento proporcionalmente 
comiderable, pues de $ 1.0G9.000 que valían en 
31 de agosto subiere~ a $ 1.813.000 en 30 de 
septiembre. 

Los billetes del Banco en circulación y los 
depósitos en éste subieron en el mes, pues al 
empeza r éste ascendían los billetes a$ 25.7 40.000 
y los depósitos a $ 19.626 .000, y al term i11a r 
qued~ron en $ 26 081.000 y $ 20.884 000, res­
pectivamente. 

Las reservas de oro del Banco de la Repú­
bl!ca no sufrieron cambio sensible en septiem­
bre, pues el 31 de ese mes valían $ 17.672.000, 
y habían valido en 30 de agosto $ 17 724.000. 
De esas cifras corresponde a oro físico$ 15 .569 000 
y $ 15.5:57 .000 respectivamente. 

Oficinas de compensación 

El movimiento de las oficinas de compensa­
ción de cheques tJI VO un muy considerable au­
ment:o en el mes de septiembre, como puede 
verse por las siguientes cifras (en miles pesos): 

En el país ..... .. 
En Bogotá ...... . 

El cambio 

Septiembre Agosto Sept1embl'e 
Je 1~33 de 1933 de 1932 

35.581 
18 633 

30.656 
15.391 

26.009 
12 .481 

Desde el 5 hasta hasta el 26 de septiembre 
se mantuvo el cambio exterior al 126% para 
cheques por dólares, como tipo ele vcma del 
Banco de la República. En esta última fecha 
cesó e~ Banco, como dejamos explicado, de fi­
j ar l3 rata de cambio, y ésta ha venido fluc­
tuando . Subió en los primeros momentos al 
150%, y alrededor ele ese tipo se mantuvo 
algunos días . Luégo subió bruscamente, pasan­
do en esta ciudad del J 65 %, y llegando en al­
guna otra plaza al 170%. para volver a des­
cender en los últimos días hasta el 153%, en 
que quedó ayer 

Las cotizaciones de las monedas europeas se 
han visto afectada~ no sólo por las fluctuacio­
nec; del peso colombiano respecto al dólar, sino 
también por las que esta última moneda ha te­
nido, y que han sido muy fuertes en las últi­
mas semnnas. 

Las cotizaciones de la libra esterlina y del 
franco francés, por dólare~. fueron ayer en Nue­
va York de $ 4 51 y $0.0554, respectivamente, 
contra $ 4.79 y $ 0.06 el 19 de septiembre. 

El café 

Estable y sin mayor alteración en los precios 
se mDntuvo durante el mes el m2rc~do de ca­
fé en Nueva York, hasta estos últir::os días en 
que, a causa sin duda de la valorización que 
ha tenido el dóiar , se ha notado una l1gera ba­
ja. Es de observar que la prolongación del 
tiempo caluroso, que en el presente año se ha 
mantenido en el principio del otoño . ha retar­
dado la reacción estncional en el mercado de 
café que siempre se inicia por esta época . Por 
otra parte, las entregas de café al consumo han 
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~ido de gran consideración este año, como que 
en los primeros tres meses subieron a 5.823.591 
sacos, superando las del año pasado en 565.045. 
En el Bra5il han inten~ificado considerabltmen­
te la campaña de destrucción de café. habién­
dose incinerado en septiembre l. 511 .000 sacos. 

Las cotizaciones últimas de Nueva York han 
sido, para el café l\11eueilín 11 centavus, y para 
el Bogotá 1 O, contra 11 5/ 8 y 105/ 8 hace un mes. 

Los mercados del interior se han afectado 
principalmente por las oscilaciones del cambio 
exterior, dejando en el mes un saldo favoráble, 
como que actualmente se cutiza en G1raidot la 
carga de café pilado a $ 31 y la de perga­
mino a $ 24, cuando hace un mes la~ co­
tizaciones resrectivas eran $ 2 8 y $ 20 75 Se 
está recolectando la cosecha principal en An~ 
tioauia y Caldas, pero el fuerte im·ierno difi~ 
culta y demora su preparac1ón par a exportarla. 

La movilización de café a los puertos de em­
barque fue de 236.769 sacos en el mes ele sep­
tiembre, contra 340.336 er. agosto y 3C0 .252 rn 
septiembre de 1932. Lo movilizado en los pri­
meros nueve meses ele 193 3 asciende a 2.68~.187, 
contra 2.37t). 5 44 en igual período del año pa­
sado. 

Don Alfonso López 

Acaba de regresar al país el doctor Alfonso 
López, después ele representar a Colombia en 
la Conferencia Económica de Londres La indis­
cutible competencia del doctor López en ma­
terias económicas y financieras ; su contacto 

personal con los estadistas que concurrieron a 
esa célebre asamblea; la visita de estudio que 
acaba de efecLuar a los principales centros fi­
nancieros de Eu10pa y Norte América, así co­
mo su docle carácter de jefe de uno de los 
grandes partido:, ele Colombia y de car.clidato a 
la primera magisualura de la República, dan 
a sus opmiones y puntos ele vista sobre ios 
problemas que la economía nacional c.onfronta 
excepc;onal trascendencia, lo que explica el que 
sean esperadas sus deciaraciones al respecto con 
vivo inrerés, pues se tiene la seguridad de 
que su influencia en las orientaciones que ha­
ya de seguir el país en esas materias será muy 
considerable desde ahora. 

Nos complace presentar al doctor López aten­
to salucJo de bienvenida. 

Duelo socia 1 

Con sincera pena reg istramos la muerte de 
don J osé .lvlaría S/.enz Pinzón, acaecida en Pa­
rís, el 1 O del presente. Fue él miembro de dis­
tinguidísima familia de nuestra sociedad y ciu· 
dadano modelo por su patriotismo y filantro­
pía, que prestó al país eficaces servicios en forma 
absolutamente desinteresada, y derramó silen­
ciosamente la caridad a manos llenas , dando 
en esa doble forma ejemplo tan alto como raro. 

Presentamos a la familia del señor Sáenz 
nuest ra más sentida condolencia , y de manera 
muy ec;pecial al señ()r Presidente de la Repú­
blica y a su señora esposa, y a don Pedro 
Londoño Sáenz, director del Banco. 

EL MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK 

Estadística. - Precios a término. -Base Río N. o 7. - Base Santos N. o 4. -Contrato eH». 

Contrato «L>. - Precios para entre~a inmediata. - Entradas de café a EE. U U. y Eu­
ropa. - Entregas al consumo en EE. UU. - Entregas al consumo en Europa y puertos 
del Sur. - Café exportado del Brasil. - Venias para entrega futura en la Bolsa de New 

York. - Existencia visible mundial. - Ultimas noticias del mercado en New York. 

Nueva York. octubre 6 de 1933 

La pesadez que ha ca raeterizado el mercado de café 
de Nueva York desde hace algún tiempo continuó du­
rante las últimas cuatro semanéls. El ccmercio ~igue 
cmarcar.do el paso• mientras aparece el acostuml rado 
aumento estaciona l de la demanda EJ tiempo caluroso 
gue reinó en septi< mbrc ha demorado esa demanda. 
Días de fiest as religi l.sas y civile• en e: Bra~il y pre­
parativos aquí para In participncl6n ce! comercio en el 
de~fil e de la N. R. A. h an contribuído también a nmi­
norar la actividad úl nEgocio. 
~o hay naturaln·ente mai1era de conocer los abastos 

mvisibles de café, y los cálculos varían , pero un nego · 
ciante mU)' fuerte considera que ra!es abastos no pue­
den sa muy grandes. Si tal es el cas~, Ja proximidad 
del tiempo más frío deberá traduc ir~e o::n un muy 5en­
sible aumento en la actividad tanto del mercado a 
término como en el pMa inmediata entrega 

En ausrncia de iniluencias internas de importancia 
el mercado a término ha estado considerab!Lmente do­
minado por factores externos Durante la primera se-

mana del periodo que se reseña huco una renovación 
de los perennes r ~tmores sobre inflación El mercado de 
accic.nes y los de ks principales productos subieron. El 
de calé, por simpmía, subió tmnb1én, aunque muy mo­
deradamente . Hubo un pequeño interés especulativo, 
pero el volumen de las e per2ciones continuó re~trin~ido. 

Durante Jos primeros días de la segunda semana los 
precius mantuvieron un avance muy mode mdo. El vo­
lumen de operaciones aumentó algún tJ nW cuando al­
gur~ as firm as del ccmcrcio y algunos especuladores ven­
dieron para cri<:talizar utilidades. La mejora en el tipo 
de cambio del 8r<1~il fue también un fsctor p.na la fir­
meza del mercar:lo. DuHmte el fin <1l de la sema na , sin 
embargo, el mercado se vio renurbado por la nervio­
sidad y e! tonu m8s débil del mercado general de pro­
ductos. y se perdió buena parte de lo ganado al prin­
c ipio de la <:emana. 

Durante la tercera semana el mercado estuvo domi­
nado por factures externos. La baja en los negocios de 
accionts y productos y las liquidaciones que han ido 
hactendo compn.dores ::t término cansadoss hicieron va­
cilar el mercado. La pérdida neta en la semana tue 
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de 34 a 44 puntos. También el mercado efectivo e~tuvo 
muy pe~ado, porque los compradores cv idt ntemente 

habían sat isfecho sus necesidades inmedia tas, y espe­
raban el resdtado de la venta del Fa rmBoa rd, fija­
do pa ra el 2 de octubre . 

Durante los últimos días las operaciones a término 
han es tado extraordi nm iamcnte quiet as , con precios más 
débiles El mercado a l contado ha estado lo mi smo en 
general, con unas pocas sesiones de ac tiv id Jd moderada 
dura !1 te la segu nda semano , cu mdo cie n as cade nas de 
tiendas estuvieron compra ndo . Se regist ró un buen vo­
lu men de negocios en café Sa ntos . Pero sa t is fec has esas 
necesidades la demanda vol vió a dec recer. 

El lote de octub re del café del F a rm Boa rd se ven­
d ió de 8 86 a 9.25 centavos , el 2 de este mes. El co­
mercio hab;a anticipado esos precios Lo v 'C: nta , como 
!Siempre, ab~orbió a pa rentemente toda la a tención del 
comercio durante vano~ d ías, de nndo que pocclS nego­
cios más se h icicrc· n por otro lado. Como la mitad de los 
62.500 sacos r~1-ó u manos de u ;~ fuerte distribuidvr, el 
resto <;e vendó al comercio . 

La Junta D1rccriva de la ·• G recn Coffce » Associa tion , 
en su reunión de a) er , aprobó IJ convocatoria de una 
a samblea gen,· r,l l ra ra comidera r la conveniencia de 
~ugerir a l Comi té Federa l d e Auxilio, de Washi ngton, 
que el saldo c.¡ue que Ja del ca fé de propied Bd del Go­
bierno se des tine a los sin t rabnj o en el prr',xi mo in­
vierno Queda n 175.000 sacos de café d ,:J 1.050 000 que 
el G obierno recibi6 del Brasil. en camb io de 25 000 UOO 
de bushels de t rigo . 

El negocio de café en los últimos día<; estuvo mode­
rado. Las clases colombia nas han estado ú ltimamente 
más débiles, como resul tado de la des v<J!ori z:::~ci6n del 
pe ~o. 

ESTAD ISTICA 

Precios publicados para operaciones a término 
(centavos por libra) 

Base Río número 7 

1933 Octubre 5 Septiembre 5 Más alto Más bajo 

Octubre .... ·- 5: 9j 6: iB 5:77 Diciembre. . ·- 5. 91 
1934 

Enero . .... .•. . 5.% 6.04 6.32 5.80 
Marzo . ... . . .. 6 .02 6. 15 6 . 3~ 5.86 
Mayo ........ 6 . 10 6.22 6.48 5.93 
!ulio ... ... . .. 6.17 6. 27 6. 55 6.00 

eptiembre. ·- 6.22 

Base Santos número 4 

1933 Octubre 5 Septiembre 5 M{ls alto Mfls bajo 

Octubre .. •.• . ·- 8. 22 8 . 28 8.68 8 . 13 
Diciembre .. ·- 8. 32 8.41 8.74 8.23 

1934 
Enero .. - ..• - 8.34 8.44 8.76 8. 25 
Marzo ......... 8 . 42 8 . 5'3- 8 . 55 8.86 8. 33 
Mayo ......• ·- 8.49 8. 63-8 .65 8.94 8.42 
Juho .. . .... ·- 8 ' 55 8 .70 8.99 8, 50 
Septiembre.·- 8.75 

Contrato eH» 

1933 Octubre S Septiembre S Más alto Más bajo 
D iciemere . . .. IO,CO 10. 55 10. 55 10.00 

1934 
Marzo ........ 10.30 10 .65 10 .65 10 . 30 
Ma :1o ......... 10.40 10.70 10.70 10.40 
Jul io .. . .. .... 10.50 
Septiembre .... 10.t0 

Contrato «L, 

1933 Octubre 5 Septiembre 5 M ás alto Más bajo 
D iciembre . . ... 6. 35 6.i0 6,70 6.35 

1934 
Marzo . ... . ... 6 . S'O 6. 80 6. 80 6. 50 
Mayo ....•.. . . 6. 50 6 . C)0 6 .90 6 . 50 
!ulio . ....... .. 

eptiembre . ... 

Precios publicados para entrega inmediata 

Octubre 5 Septiembre 5 Más alto Más bajo 

Rfo número 7..... 7F- ' t 71 7 518 71 

Medellín.......... 11 -llf 1lf-12 12 11 
Santos número 4. • 9 9t 9 9 ~ 8 

ManlZales .. . ...... 10!-lOf lit 11 10 

Entradas de café a Estados UnidoJ y Europa 
(En sacos de 60 kilos) 

A Est ados Unidos A Europa 
D el Brasi l D e otrns T otal T ":al 

Septiembre, 1933.. 657. 0:)9 
Julioa sep. , 1933 .. 2 . IH.452 

1932 .. 1.0~1.201 
1 9 3 1 . . 1 . 890 ' 3 1 8 

2ól . 386 93 6 .485 865.000 
776. 93 9 2 .9 32 . 39 1 2 .721.000 
9 3 3 . 409 1 ' 9 54 ' 61 o 1 . 8ó 5 ' 72 J 
697.434 2 . 587. 752 2 .867 . 594 

Entregas al w nsumo en EstadoJ Unidos 

Septiembre, 193 3 .. .. . 
Julio a sep ., 1933 .. 

) 1932. '' 
) 1931 . ' 

D el Br as tl 
74 5.6}7 

2 .0'J6. 346 
1 'o l3. 309 
1 .780. 411 

D e otros 
2R3. n50 
783. 245 

1.024. 146 
646 . 522 

T otal 
1.029.287 
2 . 879 . 591 
2 . 527 . 455 
2.426 .933 

Entregas al consumo en Europa y Puertas del Sur • 

E n Eu ropa 
Tota l 

P<Jertos del Sur 

Septiembre, 193 3 .. . . . 
Jul ioa sep., 1913 .. . . . 

) 19 l2 . .. .. 
) 1931 . . .. . 

850 .000 
2 . 574 .000 
2.4 ~4 . 39 1 
2. 807 .621 

133 .000 
370 .000 
256 .í00 
269 . lOO 

Café exportado del Brasil 

Pa ra Pa ra P ara 

Total 
2 .012. 287 
5 . 8 23. 591 
5 . 258.546 
5 ' 503 .654 

E E. UU. Europa P uertos del Sur 
T otal 

Seplitmbre, 1933. 770 000 Wl .OOO 
Ju lio a sep ., 19 33 . 2 . 142. 000 1. 92 1.000 

19 32. 9 11 . 000 8 1 8. ~00 
1931 . 1. 833.000 1.655 . 700 

94 . 000 
J 11. ooa 
198 .700 
156 .000 

l. ~65. 000 
4 . 380.000 
1. 930.000 
3 .644.700 

Ventas para entrega futura en la Bolsa de New York 

En sep t iembre De ene ro a ~ctbre. (9 meses) 
ContraloJ 1933 1932 1933 1932 

Rio N .• 7 (A) . . 53.000 163 . 7 í0 1. 182.500 1.063.750 
Santo~ N• o4 (D l 164.7 50 636 000 2 .664 . 250 2 . 199.000 
Colombianos (H) 8. 500 55.750 

•L• . 

Totales • . . • 223.250 799' 750 3. 903 .000 3 265. 750 •• 
Existencia vi Jible mundial 

Octubre J .o Septiembre 1 .• Octubre l .• 
&tado& Unido.J 19JJ 1933 1932 

Stock . Brasil .. . . . . 66l.Q75 671 .653 317 .631 . O ri)S . . ••• ,, 311. 795 334.059 278.08-l 
A flo te. Brasil. . . . . 576 .300 487 .200 20fl . 700 

Java y Este 3.000 J 000 25.000 
- - - - - ---- ----

Totales ....... l. 555.070 1.469.272 821.415 - --- ---- ----
Europa 

Stock. T otal .. , . . . 2 . l fJ I . flOO 2.146 .000 1.724. 525 
A flote. Bra5il . .... 623 000 6S7 000 347 000 

Java y Este 160 000 132 .000 115 .000 

Totales ...... 2.944 . 000 2.QJ5.000 2 . 186.525 
----

En puertos brasi-
!eros . .. . ... . .. . , 2.458.000 2. 204.000 1.966.600 

Existencia v i s i b 1 e 
mundial •~~• ..... 6.957.070 6.634.272 4.974.540 

ULTIMAS NOTICIAS DEL MERCADO 
DE NUEVA YORK 

Nueva York, octubre 15 de 1931 

N os referimos a nuestra ca rta sobre café en la sema­
na pasada. El mercad1 en esta semana ha estado más 
débil. LAs coti zaciones a término baj a ron de 20 a 58 
puntos . La3 pa ra entrega inmediata estuvieron ji más 
b nj as. Ayer hubo una venta a ~de centavo por debaio 
de la cotización . El volumen de operaciones ha sido 
peq ueño . El tono más débil del mercado se atribuye al 
d ebilitamiento general de los de acciones y productos 
bási cos. 

• Colonia del Cabo , Río d e la Plata, Costa occidental de Sur 
Am~rica y consumo en el B rasil. 

•• 1 ncluye 1. 000 sacos del contrato •H•. 
••• Con ex.: lusi6 :1 de • exi~tencia' en el interior del Brasil• y de 

las crctenidas en Estados Unidos» . 
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FORMACION Y E}ECUCION DELPRESUPUES10 COLOMBIANO 

PUBLICAMOS ú continunción un fragmento de la interesante conferencia dictada en el Salón Je Actos de la Uni­
versidód J &vrriana de esta ciudad, el día 9 del presente mes, por el scñur don Ahel Cruz Santos, Jefe de la 
Secc1Ón de Pre5upue<>to del Mmisterio de Hacienda. 

El fragmento que :nsertamos hoy y que su autor nos ha cedido especialmente para esra Revista, permite apreciar 
la importancia de este estudio, que es de indudable oportunidad y que será próximamente publicado en folleto . 

El pre~upuesto no es una obra de imaginación. 
Es, por el conrrario, una ley ele estructura fé­
rrea, que refleja la organización y la capacidad 
económica de un país, en un momento dado. 
Concretando un poco más, podría definírsele: 
cUn acto de la soberanía nacional, ¡:or el cual 
se compULan anticipadamente los ingresos y los 
ga<;tos públicos para un período de tiempo de­
terminéldo». * 

En todos los países, el presupuesto es un acto 
esencialmente político . A la discusión de la lla­
mada ley de hacienda aportan los partidos la 
sínresis de ~us ideologías y de sus aspiraciones 
para el bien común. Colombia es, a ese respec­
to . una excepción en el mundo actual. Aquí 
ningú:1 partido tiene una política, su política, 
en materia presupuesta!. Todos coinciden en 
ciertos principios generales de orden en los gas­
tos y de mesura en los tributos . Pero no exis­
ten entre ellos diques o diferencias sustanciales. 
Porque, llegado el caso, lc:,s distintas agrupacio­
nes votan unidas el estahlecimiento o el alza 
de tOc!8 c!Hse de gravámenes, ya CirectOS O in­
directos . Y en la más franca camaradería. in­
flan el estimativo de las rentas o rebaj:m mbi­
tranamcnte los gastos indispensables, para abrir­
les cupo a los auxilios a obras municipales y 
departamentales, que no obligan a la Nación. 

t:n Colombia los congresos, oposicionistas o 
gobiernistas. incurren con frecuencia en el mi!'­
mo error: no votar presupuesto. En el primer 
ca~o , como la oposición se limita generalmente 
a obstruír, carece del método y de la voluntad 
necesarios para estudiar a forclo el cálculo efec­
tivo de rentas y gastos; sobre todo, para dis­
criminar entre estos últimos su cuantía y orden 
de impcrtancia. En el segundo caso, el parla­
mento delega en el Gobierno su función primor­
dial, mediante una ley de autorizaciones, tan 
amplia como se desee. 

Más que una influencia rolítica, en el presu­
pt..iesto preva!ece entre nosotros un criterio re~ 
gional. Allí se mnnifiesta nuestra falta ele soli­
daridad en materias económicas. En tratándose 
de gastos públicos se olvidan lns escuelas polí­
ticas o filosóficas para que sólo prevalezcan in­
tereses seccionales 

La influencia regional en el pre.;;upuesto se 
manifie~ta hasta en la manera como se estudia 
y aprueba. La comisión de la Cámara no se in­
tegra con criterio de e~pecialización, sino Úni­
camente con el ele dar en e!la cabida a todos 
los departamentos de la república. Y viene a 

• Esteban Jaramillo. t Trat3do de H aciend3 Pública~ . 

perder a'3Í el presupuesto, en gran par:e, su fi­
sonomía nacional. 

El Código Fiscal califica al presupuesto como 
ley adJer iva, término que, como acertadamente 
lo anota en su tratado el doctor Esteban Jara­
millo, no es exacto, pues la ley que autcriza 
el recaudo de las cunr ribuciones y el pago de 
los gastos naci c,nnles. es vital, su~tantiva, para 
la república. El legislador colombiano al lla­
marla asi, quizás tuvo en cuenta que en el pre­
suruesto no pueden decreta rse cont ricuciones o 
incluírse nuevos gastos si, previamente, no han 
sido votados por leyes anteriores. e on más pro­
piedad que adjetiva pudiera, pues, llamarse al 
presupuesto ley complementaria. 

Y esta observación no carece de oportunidad, 
porque hace pocos días en la prensa de Bogotá, 
se expresaba el concerto de que en el presu­
puesto actual no ,:,e manifiesta la evolución po­
lítica del país Eso e" cierto. Pero se olvidó que 
los encargados de elaborar el presupuesto no 
tienen cuácter de constituyentes ni de refor­
madores . que deben ceñirse a la organización 
tributari a y admin ·strativa que hoy existe y 
que, lé>gicamente, se refleja en la ley de ha­
cienda. Precisd, pues, modificar primero nuestro 
sic;tema de imposición y :a organización admi­
niStrati va para variar después la fisonomía del 
presupue~to . 

El presupue~to colombiano es deforme, tanto 
en lo que se refiere él las rentas como a los gastos. 
En lo general se obcerva una resistencia tenaz 
al impuesto direc to, que se recomienda por su 
justicia y equidad En cambio, los gravámenes 
indirectos, que les pagan por igual ricos y po­
bres, constituyen el aporte más considerable de 
los ingresos fi :;cales En los gastos pasa otro 
tanto. La principal característica del presu¡::uesto 
colombiano se la dan hoy los gRstos relacior.a­
dos con el o:·den rúblico, lo que no responde a 
la estabilidad de nuestras imtituciones, ni a la 
índole pacífica ele los colombianos. Lo que se 
ha gastado, en efecto, no ahora, sino en años 
anteriores . en ejército, policía, cárceles, represen­
ta un porcentaje muy elevado en comparación 
a lo que se vota para instrucción pública, in­
dustrias, higiene, etc. 

El día en que por un sistema de graduación 
científica se di st ribuyeran armónicamente los 
tributos y los recursos fiscales entre los distin­
tos serv;cios y aspirHciones de la nación . el pre­
suruesto llegaría a ser una ley din:3mica, regu­
ladora de todas las actividades del país. Pero 
hoy, forzoso es declararlo, la ley de hac:enda 
carece de unidad y de orientación. Lleva un 
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atraso de muchos lustros en lo tocante a ins­
trucción pública, higiene, agricultura y asuntos 
sociales . 

La educación pública aproximadamente repre­
sen~a en el presupuesto actual un 2.70%. Ello 
es consecuencia de que la ins ·rucción pnmaria, 
deber esencial del Estado, la atienden directa­
mente los departamento<:>, creándose así una 
irritante desigual-Jad entre la~ distintas regiones 
del país, ya que la educación popular se subor­
dina a los recursos de que disponga el respec­
tivo fisco secciona!. Ojalá que en lo futuro, me­
diante ciertas compensaciones C;on los departa­
mentos, ~e lograra la nacionalizació~ . desde el 
punto de vista fiscal , de la instrucción primaria. 

La idea del presupuesto progresivo que. par a 
este ramo, sugiriA el doctor Alfonso López . en 
su carta al Rector de la Escuela Nacional de 
Derecho, es iniciativa digna de pronta realiza­
ción, ya que abriría un dilatado horizonte a la 
educación prpular. 

Alrededor del presupuesto se agita toda clase 
de intereses, de"dr los más nobles y patrióticos 
hasta los más sórdidos e inconfesables. Pero la 
\¿y de hacienda debe ser como una ciudadela, 
fieramente defenjida por los depositarios de la 
soberanía popular . La posesión del poder pú­
blico. desiderátum de todos los partidoc;, no es, 
en síntesis. sino el derecho que rec'aman para 
sí los hombres ele las más apartadas ideolcgías 
de administrar el presupuesto, consultando las 
necesidades, presentes y futuras el e la naciona­
lidad . 

Y ya que el presupuesto se forma con el 
aporre común de todos JOS ciucladanos, bien está 
que é~tos se interesen. no sólo por su rerfec­
cionamiento y desarrollo, sino también porque 
se cumpla con equidad, encacia y honrac!ez. 
Porque e5 indudable , al decir de un pemador 
moderno, que un pueblo que no triunfe en la 
economía no tiene franco el porvenir. 

* * * 
Del ligero análisis que precede acerca de nues­

tra legislactón sobre presuruesto. surge la con­
secuen-.:ia de que, So lvo en cuestiones de deta­
lle, el estatuto vigente <:>obre la mater!a . en sus 
grandes lir.eamientos, representa, n) obstante, 
una verdadera conquista en la legislación fis­
cal del país. 

Si el déncit llegara a producirse. no sería 
ciertamente p:x defi.:iencia de legislación, sino 
por causas de orden económico, impo(\ibles de 
ven:::er, o por ciertas anomalías que subsisten en 
nuestra organización administrativa y en nues­
tro sistema t:-ibutario. El país tiene la prueba 
de que en una épocCI de 8guda cnsis, como la 
a:tual, no sólo se ha logrado enjugar. en parte, 
el déncit que venía de años anteriores sino,-y 
esto es más digno de encomio-mantener al día 
los gac:tos públicos, propósito que no se logró 
ni aun en los tiempos en que las rentas sobre­
pasaban los cúlculos presupuestales. 

Con todo, no puede anrmarse que se haya 
lleoado al ideal en estas matenas. Las taras, 
de o distinto origen, que a diario amenazan nues-

tra estabilidad fiscal, no las puede talvez ex­
tirpar el Legislad0r, sino El Constituyente. En 
materia de presupuesto lo que e! país necesita 
es una verdadera reforma constitucional. 

Esa reforma podría incluir tres puntos esen­
ciales, a saber : 

a) 1 niciativa del Gobierno en materia de gastos 

Sólo en países de gran cultura política, como 
Inglaterra y Francia, ha podido subsistir el ré­
gi:nen parlamentario. Semejante experiencia per­
mite pensar que Colombia, en mucho tiempo, 
no abandonará el sistema presidencial, que hoy 
tiene. Si dentro de este orden de cosas al Go­
bierno está asignad::! la responsabilidad en la 
ejecución del presupuesto, es de lógica elemen­
tal darle también la atribución de mante11er el 
equilibrio fiscal, por medio de la limitación de 
los gasto5. 

Pemando, quizá en la prodigalidad legislativa, 
e:cribió ~Aontesquieu que nada ha~ía más caro 
en el mundo que el régimen democrático. Y a 
e5 te respecto , en reciente artículo, André Tar­
dieu, se maninesta adverso a la iniciativa par­
lamentaria en materia de gastos El estadista 
fransés señalé!, en esa prerrogativa, la causa ín­
tima del descrédito del parlamento Los com­
promisos, dice, entre el elegid:) y las oligar­
quías electcrales, no tienen otra base que la fa­
cilidnd de en trar a saco en el tesoro Suprimi­
da esa f 1ci lidad, el Legislador recobraría su li 4 

bertad y su prestigio. 

b) Delimitación de p.1tr imonios 

Este podría ser el segundo punto de la refor­
ma constitucional En ColomhiA existe una con­
fusión, u!la promiscuidac! deplorable, entre gas­
tos y rentas de la N a e i ó n, de los de­
parta-mentos y de los municipios. Es éste . ~~ 
vicio muy anLiguo entre no~o ~ ros . Adqu:no 
fuertes raíces en los años de pasada prosperi­
dad. En su men~aje al Congreso de 1915, de­
cía el p:-csidente Concha: 

e ..•. Se ha venido a gravar n la 
Nación, por hábito que puede deno­
minarse co!lsuctudinario, con gastos 
que corresronden, de manera expresa, 
a los departamentos . ta~ts com-:> aper4 

turas d':! caminos seccionales, con,:;truc­
ci0n de vías férrea5 depmtamentales, 
policía, beneficencia, instrucción, que 
5e decretan en forma de auxi~ios, más 
o menos cuantiosos, y en no pocas 
ocasiones se subroga así a la primera 
en las obligaciones de los segundos, 
pero no en sus derechos:. . 

A este sistema de adscribir cd tesoro nacio­
nal gastos de carácter departamental y muni­
cipal, le dio Alejandro López el nombre de <Pa­
tern::Iiismo:. . La necesijad primordial, dice, es la 
de acen:uar la individualidad de los mun cipios 
y departamentos. El país entero está ansioso 
de ver un presupuesto verdaderamente nacional 
y racional, de acabar con la anarquía de int..e-
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reses encontrados, lo que no se consigue sino 
independizando en absoluto los diversos fi5cos, 
de manera que así como el municipal y el de­
partamental son intangibles hoy respecto al na­
cional, éste lo sea respecto a aquéllos. 

Si se fuera a hacer un análisis, aunque super­
ficial, de las sumas que, de veinte años a esta 
parte, ha erogado la Nación en auxilios, wb­
venciones, participaciones, indemnizaciones, etc., 
se llegaría a una cifra realmente fantástica . Pe­
ro, más que la cuantía de ella, lo qt.:e de hería 
lamentarse, en la gran generalidad de los casos, 
es la ineficacia de la ayuda prestada . Lo que 
cantando viene, cantando se va, dice el proverbio. 
De una parte, nunca se ha fiscalizado la inver­
sión de los auxilios y de las subvenciones. En 
realidad, representan un regalo que el Estado 
hace a las entidades seccionnles y aún a insti­
tuciones de car6ct~r rrivado. Por eso r.o se 
controla su inversión. Les departamentos y mu­
nicipios saben, de antemano, que la Nación. 
madre al fin, está lista a sacarlos de Jos malos 
pasos, con fondos de su p1 opio peculio. De aquí 
que esos auxilios constituyen, en realidad , un 
factor de perturbación en la v1da admimstrati­
va de las secciones, sobre todo cuando, por di­
versas circunstancias, no se incluyen en los 
presupuestos nacionales . 

Expedición del presupuesto o proyecto 
del Gobierno. 

La tercera reforma constitucional , en mate­
ria de presupuesto, consistiría en la derogatona 

del artículo 206 de la carta fundamental, que 
dispone, cuando el Congreso no vota presupues­
to, que continúe vigente el cel año anterior. 
La vida fiscal y económica de un ¡::aís no pue­
de regirse con un año de atraso, sin que ello 
imp!;que, necesariamente, ur.a parálisis en la 
gestión económica y administrativa. Lo más 
indtcado, a este respecto, sería adoptar la fAr­
mu la sugerida por la misión Kemmerer en 1930. 
Si el Congre~o no cumple con esa obligactón 
primordial, debe considerarse implícitamente, 
aprobado el proyecto del Gobierno . 

Esta reforma contribuiría a que las Cámaras 
le dieran a la discusión y aprobación de la Ley 
de H2cienda toda la importancia que merece. 
Si se fuera a hacer en la historia de las leyes 
la averiguaci6n de los años en que el Congre­
so no ha expedido presupuesto en la fecha fija­
da por la ley , se llegaría a la conclusión ele 
que, en numerosas legislaturas, le ha corres­
pondido al Poder Ejecutivo suplir aquella de­
ficiencia. 

En la actualidad, si el Congreso no expi::le 
presupuesto a la media noche del 15 de di­
ciembre de cada año , el Gobierno puede, al 
dictar el decreto de liquidación wbre la base 
de la ley de apropiaciones en curso. rebaja r o 
disminuir los gastos que est;me necesarios. 

De suerte, que. en síntesis, la reforma suge­
rida por el profesor Kemmerer se limitaría a 
permitir al Ejecutivo la inclusión de nuevos 
gastos si el cálculo ele rentas da margen para 
ello. 

LA I .MPLANTACION DEL CAMBIO LIBRE CON AL­
GUNAS LIMITACiONES 

Texto de la resolución adoptada por la Directiva del Banco de la República y la ofi­
cina de control de cambios y exportaciones. 

La junta directiva de l Banco de la Repúbli­
ca y la junta consultiva de la ofic ina de control 
ele cambio y expor tacioncs, con asentimiento 
unánime de sus miembros, de acuerdo con el 
gobierr.o nacional y el señor superintendente 
bancario, y oído el concepto favoré!ble de la 
comisión de cambios de la honorable cámara de 
representantes y del señor gerente de la Fede­
ración Nacional de Cafeteros, y 

CONSIDERANDO: 

a) Que en conformidad con lo dispuesto por 
el artículo primero del decreto legislativo nú­
mero 2.092 de 1931, no pueden efectuarse com­
pras o ventas de cambios internacicnales sino 
por el Banco de la República, o con su inter­
vención; 

b) Que la intervención del banco tiene por 
objetivo primordial impedir que se vaya a dar 
a les giros sobre el exterior aplicación distinta 
de la prevista por las di5posiciones vigentes que 
regulan el control de los cambios y las expor­
taciones; 

e) Que los tiros de cambio que hasta hoy ha 
señalado el Banco de la República para sus 
compras y ventas han resultado (.ajos en rela­
ción con la demanda ele giros c!estinados a fin es 
permitidos, circunstancia que ha puesto en evi­
dencia el hecho de que l2.s compr<Js de cambio 
internacional efectuadas por el banco no han 
alcanzado para atender a las solicitudes de cam­
bio internacional aprobadas por la oficina de 
control , con lo cual se ha producido un at1 aso 
considerable, perjudicial para el crédito de los 
importadores y p<ira el necesario equilibrio de 
la balanza de pago~; 

d) Que la defenc:.a de las reservas metálicas 
del país requiere para su effctividad una ba­
lanza de f."'8gos cc;ui librada, y el deseable incre­
mento de tales reservas no se logr8rá sino al 
obtener una balanza de pa~~os favorable, cosas 
que no se han conseguido manteniendo el cam­
bio a tipos prefrjados, que no han resu itado 
acordes con la real idad de los hechos econó­
micos; 

e) Que los exportadores se quejan de que no 
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se les haya permitido aprovechar ele las ven­
tajas que podrían obtener de un tipo de cambio 
más alto, como sería el que surgiera en las ac­
tuales circunstancias como conse::-uencia del 
juego libre de la oferta y la demanda; 

f) Que si bien la economía nacional exige 
que se impida la ~alida del país de fondos para 
fines dis tintos de los permitidos por la legi~la­
ción vigente, parece indicado buscar ti ros de 
cambio que sean regulados y determinados por 
la oferta y la demanda, limitando esta última 
a los flnes permitidos. por medio de le! oficina 
de control y dej ánJola por lo demás moverse 
libremente; 

g) Que el alza en el precio de las mone.:las 
extranjeras producida por un aumento progre­
sivo de las importaciones y de las otras opera ­
Clones que implican salidas de cambio interna­
nona! que no guarda relación con el volumen 
de las exrortacioncs, aparte de ser una con~e­
cuencia irevirable de esa desproporciÓn, actúa 
como una restricción benéfica para la economía 
de la nación, porque contiene las salidas de oro, 
defien(~e la~ reservas y estaL~ Ie : e el eqUI' ihrio 
de la ba:anza de pagos; 

h) Que muchas personas que tienen disponi­
bilidades de moneda extranjera se abstienen de 
venderlas al tipo actualmen te fijado por cc-ns i­
derar lo d~mas i<h.lo bajo y en es pe: a de cotiza­
ciones m8s c:llt~s. pero que es de co·1tiar que 
dentro del régimen ele come rci'~ libre esas dis­
p8nibi1Ic!ades salgan al merca Jo, con lo cual 
dec::apa rec.erá el fa :tor desfavorable que hoy se 
confronta ocas;onado en parte por la transitoria 
esca~ez de giros, evitándose, así, un al za inmo­
deraja; 

i) Que los elementos actuales de la balanza 
de p8gos y de la ci rcul aciÓn monetaJ ia del país 
no pn;·ecen ju sti~icar el a l:a excesiva del cambio 
que alguno temen: 

j) Q~1e el Ban: o de la República tiene ac­
tualmente por virtud ele! decreto nt.'1mcro 2 092 
de 1931, el clerechodecompmr la tora!icladde 
los giro) a las ta<;as q·1e f1_ie. lo que le permite 
limitar este derecho a lo ncce'lario para ntendcr 
a las exigencias del gcbierno. que por lo pronro 
se cnlculan en un 15 por ciento del monto de 
los giros, que el banco pondrá a la di"rosic ión 
del gobinno sin realizar ninguna utilicl:.lcl; y 

k) Que el Banco de !a Repúb1icn y la ofi 
cina ce con: rol cnn la mira ele servir los inte­
reses colectivos y en vi5ta ele las circunstt1n:::ias 
anotadas estiman opo1 tuna la relativa libertad 

de los cambios que la legislación vigente rer­
mite, 

RESUELVEN: 

En lo sucesivo y mientras esta disposición 
no ~e moc.liflque, el R5 por ciento del valor de 
los gir.;s representativos ele camhi1 intern<.lCIOnal 
podrá ser vendido ror sus dueños por conducto 
del Banco de la Rerúb!i ca, al precio que l!bre­
menre conveng1n con los comp:adores y suje­
tándo~e a las reglas siguien:es: 

Primera .-Los dueño" de disponibilidades de 
mone, \8 ex:ranjer8 continúnn con la obligacitn 
Ier-nl que tienen ele entregar sus giros al Banco 
de la RC'pL!blica. 

Segunda.-EI 15 por c1enw del valor de los 
giros será vendido 2! Banco de la Repúbl.ca al 
cambio del 113 por ciento n jado por el decreto 
número 404 de 193 3 y el banco lo destinará a 
atender a las necesillades del gob1erno nacional, 
sin clenvar utilidad ni ngu:1a p3ra é!. 

Tercer3 -Los fondos en moned;1 ext rnnjera 
acumula -los por el Banco de !d Repúbl 1ca con 
el 15 por c1ento que compre de acuerdo con !a 
rcglJ seguncin, serán vendido~ al mismo rrecio 
al g:ohierno nacional con orden del mmisteno 
de hacienda y crédito público. 

Cuarto.- f] BJnco de la Rer{¡hJica cobrará 
por ~us ~crvicios como inte··meuiario en las com­
pr;:¡; y vent m de la moneda extranjera clerosi­
taJa una comisión de li por cienro. 

QJinta -La junta con~ultiva de la otlcina de 
C<"'n~rol y b junta directiva del Banco l~e la 
R, pt)h li .: a re f:!. l tmcntar m la enrrcg:1 de licencias 
al rúbilco en forma que el monto de lo 8ctual­
mc nte ~! rra --ado va y;:¡ d1sminu\ endo graJu;:¡lmen­
te Con fSte ím en las licencias p;1r3 com :Y~l~ 
que ~e clmán cada sernéma se inrh.i!·á. además 
de la suma n oue a.'c1end<m las nuevas so\ici­
tuJcs una canti •. lacl equivalente al ? 5 pnr cie• to 
ele 1as consignaciones de giro-., efectuadas en la 
scrn;.m:-~ nnlerior, rero sin que tal Ccmticl:!d sea 
mt'nor de $ 250.000. cualquiera que haya sido 
el vélhr de los g1ros ccnsigr18dos. 

Se,ra -La rres~nte resolu ción podrá ~er mo­
diÍic8df1 cuando las circun '~ tanci ,l" econf) mtcas 
lo inc.ll~¡ucn r or lc1 junta directiva ele! Bdnco 
de !8 Re.)Úl~lica y ·la junta c0n~u ~t i va de la 
or1cina ele control de camhio'l y e:xp·11 t:lliones, 
ele a~·urrc..b con el gobierno nacional. 

Bogotá, septiembre 25 de 1933 . 

Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.



REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA 359 

LA CONTRACCION DEL COMERCIO INTERNACIONAL 

RESPONSABILIDAD DE LAS POTENCIAS ECONOMICAS 

El prcce~o de contracción dd comercio inter­
nacional se hizo sentir en el año pasado con 
caracteres tanto más graves cuanto que ya la 
contracción recaía sobre cuantías enrarecidas 
por los dos anteriores años de crisis La historia 
de este fenómeno de contracción comercial, ad­
junto o derivado de la crisis, pudiera resumirse 
didendo que el primer año-1930-ccnsumió lo 
que había de abundante y próspero en el co­
mercio mundial; el segundo atacó ya a e lo ne­
cesario:. para la convivencia internacional; el 
tercero ha dañado a clo indispensable:. para la 
vida económica de cada nacién. Este proceso 
deja abierta una angustiosa preocupación sobre 
los resultados no ya eco'1Ómicos mlamente, ~ino 
también sociales y político-internacionales del 
año 1933. · 

Sobre les países que ejercen de hecho el pre­
dominio económico del mundo pec;a en estos mo­
mentos una enorme responsabilidad . El sistema 
económico de la po~tguerra , ac.orralado por unos 
y otros, ha ido a desembccar en un cal !ejón sin 
salida. Si no se le detiene ahora en su loca ca­
rrera y se le hace retroceder para encauzarlo 
por más dilatadas avenidas, cualquier día se es­
trellará contra la pared del fondo y estallará 
en pedazos. Nadie puede pen~ar que del desas­
tre general del sistema pudiera salvarse y me­
nos salir beneficiado un país dc·erminado . Por 
eso, el interés de cada uno es el interés de to­
dos Hay que deponer, aunque sólo sea de ar­
misticio, ego!smos y ambiciones desconsideradas. 
La cuestión está planteada no ya en la super­
estructura del sistema, apropiada al libre juego 
de las economías nacionales y de sus intere~es 
encontrados, sino en sus cimientos mismos, en 
donde todas por igual se apoyan y cu ya solidez 
a todos interesa conservar, aunque para ello 
hayan de sacrificarse muchos particularismos 
nacionales en aras del mínimo indispensable de 
solidaridad internacional. 

Escasa responsabilidad, en su doble acepción 
de culpa por lo pasado y de cargo para lo ve­
nidero, se puede atribuír a les pueblos que no 
tienen la masa económica sufic1ente p::.1ra in­
fluír en el movimiento del sistema e imprimirle 
orientaciones. Bastante halen si, a través del 
temporal reinante, consiguen mantener encen­
dido su deseo de trabajar y de vivir, de pro­
ducir y consumir, sin lanzar~e a catastróficas 
desesperaciones Esa responsabilidad pesa íntegra 
sobre las cuatro o cinco economías predominan­
tes . El predominio económico tiene también sus 
reglas y sus deberes, y éstos no pueden consis­
tir en modo alguno en que las potencias , enzar­
zadas en sus rivalidades imperialistas, estrangu­
len de rechazo a las nacione~ más modestas. 
Dada la tensión explosiva de la época, a nadie, 

por poderoso que se considere, puede convenirle 
qt.:e en el haz de la tierra empiece a encender 
hoguen:¡s la desesperación. 

De tal modo es insensata esa actitud de las 
grandes potencias , que no es preciso llevar las 
consideraciones a e~e extremo de sus efectos en 
el terreno político-social , para poner de man1fiesto 
~u insensatez. Cotidiarameme se mamfiestan 
sus re~ultados en el te-rreno puramente econó­
mico. En efecto, dificultar la normal realización 
de sus productos naturales a los modestos pro­
ductores es impedirles producir y, en conse­
cuencia, impedirles consumir. Con ello, de una 
manera más o menos directa, pero evidente en 
el conjunto del fenómeno, los países predomi­
nantes, grandes suministradores del mercado 
mundial, nhiros de dinero, de técnica y de mano 
de obra calincada, pierden millones y millones 
de consumidores y ven a ()arecer y crecer en su 
seno el cáncer del paro brzoso, así del dinero 
como de las maquinarias mdustriales y de la 
mano de obra calificada, que es, en paro, la más 
peligro~a. 

Parece haberse olvidado que el actual sistema 
econém1co o no ha de ser nada o ha de ser un 
todo integrado solidariamente por todas las eco­
nomías nacionales grandes y pequeñas, sin ex~ 
cepción . Y así resulta que cuando los poderosos 
creen estar devorando presas fáciles, están, en 
realidad. pr?.cticanclo la autofagia. 

En 1932 las exportaciones de Espuña se con­
trajeron en un 23,7 por 100 respecto de 1931. 
Pero con ser mu y dramfltica esta cifra lo es 
mucho menos que la de Francia, 39 3 por 1 00; 
la de Alemania, 37,6 por 100 , la de Italia , 33.2 
por 100 y la de Estados Unidos, 31 ,8 por 100. 

Inglaterra, con solamente un 2,1 por 100, pa­
rece desmentir ese proceso de retrocontracción 
en las exportaciones de las grandes potencias, 
pero e~e resultado, menos brillante de lo que 
parece, si se tienen en cuenta factores de que 
se ha prescin:iido al calcularlo, está exclusiva­
mente conseguido a favor de su gran maniobra 
de depreciación de la libra , que ha rendido su 
plena eficacia; si esa circunstancia dejara de 
actuar en forma de 1)rima a la exportac ión -y 
escasa ha de ser ya su duración, pues el equi­
librio del sistema monetario internacional, apo­
yado en el triárgulo esterlina-dólar-franco, con 
un vértice depreciado, se hace ya insostenlble­
lnglaterra sufriría, como las dem3s, el hundi­
rr.ier.to ele ~u comercio exterior. 

Díga ~ e lo que se quiera , este punto del re­
surgimiento comercial es mucho más urgente 
que cualqu!er otro; deudas cie guerra, desarme 
o res:ab!ec1miento del patrón oro internacional. 

Así parece hal--erlo entendido Roosevelt al de­
finir el c2rácter de las reuniones ¿e Washing­
ton encaminadas preferentemente a derruír las 
barreras opue5tas al comercio entre naciones. 
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EL COMERCIO MUNDIAL 

Desde octubre de 1929 -el krack de Wall 
Street- el quantum del comercio y los precios 
descienden paralelamente y con regu 1aridad y 
desplazan hacia abajo su rec;;ultante de valores. 

En 1930, si se hace omisión de la reacc[ón 
otoñal, ninguna divergencia se descubre en la 
tendenc;a de las curvas El descenso del valor 
del comercio mundial es debido por igt!al a la 
caída paralela del quantum y de los precioc;;. 

No así en 1931, en que el descenso del valor 
es debido en mayor proporción al de los pre­
cios que al de las cantidades; 1931 es, cierta­
mente, el año del hundimiento de los prec ios . 

Por el contrario, en 1932, los prec ios, aunque 
descendentes todavía en los ochJ primeros me­
ses, tienen una menor incli!1ación que las can­
tidades; 1932 es el año de la obstacu lización 
directa del comerc io mundial; contingentes, ta­
rifas elevadas, bloqueo de créd itos comerc!ales, 
empobrecimiento de la capacidad adquisit iva . 

Su posi :ión al final de 1932 puede resumirse 
así: 

a) El comercio mundial ha descendido en can­
tid ':.ld al 70 por 100 de lo que era en 1929 

b) Los precios han descendido el 50 por 100. 
e) Como resultado de ambos factores, el va­

lor del comercio munJial ha descendido hasta 
el 35 por 100. 

Esa es la posición . En cuan to se refiere a la 
tendencia, sólo puede decirse que los precios 
parecen haber cedido ya su máxima ela<; ti cidad 
y se muestran sostenidos, aunque sin reacc ion3r 
francam~nte . Lo otro, la cuantía del intercam­
bio mundial , depende menos del determmismo 
económico que de las impiraci,)nes de política 
comercial que las grandes potencias impriman 
al mundo . 

EL COMERCIO EXTERIOR DE LOS PRINCIPALES 

P A ISES 

Damos a continuación los rec;u1r::~dos comer­
ciales de 30 países, elegidos entre todos por su 
mayor importancia . 

EVOLUCION DEL COMERCIO EXTERIOR 

(En miles de unidades monetarias) 

Importa Exporta-
ción ción Saldos 

Alemania (Rm ) 

1()31 .... .... .. ". .. .. .. ..... .. 6.727 9 . 204 + 2 .477 
1932 ...... . ........ ..... .. .. .. 4.668 5.739 + 1.071 

Austria (Schilling) 

¡en t..... . .................. . . 2 . 160 1.2()6 
1932 .. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . l . 380 756 

Unión Económica Beige-Luxembur­
guesa (Fr.) 

1()11. .............. . .. . ... . ... 23 . 736 22 .1 24 
JC)J2., ........................ 16.260 14.910 

Checoe~lovaquia (Corona) 

864 
624 

1 .ffi2 
l. 350 

1()3\. ........... . ......... . .. . 11.724 13 . 104 + 1.380 
1932.... . .. .. .......... .... ... 7.464 7.332 132 

1m porta- Exporta-
ción ción Sald~ 

Dinamarca (Corona) 

1931 . . . . ... ................... l. 404 
1932.... ... . .. .... .. .......... 1.092 

España ( Pta oro) 

!931 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1.176 
1932.. ... .. .. .. .... . .. . .. .. .. . 972 

Finland i~t (Marco) 

!()11 . . .... .... . . .. .. .. . . .. . . . . 3.456 
1932..... . .. ... .. ....... ... . . . 3.444 

Francia (Fr. ) 

1() 31 ..... ....... .... .... ...... 42 . 194 
1932 .. ..... . . . . . ... . .... .. . . .. 29 . 820 

Grecia (Dólar) 

1931 .... . . . ....... .... . .. ... .. 113 
1932............ ..... ........ 65 

H olanda (Florín) 

1911. . .. ... . . . ..... . ..... .... . 1.8ll6 
1()32.. . ...... . ....... .... ... . . 1.2()6 

H ungría (Pengo) 

¡en t......... . . . .. . .. . ........ 540 
1932. . .. .... . ... . .......... . .. 336 

Inglaterra (Libra esterlina) 

193 1...... . .... .. .... . . . . ... .. 792 
193 2. .. . . . . ... . . . ... . . ... .. . . . 648 

Indias b rit ánicas (Rupia) 

1911 .............. ......... .. 1 356 
193 2... .. . . . . . . . . . .. . ... ... . . . 1. 320 

Irlanda (Li bra esterlina) 

1()11 .. .... .... . ... ...... .. . . . . 48 
1932 .. . .. .. .. .. . ... ... ....... . 36 

Italia (Lira) 

1()3 1.. .. ... .............. .. ... 11.640 
1932.. ... . ... . ... . . ... . .... . . . 8.256 

Letonia (Lat .) 

¡en 1........ .................. 180 
1932... .. . .. . . ... . . . . . . .. .... . 84 

Noruega (Corcna) 

¡<)1 1, , . •.. - • • ••• •.•• •• • • • • •.. 
1932 .. . .. . . . .. . . . ... . ... . . ... . 

Polon ia (Zloty) 

8)2 
684 

l. zr,o 1-44 
!.OSO 12 

()60 216 
732 240 

4. 464 + l. 008 
4.632 + l . 188 

32.420 9 . 774 
19. 692 - 10.128 

55 58 
35 30 

l. 208 588 
852 364 

564 + 24 
33 3 3 

368 2H 
370 278 

1 .6 56 + 300 
l. 356 + Jó 

Jr. 12 
24 ll 

10 . 212 1.428 
6 . 816 1.444 

168 12 
96 12 

456 
564 

3()6 
120 

J<nt .... .. .. .. .... ....... .. . .. 1.4G4 1. 884 + -420 
1932. ........ .. ....... . .. .. .. . BM 1.o.::o + 216 

Portugal (Escudo) 

IC)J\.. ... .. . ..... ............ 1.740 804 936 
19 J2 ... " .. .. • .. .. . .. • .. • .. .. . l. 860 7<J2 l. 068 

Suecia (Corona) 

l Q J 1 .. " . " .. .. .. .. .. .. .. .. .. 1 . 7 40 l. 128 3 12 
1932 ... .... .. .. ............ .. 1.152 948 204 

Suiza (Fr.) 

1931 .......................... 2. 2'6 1. 344 912 
1932 .... ..................... 2.764 1.804 90() 

Turquía (Libra) 

1()11 ...............•......... . 
1932 .. . ... . . . ......... . ...... . 

Rusia (Rublo oro) 

126 
86 

JC)ll . ... . .. .. ... . ... . ......... 1.104 
1932.... ... ... . ........... . . . . 69ó 

Yugoeslavia (D inar) 

127 + 
101 + 

81f> 
564 

1 
15 

2R8 
13 2 

H11.. . . . . ... . . ..... .. . . . .. . . . 4 .1100 4.P.OO 
1932. .. ...................... l.8ó0 J .056 + 196 

Argentina (Peso oro) 

1()11 ............ . . . . .. . ..... . . 
1932 .. . . .. ........ ... ...... . . . 

516 
368 

640 1 + 124 
566 + 198 
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Importa- Exporta-
ción CIÓn Saldos 

----
Chile (Peso) 

19JI .... . ... .. ..... .... . . .... . 
19J2 ........................ . 

Méj ico (Peso) 

19JI ........•.............••.. 
1932 . . ... . ..•......•...•...... 

Uruguay (Peso) 

19JI ....................•..... 
19J2 ... . .... ... ...... . ....... . 

Estados Unidos (Dólar) 

1931 ..... .. ............ .. ...• . 
19J2 ........ . ........ .... .... . 

Egipto (Libra) 

1931 . . ...... . ................ . 
1932 ................ . ........ . 

708 
216 

216 
180 

82 
53 

2.088 
1.320 

31 
27 

924 + 216 
360 + 144 

396 + 180 
30-i + 124 

78 4 
58 + J 

2.376 + 2M 
1.620 + 200 

28 
27 

A los efectos comparativos hemos calculado 
la variación relativa de las importaciones y las 
exportaciones de cada país entre 1931 y 1932. 
He aquí Jos resultados ordenados a base de las ex­
portaciones y en dos grandes grupos, según que 
éstas se hayan contraído en mayor o menor 
proporción que las importaciones. 

Variación relativa 
en 1932 respecto 

8 1931 

1m porta- Exporta-
CIÓ n ción 

--------------------------------- ----
PRIMER GRUPO 

~~~~cn~!s~~~~~~~~::::::::::::: .... :::::::::::::: 
Austria . , .•...................... . ......... 

¡~~~~~~ ::::: ::::::::: : ::: : :: : ::::: ::: :: : : : : 
Alemania ...... . ..... . . . ............ . ....... . Holan...:a ........ .. ........ ................. . 
l :~~¡:.~: : ::: : : : : : : : :: ·.:: : : : : : : : : : : : : : : : : : : : : 
Bélgica-Luxemburgo ........ . .............. . 

~~Ar!~: :::::::::::::::::::::::::::::::::::: 
Indias Británicas .................... . ...... . 
Portugal. . • •............ . .••.. . ............. 

SEGUNDO GRUPO 

f~:~e~i~· : :: : : : : : : : : : : : : : : : : : : . : : : : : : : : : : : : : : 
Yugocslavia ............................... . 
Gncia . .... . . .. . .... .. . ... ....... . ......... . Estados Unidos ........ . .......... . ........ . 
Uru~uay ...... .. . ...•...... • ................ 
Turquía ....................... . ............ . 
Suec:a . . ... . ...... . .... . . .. .. .. ... . . ....... . 
Dmamarca . ............. . ...•.............. 
Egipto . ..........•.•...•.................... Inglaterra .. ... ... ... ...................... . 
Argent1na ...................... ....... . ... . 
Finlsndia .................................. . 
Noruega . ... . ...... . ....... . .......... .. ... . 

J6 . J% 
40.9% 
J6.7% 
J7.1\~ 
22 . 2'1o 
29.3% 
JO ó% 
31 . 6% 
2l.J% 
2Q.O% 
31.4% 
29.1% 
17 . 4% 
16 . 7% 
2.6% 
6.9% 

69.4% 
53.3% 
40 . 3% 
42.4% 
36 .5% 
35 . •% 
31.7% 
20 . 0% 
22.1% 
12.9% 
18.1% 
28 . ¡.,% 

O. 3% 
20.8% 

44 .0% 
42.6% 
41.ó% 
40 . 9~ 
40. 1 '1o 
39.3% 
Jl.t' % 
34.8% 
33 . 3~ 
33.2'10 
32. t % 
JO 9% 

~L~~ 
18.1% 
1.6% 

éi.O% 
42.8% 
J(:. 5% 
Jó. 5~ 
J 1 . 8'1o 
25.6~ 
20. ~'1o 
15.0% 
14.2% 
4 . J% 
2.1% 
1.1% 
3.6% 

19.1% 

Resulta de ahí que cerraron el año comercial 
ccn un serio quebranto Checoeslovaquia, Polo­
nia, Austria, Hungría, Suiza, Francia, Alema­
nia, Holanda, Irlanda, Ital ia, Bélgica y Rusia; 
esto es, la mayor parte de Europa. Portugal 
ha conseguido sostener casi invariables sus ex­
portaciones, pew a costa de aumentar sus com~ 
pras al extranjer0. Esta política a contrapelo en 
un país que no puede1 por autodeterm inación, 
oponerse a la corriente general y vencerla por 
la fuerza de su importancia, o la virtud de al-

guna marcada peculiaridad, casos ambos ausen­
tes en el de Portugal, sugiere la sospecha de 
una economía confinada y artificial, movida por 
fuerzas extraecon(m·cas hacia extraños resulta­
dos que, si de momento satisfacen, en adelante 
preocupan. 

Chile, a pesar de que sus exportaciones se han 
reducido menos que sus importaciones, arroja 
unas cifras verdaderamente desastrosas. 

Yugoeslavia y Letonia también han vencido 
en esta carrera loca empeñada entre cada país 
para reducir sus compras al extranjero, y el ex­
tranj ero para reducir las suyas al país de refe­
rencia. Han reducido en mayor proporción ~us 
importaciones y hasta han conseguido, a los 
efectos monetarios, trocar en excedente el déF¡cit 
anterior de su balanza comercial , pero a costa 
de una drá~tica reducción general del comercio, 
nada envidiable. 

Porcenta~ es semejantes son los de Grecia que, 
a pesar de ellos, no ha conseguido vencer su 
considerable déficit. 

No resistimos a la tentación de comparar 
conjuntamente los resultados de Estados Unidos 
e l nglaterra. Las exportaciones americanas se 
han reduc1do en un 32 por 100; las británicas, 
en un 2 por 100. ¿Hasta qué punto ello es de­
bido a la desvalorización de la libra como prima 
a las exportaciones británicas en los mercados 
mundiales? ¿HastrJ qué punto el designio de re­
cuperar este handicap empuja el dólar hacia la 
desvalorización? En estas dos preguntas se en­
cierra en este memento el 90 por 100 de la ac­
tualidad económica internacional, tanto en el 
ter :eno ltÓrico como en el práctico. Para toda 
reflexión sobre la primera cúnviene tener pre­
sente: a) que Inglaterra da siempre en libras 
sus estadísticas ccmerciales, cualquiera que sea 
el valor de la libra; así, en 1931, durante nueve 
meses, son libr3s oro, y en 1932, libras papel, 
desvaloradas alrededor de un 30 por 100, por 
lo que la contracción real de sus exportaciones 
es considerablemente superior a la que por sim­
ple comparJción de los datos oficiales de uno v 
otro año hemos cifrado en el 2 por 100; y b) 
los precio~ interiores durante el año 5e han man­
tenido casi estacionarios en Inglaterra, y han 
bajado más de un 1 O por 100 en Estad•Js Uni­
dos, de donde se desprenc!e que si la compara­
ción se hace en quantum y no en valor, se acorta 
mucho la distancia entre las cifras consideradas. 
Estas dos consideraciones reducen a términos 
bien exiguos el beneficio ohtenido en el orden co­
mercial pcr la desvalorización de la libra esterlina. 
J nglaterra desvaloró sin producir inf!8ción , mien­
tras que la desvalorización del dólar va inevi­
tablemente acompañada de una inflación y de 
la comiguiente elevación de los precios de coste 
en el interior. lo que signinca una «contraprim8:. 
de producción aprox imada, igual o ~u¡:erior en 
muchos casos a la primu de depreciación mo­
netaria, y hace mucho más exiguos que en el 
caso de Inglaterra su<> resultadcs en las cifras 
efectivas de exportaci6n. 

NOTA: Hemos extractado l~ intere--a n~e informaci6n 
anterior de una resc ña publicado por la ~ec­
ción de ec;tudios tconómicos del Banco Exte­
rior de España. 
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