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NOTAS EDITORIALES

Situacién general de los negocios

En las Gltimas semanas se ha podido adver-
tir un sentimiento de menor pesimismo en el
pblico, lo que ha desarrollado a'guna activi-
dad comercial, especialmente en las regiones
donde empiezan a reanudarse ios trabajos en
las obras plblicas. y mas animacion en las
operaciones bursatiles, sin que pueda anotarse
mayor alza en precios, con excepcion de las
cotizaciones para bonos y cédulas, que si han
subido.

[M*bese ello considerar como efecte del con-
juntu de medidas que el Gobierno viene y con-
tintta «loptando para mejorar la situacidn ge-
neral, y tiene considerable importancia y debe
estimularse en lo pesible, pues bien conocida es
la influencia decisiva que los factores psicolo-
gicos, es decir, el estado de animo del piblico,
tienen para provocar y para remediar las crisis
financicras y econdmicas.

Desgraciadamente, existe una circunstancia
que tiende a contrarrestar, y que indudable-
mente ha de haber contrarrestado. en buena

arte, esa mejor tendencia en el centimiento pu-

lico: la persistente baja del precio de nuestro
café en los mercados de ultramar. Para hucer
frente a esta nueva y muy grave complicacion,
el Gobierno Nacional y e¢] Banrco de la Rep(-
blica, después de muy serio estudio llevado a
cabo con representantes de la Federacion Na-
cicnal de Cafeteros y de la Sociedad Colombia-
na de Agricultores, adoptaron medidas ten.lien-
tes a defender la industria del café, «que ccns-
tituve un factor esencial para el equilibrio de
la balanza de pagos, v por ende. para la con-
servacién de la moneda sobre la base del patrén
de oro, y para la solidez del Banco central de
emisions,

Ante esa nueva baja sufrida por el precio
del café, que viene a afectar la industria bési-
ca de nuestro comercin de exportacion, los pro-
ductores del graro han corsiderado que !a es-
tabilidad del cambio exterior. mantenida forzo-
samente por las medidas que se han tomado en
la materia, les estaba causando un grave per-
juicio, y que la libertad del comercio en el

cambio traeria una alza considerable en éste,
que resultaria en un abaratamiento, siquiera
transitorio, en el costo de produccitn del café,
que permitiera sostener la competencia con otros
pafses productores, de moneda menos valoriza-
da que la nuéstra.

Pcr otro lado, el Gobierno y el Banco han
venido luchando por mantener la estabilidad
monetaria en el pais, convencidos de que eso
representa un beneficio general que sélo se
aprecia Jdebidemente cuando se ha perdido, y
han logrado hasta hoy sostener el patron de oro,
bien que sujetos los pagos en ese mctal a los
permisos de la Comisién de Control del cambio,
v el Banco de la Rep(tlica ha seguido aten-
diendo a la redencién dc sus billetes con che-
ques por délares, a un tipo de cambio no su-
perior al gold point de exportacion.

Se planteaba, pues, un dilema, entre las exi-
gencias, ciertamente fundadas, de los cultiva-
dores de café, y los intereses de la generalidad
de la naciéon, que habrian de sufrir duro que-
branto con las oscilaciones del cambio v la de-
preciacion de la moneda

El Gobierno y el Banco han creido hallar una
solucién en la féormula consignada en el decre-
to nimero 422, que hoy publicamos, y que fue
acertada previamente por los representantes de
los cafeteros y de los agricultores, la que cons-
t:tuye un sacrificio efectivo para la nacién y
para el instituto emisor. En virtud de ese de-
creto el Gobierno pagard durante un ano. a par-
tir del 15 del presentz mes, una prima a {avor
de la exportacién de calé, equivalente a un 109,
sobre los giros provenizntes de tal exportacion.
Esa prima se paga con un bono nacional, del
6% de interés, que se amortizard, después de
un ano de emitido, con el 29, de las rentas
pablicas, y que el Banco de la Repablica finan-
ciard, pudiendo invertir ¢n ese papel hasta el
159, de su capital y reserva.

Al mismo tiempo el Banco ha elevado el tipo
de compra de las barras de oro en una pro-
porcién que representa un aumento como del
doble de la prima que venia pagando. Esta me-
dida, que s¢ traduce en pura pérdida para el
Banco, l¢ ha adoptado éste con el propésito de
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estimular la produccién de oro en el pais, con-
siderando que ello hz de redundar en beneficio
de la economfa nacional y del mismo instituto
de emisibn.

Estas medidas son un esfuerzo mas que vie-
ne a sumarse a los ya hechos en pro de la me-
jora de la situacién, y a €l seguiran sin duda
otros, pues el Gobierno se halla empefado en
el proposito de ayudar a la nacibn a salir de
la crisis. Iay que confiar en que el conjunto
de todos eses esfuerzos se hara al fin sentir fa-
vorablemente.

La situacién fiscal

Las rentas nacionales produjeron en febrero
$ 3.175.000, contra § 3.697.000 en enero, y
$ 3310000 en febrero de 1931. De manera que
el producto en lo que va corrido del afio esté
por encima del promedio presupuesto. Por con-
ceptode aduanas entraron en febrero § 1.510 000,
y habian entrado en enero § 1.882.000.

La banca y el mercado monetario

Continuaron descendiendo los préstamos y
descuentos a los bancos afiliados, quedando en
29 de febrero en § 15.072.000, contra $ 16.516.000
en 3| de erero Los hechos a entidades oficia-
les disminuyeron también, entre esas dos fechas,
de $ 3603000 a § 3.191.000

Los avances hechos por el Banco de la Re-
publica al Gobierno sobre la concesién de Sa-
linas aumentaron ¢n ¢l mes algo méas de un
millén de pesos, quedando al f(in de éste en
$ 6.992.000, contra § 5.819.000 al finalizar ene-
ro Ha podido observarse que a pesar de esos
avances no ha =obrevenido el aumento en la
circulacion que se esperaba. Igual ferémeno se
presenté en Chile, en donde a medida que su-
bian los descuentos oficiales disminuian los de
los bancos, porque el dinero que el Banco fa-
cilita al Gobierno busca inmediatamente su ca-
mino a las cajas de los bancos, y éstos prefie-
ren en muchos casos destinarlo a cubrir su deu-
da en el Banco central mas bien que exponerlo
en nuevas operaciones de crédito, por la natu-
ral desconfianza que produce la dilicil situacion
general y por el fundado temor de que esas
operaciones se destinen en su mayor parte a
atender dificultades del momento y no al des-
arrollo de negocios reproductivos.

Sélo podra lograrse el aumento sano de la
circulacién cuando el resurgimiento de los ne-
gocios haya traido el del crédito.

Los préstamos a particulares se mantuvieron
casi sin cambio. pues de § 1.258.000, que eran
en 3| de enero, pasaron para el 29 de febrero
a § 1.247.000.

Las reservas de oro del Banco, que al ter-
minar el mes de enero ascendian a $ 14.297.000,
quedaron al fin de febrero en § 13.562.000. En
ese intervalo cubrif el Banco de la Repfiblica

el saldo de sus créditos en bancos del exterior,
que valia un millon de dblares.

La circulacién de billetes del Banco tuvo
muy poco cambio, pues era de § 17.617.000 y
$ 17.587.000, en 31 de enero y 29 de febrero,
respectivamente.

Desce el 5 del presente mes de marzo bajé
la Directiva del Banco al 49 anual la tasa de
descuento para las operacioncs de crédito he-
chas cor los bancos afiliados y la Caja de cre-
dito agrario, con garantia de prenda agraria o
de productos agricolas en almacenes de depb-
sito, y al 5% para las que efectiie dire:tamen-
te con el pablico, garantizadas con productos
de agricultura en los mencionados almacenes.
No accedié la Junta a modificar la tasa del
69, para las operaciones comerciales

gegﬁn los datos telegrificos de la Superinten-
dencia bancaria, la situacién de los bancos del
pais (sin incluir el de la Repiblica) compara-
ba asi a fines de enero v febrero pasados (en
miles de pesos):

10 enero 27 febrero
Caja. ....ocvn i, 1.765  2.006
Corresponsales extranjeros (sal-
dos acreedores). . ... 4.630 4.582
Depdsitos bancarios en el Ban-
co de la Reptblica....... 9.285 B8.878
Préstamos. ... conansn  10B365 167,562
Depbsitos a la vista. . ....... 27.921 28.374
Depbsitos a término. ... .. .. 15.650 15.733
Corresponsalesextranjeros (sal-
dos deudores). ... §.032 8,623
[Depositos de ahorros. . ......  9.352 9. 460

Oficinas de compensacion

El movimiento de las oficinas de compensa-
cién de cheques, en el mes de febrero pasado
comparado con el de enero de 1932 y febrero
de 1931, fue el siguiente (en miles de pesos):

febrero, 1812 enem, 1932 [ebrera, 1931

Enel pais...... 20112 23177  23.428
En Bogot4,...... 8062 9.810 0073
Bl _cambio

El 1059 para cheques por délares, que es el
tipo de venta del Banco de la Replblica, ha
regido durante el periodo que se reseria

El café

Al principio del periodo que hoy resefiamos
se presentd una reaccién en el mercado de ca-
fé en Nueva York, pero Gltimamente ha vuelto
a deprimuirse para todas las clases, debido, se-
g(n parece, a las dificultades que se estén pre-
sentando en el Brasil y que pueden hacer fra-
casar el plan del Consejo de café para el sos-
tenimiento de los precios
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Desde el 15 del presente esta rigiendo la pri-
ma del 109, para las exportaciones de caf?, y
tal medida ha dado lugar a encontrados pro-
nbcticos respecto al efecto que ha de tener en
los precios del café colombiano en el exterior.
Nosotros consideramos que ese efecto habri de
ser favorable, pues si es verdad que esa prima
pone a los exportadores en capacidud de ven-
der maés barato el café también los ¢ rucita

ara comprarlo mas caro, y & esto ultimo los
levara la competencia, sobre todo tenierdo en
cuenta la actuzl escasez dei grano en Colom-
bia y los compromisos que existen por ventas
en descubierto
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La actual cotizacién en Nueva York para el
café Medellin es de 117/, y de 10°/; para el Bo-
gota.

Los mercados del interior han sejz o el cur-
so del de Nueva York.

En Girardot se cotiza e! pilado @ § 25 y el
pergamino a § 19 la carga.

En febrero se movilizaron a los puertos de
embarque 208,874 sacos, contra 319,472 en el
mes anterior y 200,475 en febrero de 1931, En
los dos primeros meses del presente ano se han
movilizado 588,346 sacns, contra 479,197 en izual
periodo de 1931

EL MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK

Mercado al contado. - Mercado a término, - Rio niimero 7. - Santos ntimero 4. - Mer-

cado de cafes suaves. - Estadistica - Entradas de café a Estados Unidos. - Entregas al

consumo en Estados Unidos. - Ventas a término en la bolsa de Nueva York. - Exis-

tencias en Estados Unidos en marzo 1.° - A flote para Estados Unidos en marzo 1.°
Ultimas noticias del mercado de Nueva York.

Nueva Yotk, marzo 8

Dur. e el mes pasads el mercado de calé en Nueva
York ha vstado nuevamente inactivo en lo gerersl, pues
los negociantes han meostraco  peca  inclinacidn a com-
prar, a no ser para sus necesidades inmediatas Lo Gni-
co digno de anotarse ha sido el interés manifcstado para
los contratos en calt de Rio para cnitrega en mouzo y
mayo Las compras para esas posiciones se dice que han
sido por cuenta del Brasil, y se rumora que ese café
sera enviado a Europa, probablemente al Havre. Se ase-
gura que existe unu cantidad de calé de buenas clases
de Rio en poder de firmas que lo ofrecen en venta al
llegar los meses de actividad, ¥ eomo no hay demanda
en este mercodo  pura esas culidudes, tales  existencias
representan un peso muerto en el mercado

Los precios han variado muy poco. ebido al limita-
do interés e¢n el negocio, las fluctuaciones han sido de
muy pequena amplitud, bajando o subicndo lus cotiza-
ciones ligeramente por las ardenes nada importantes de
vender o comprar, respectivamente

Mercado al contado

Durante todo ¢l mes este mercado ha estado quicto a
pesado. Lus precios para las cluses de Rio se han ior-
talecido levemente, cotizdndose el Rio nomera 7 a4 74
centavns el 3 de marzo, contra 7 centavos el O de fe-
brero Las calidades de Santos s¢ han muntenidy entre
firmes v ligeramente débiles; el ndmero 4 se cotizb de
87 a 95 en 5 de marzo, contra Y a Y3 el 6 de fe-
brero

Los precios para las ofertas de costo y (lete no han
variadu, v ¢l comercio continGa sin mostrar inrerés nin-
guno en ellas Se dice en el mercudo que la cuestién es
saber quién puede resistir mas tiempo del comprador y
el vendedor. Este ha sido un ¢mercado de compradores»
Gltimamente, a causa de las cxistencias acumuladas en
los Estados Unidos antes del alza en el impuesto de ex-
portacion en el Brasil, Después del alza, los exportado-
res brasileros han estado pidiendo precics mis altos que
los que rigen en Nueva York para café en mano, resul-
tando de alli una completa ausencia de compradores

Mercado a término

tsre mercado ha esrado muy pesado, como reflejo de
la pesadez en las operaciones al contade No han ocu-
rrido acomvecimientos que  pudieran sedalar un rumbo
definido, v frecuenteminte ol tegucin se ha presentado
anarauizado. Lo mayor parte de las operuciones han sido
para la posicion de marze en el contrato de Rio, la que
a veces tuvo una prima sobre lus meses mis distantes.
Los precios han fluctuado dentro de limites estrechos,
v frecuentemente ¢l alza de un dia se perdia al siguien-
te, como resuitado de liquidacion de ganancias, La plé-
tora de cafés de Suntos en este mercado ha producido
una lalta de interés ea esos contratos y explica su si-
tuacién inferior comparada con los de Rio

Las siguientes son las cotizaciones para las distintas
posiciones:

Rie nudmero 7

Febrero G Marzo 5 Mis alto Més bajo
Marzo. ... ... 0173 Schrta) 6127 0.28 0.10
Mayo. . . ... .. 624025 .29 637 6.17
ulio.,....... 6 34—6 35 6.12 640 6.1%
Septiembre, . . 042 022 6.57 60.15
Diciembre, 650 (oferia) 024 o 59 620

Santos rdmero 4

Febrern 6 Marzo § Mais alio Mis bajo
Marzo.. . civeian 842 Alo R.43 8.01
Mayo. .. ... H53 8.28 8.59 S.18
g_,l:!io.. e S Gl K62 534 8.70 8.29
ptiembre. ..., B, 440 8.79 8.36
Diciembre ... . . B.78 840 8,89 B.41

Mercade Jde cafés suaves

Lste mercado ha cotado inactivo también, mostrando
los negociantes poca inclinacién a comprar, excepto para
sus necesidedes inmediatas. Los precios subieron ligera-
mente durante el mes, pero han aflojado nuevamente
por el aumento de olertas no s6lo de Puerto Cabello,
Maracaibo y Guatcmala, sino también de varias calida-
des colombianas,

El Medellin se cotiza de 12 a 123, contra 13 a 134
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hace un mes. El Manizales, de 11% a 114, contra 12
a 124.

ESTADISTICA
Entradas de café a Estados Unidos

En febrero En la estacitn (8 meses)

1932 1931 1931-32 1930-31

Del Prasil . . 837.524 1.018.572 5.920,150 5780015
De ctros..... 358108 3147472 2.105 559 2.242.995
Totales. .. 1.195632 1.366.044 8.025.709 B.023.010

Entregas al consumo en Estadas Unidos

Del Brasil...... 700.166 721.142 5.289.850 3.3 19485
De otros....... 3006.682 349.895 2057.216 2.389.438
Totales.. ... 1.006.848 1.071.037 7.347.066 7.728923
Ventas a término en la bolsa de Nueva York
Febrero
Basrs 1932 1931
LT LY Y 264,500 350.000
SADLOENOMENS &, ui eiivesansin-russied 246.500 §36.750
Colomblng: . i v i viliiesins b 4.750
Totales. e 511.000 391.500
Existencias en Estados Unidos en marzwo @
1932 1931
Dl Bt oty oy B aasisi (*) 944 833 946234
1B R R P T oo 395 548 215184
Totales:. ... .. .. 1.340.401 1101 418

(™ No mcluvendn 732,787 sacos del xock del Form Board,

A flote para Estados Unidos en marzo |.°

1932 1931
Bl Brasilouoccoasnnnnimninanisameg 442.800 633 800
otros.. ... A S W A A 10 3.000
Totales. couivaianiins 452.800 616,800

La existencia visible total, incluyendo 732.737 sacos
del Farm Board v el café a flote el |.© de marzo de
1932, era en los Estados Unidos de 2.526,688 sacos, con-
rra 2.584.804 el 10 de febrero de 1932 v 1.798.218 el
1.° de marzo de 193]

ULTINMAS NOTICIAS DEL MERCADO DE “UEVA
YORK

Nueva York, marzo 15

Refiriéndonos a nuestra carta sobre calé del 8 del pre-
sente, los precios para café en mano no han cambiado.
Los para entrega futura han bajado de 3 a 8 punros,
excepto el Santos para marzo y maye que estd de 10a
5 puntos més alto.

Medellin v Manizales han bajado }{ de centavo

La situacién del negocio continGia pesada.

Hay diversas opiniones re<pecro al efecto de 'a prima
de exportacién del 10%, Muchos consideran que eso de-
bilitur los precios de los cafés suaves en este mercado

EL COMERCIO ENTRE COLOMBIA Y LOS ESTADOS UNIDOS

Mr H P Muacgowan, Agrcoade Comercial de 1o Le-
gac'én Americana, ha recibido del Diepartamento de Co-
mercio, Washington, D. C,, la sigutente informacitn ca-
blegrificu

«Durante ¢f mes de enero, los Estades |Unidos impor-
taron productes de Colombia por wvalor de § 3 584 000,
y exportaron mercancias umericanas hacia Colombia por
valor de § 765,000 Una comparacibn intecesanre entre
el comercio emericano con Colcmbia y el comercio ame-
ricano con otros paises latincumericanos, resulta de las
siguientes cifias que constan en el despacho cablegréfico:

Importaciones hechas por los Estados Unidos de ciertos
baises Latinoamericanos, durante el mes de enero de 1932,

Valor en oro de los
Estados Unidos.

Pafs de origen

Colombia., s i ecnsrasiic e $3.554.000.00
América Central ... ..., ...... 1 784 000 00
Argenting. .. ... ..oviiiiaaan 1.803 0LO (0
Chile .. .. i 3.047 0.0 00
T 527 000 00
RIUBMRY i s cisarna saaes smpaanis 272.000 00
Verezuela .. vavinasiy vyngss 1.038 C00.00

Exportaciones de los Estados Unidos hacia cierlos paises
Latinoamericanos durante el mes de enero de 1932

Valor en oro de loy
Estados Unidos.

Pais de desting

Colombia .....ivviinnninans $ 7635 000 00
América Central .. ......... ..., 2.704 000,00
ATZEDEING. & o s wnvame i S 2.0024.000.00
B ey e 339060 00
Berls vovimvinsa ks in s sa o8 s o 382 000 00
Uruguay . oovvuvvvininniniinnes 364.000.00
Venezuela, ... .. ......... cevee 100800000

Iin el mes de enern los Estados Unidus impar nron
Pl O 4000 Iibrus de eafé por valar de § 14 300000, De
este total, 34 6213 000 hbras fueron de cilé colombano,
por valor de $5 276 000, La evistencia de calés suaves
en los Estados Unidos, en 1 ° de marzo, era de 396 000
sacos, contra 215,000 <acos en el afo patado. La exis-
tencia de cufé del Brasil, en Lo de muarze, moniaba a
045 000 sacos, sin compurar 733.000 sacos de cnlé res-
tringido, contra 946 000 sacos en la misma fecha del
ano posado. El café del Brasil a flote, en 1° de mar-
zo, se estimaba en 443 000 sacos, sin computar 84,000
sacos de calé restringido, contra 634 000 sacos hace un
afo

Precios para entrega inmediara en 1.° de marzo-

Medellin, 1284 a 123 centavos, Manizales, 1134 a
114 centavos Girardat, 114 a 12 centavos. Bucara-
manga lavado, 1115 a 12 centavos.

Durante el mes de [ebrero, en loe Estados Unidos,
remd en los negocios una impresién mas favorable, aun-
gue ¢l movimiento fuera en realidad apenas levemente
mejor. El menor ndmero de quichras bancarias y la vuel-
ta a la circulucién de algunos de los fondos escondidos,
se reflejaron en una mejora general, si leve de la si-
tuacién del crédito. La expansién industrial que se noté
en ¢l mes, se debio casi toralmente a aquellas industrias
que producen mercancias que van al consumo directa-
mente de la fabrica, mientras las que producen mate-
rias primas o bésicas permanccieron por bajo del nivel
normal. La industria del ucero trabajo durante el mes
de enero en un 279, de su capacidad. La automovila-
rig parecid estar esperando el desarrollo en el campo de
los carros baratos, Los contratos de construccibn mejo-
raron levemente durente el mes. El trifico ferroviario
bajé en 20% del nivel de enero de 1951. EI volumen
de las operaciones en la Bolsa fue reducido, y los pre-
civs mostraron irregular tendencia. Las rasas del inte-
rés bajaron algo, prro los precios de las subsi-tencias se
mantuvieron mas firmess
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LA PROTECCION DEL GOBIERNO A LA EXPORTACION DE CAFE

Por toda letra que se gire sobre el café exportado, el Gobierno pagara al girador una

prima equivalente al 10 por 100 del valor a la par de la letra. - Se emite un bono es-

pecial con este objeto. - Caracteristicas de él. - Las tarifas férreas para el transporte
del café. - Texto del decrete dictade por el Gobierno.

El sefior Presidente de la Repablica y los Mi-
nistros de hacienda y crédito pablico e indus-
trias, firmaron el decreto ntmero 422 de 1932,

r el cual se formenta la industria del café

n este decreto se concretan las gestiones rea-
lizadas ante el Gobierno y el Banco de la Rep(-
blica por la Federacion Nacional de Cafeteros
y la Corvencién Cafetera, reunida en dias pa-
sados en esta ciudad.

Las disposiciones del decreto son las siguien-
tes:

El Presidente de la Reptblica de Colombia,

en usc de las facultades extraordinarias de
que esth investido por las leyes 99 y 119 de
1931, y

CONSIDERANDO !

1. Que la industria del café en Colombia
constituye un factor especial para el equilibrio
de la balanza de pagos, y por ende, para la
conservacién y aumento de las reservas meta-
lices, para la estabilidad de la moneda sobre
la base del patrén de oro y para la solidez de!
Banco Central de Emision

2.° Que esa industria se hal'a hoy conside-
rablemente afectada por la baja de los precios,
que no ha correspondido a una disminucién pro-
porcionada de! costo de produccién;

3.° Que la necesidad de mantener el cambio
exterior dentro de los limites del «<gold points
de exportacién, sujeto dicho cambio al control
del E<tedo, trae como obligada consecuercia el
que dicha industria no pueda beneficiarse con
el alza del cambio que sobrevendria al desapa-
recer ese control,

4° Que debido a esta circunstancia, ha veni-
do acentudndose cada dia més entre el gremio
de los cultivadores y exportadores de calé la
opinién de que debe decretarse por el Banco de
la Replblica el alza del cambio © prescindirse
del referido control;

5.2 Que ni ¢l Gobierno ni el Banco de la Re-
pltlica consideran cue el alza del cambio sea
beréfica para la economia general del pais,
pues, si transitoriamente aprovecha a los expor-
tadores, por otro lado qucbranta la estabilidad
menetaria, acaba con el patrén de oro, afecta
extraordinariamente al Banco de la Repiblica,
perjudica las industrias que se alimentan de |a
importacién y causa enorme detrimento a los
numerosos deudoeres cuyos compromisos estan

estipulados en moneda extranjera o en signos
metalicos;

6.° Que por esta razon el Gobierno y el Ban-
co se proponen mantener el cambio exterior
inalterable dentro de la actual cotizacién del
105% en dilares de los Estados Unidos, y con-
servarle al billete del Banco de la Reptblica
una cobertura en oro efectivo, no inferior en
nirglin caso ni por ningln motivo al 359, del
monto en circulacién de tales billetes:

7.° Que, por otra parte, teniendo en cuenta
la situacién actual de la industria del café y el
papel predominante que desempefia en la eco-
nomia nacional y sobre todo en el comercio de
exportacion, es equitativo y necesario que el
Gobierno v el Banco de la Reptblica le pres-
ten su zpovo decidido y eficaz, en la seguridad
de que el sacrificio que hagan para ello, que-
dard amplismente compensado con la prosperi-
dad de una industria a que estan vinculados
tan valiosos intereses,

DIECRETA

Articulo 1.° Establécese por el término de un
ano, a partir del quince de marzo en curso, una
prima a favor de la exportacién de café, la que
se cubrird en la forma y cuantia que se expre-
san en los articulos siguientes:

Articulo 2.° Por toda letra que se gire sobre
café exportado, el gobierno pagarad al giracdor
una prima equivalente al 109, del valor a la
par de la letra.

Articulo 3.,° La referida prima se pagara en
un bono emitido por el Gokierno nacional con
las siguientes caracterist'cas:

a) Devergarad un interés del 6% anual, paga-
dero por semestres vencidos;

b) Se emitird a medida que lo vaya exigien-
do el pago de las primas, en denominaciones
de § 25, $ 50 y $ 100;

¢) Seréd servido, en cuanto a los intereses,
por el Banco de la Replblica, quedando éste
sutorizado para tomar los fondos necesarios a
este servicio de los dividendos que correspon-
den a las acciones de la nacibén en el mismo
Barco, y

d) Su amortizacién empezard a hacerce un
afio después de la fecha de su emisién, y se
efectuard por medio el recibo a la par de di-
cho bono en el 29, de todos los impuestos na-
cionales. debiendo cancelarse los bornos asi re-
cibidos.

Articulo 4.° El Barco de la Repblica que-
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da autorizado para comprar y vender en mer-
cado abierto los bonos de que trata este decre-
to: pero solo podra tener invertida en dichos
documentos una suma que no exceda del 15%
de su capital y reservas

Articulo 5.° No menos del 10%, de las inver-
siones de fondos de las cajas de ahorros y de
las cauciones prendarias a favor de entidades
ptblicas, estard representado en los referidos
bonos. El Ministerio de hacienda y la Superin-
tendencia Bancaria reglamentaran esta disposi-
cibn pudiendo otorgar plazos razonables para su
cumplimiento

Articulo 6.0 Por los Ministerios de hacienda
y crédito pablico y de obras plblicas se pro-

curara, de acuerdo con el consejo administrati-
vo de ferrocarriles, que se fijen en las vias
férreas pertenecientes a entidades oficiales tari-
fas reducidas para el transporte del café, que
correspondan a la situacion de emergencia por
que atraviesa dicha inJustria.

Articulo 7.0 Este decreto regird desde la fecha
de su expedicidn y en virtud de él quedan sus-
pendidas las disposiciones que le sean contrarias.

Dado en Fusagasuga, a 7 de marzo de 1932.

ENRIQUE OLAYA HERRERA

El Ministro de hacienda y crédito pablico,
Esteean  Jaramitro —El Ministro de indus-
trias, Francisco J. CHaux.

EL PROBLEMA DE LAS DEUDAS HIPOTECARIAS Y COMERCIALES

Los juicios de embargo de bienes. - Conversién de deudas comerciales por deudas hipo-
tecarias a largo plazo. - Liquidacién de opzraciones con hipoteca.

Texto del decreto ejecutivo ndmery 420 de 1332, por
medio del cual se complemenra el 280 de este mismn
afiy, gque contiene disprsiciones sobre asuntos bancarios
y financieros y que publicam)s en nu2stra enfrega an-
terior.

El Presidente de la Republica de Colombia,

en uso de las facultades extraordinarias de que
esta investido por las leyes 99 y |19 de [931,

DECRETA!

Articulo 1.° Lo dispuesto en el articulo 1.9,
ordinal b), del decreto nimero 280 de 16 de fe-
brero de 1932, se aplicard en los mismos tér-
minos a deudas entre particulares, provenientes
Jde contratos distintos del de mutuo.

Articulo 2.2 En los juicios a que se refiere el
articulo 7.° del decreto citado y conforme al
articu'o 288 del Cédigo Judicial, el deudor po-
dra pedir al juez de la causa que lo conserve
al frente de la administracion de la cosa em-
bargada cuando ésta sea una fabrica o un esta-
blecimiento industrial o agricola. El juez, en
procedimiento breve y sumario, decidir4 el pun-
to teniendo en cuenta la naturaleza del predio
o del establecimiento, y las condiciones perso-
nales del deudor. Si la peticién fuere resuelta
favorablemente, el duefo deberd proceder en
todo de acuerdo con el secuestre que se nom-
bre. El duefio perder4 el derecho que por este
articulo se le confiere cuando descuide o aban-
done la administracién, previa decisién sumaria
del punto por el juez de la causa; pero en todo
caso el secuestre dard cumplimiento a lo dis-
puesto en el articulo 287 del mismo Cédigo Ju-
dicial.

Articulo 3.® Los bancos comerciales quedan
autorizados para convertir deudas comerciales

a su [avor por deudas hipotecarias a largo pla-
zo con amortizacion gradual o sin ella, a los
clientes que lo soliciten. y gozaran para rtales
operaciones de los derechos y privilegios de los
bancos hipotecarios. Podran también. en la car-
tera que no pasen a la Corporacion Colombiana
de Crédito, otorgar a los actuales deudores pro-
rrogas mayores de seis meses, sobre la base de
abonos fijos y periddicos al capital de la deu-
da, en la forma y términos que acuerden con
la Superintendencia Bancaria.

Articulo 4.° La Superintendencia Bancaria pro-
curara que los bancos comerciales faciliten los
arreglos de que trata el articulo anterior y que
otorguen a sus deudores los plazos y prorrogas
en los términos del articulo 5.° del referido de-
creto.

El Banco de la RepGblica podra hacer ope-
raciones de préstamo a los bancos comerciales
con garantia de cartera hipotecaria cuyo plazo
no exceda de un ano y hasta por un monto
igual al 50 por 100 del valor en los libros de
las acciones del respectivo Banco en el de la
Republica.

Articulo 5.° Elévase a $ 150 mensuales la can-
tidad exenta del impuesto de que trata el ar-
ticulo 17 del decreto en referencia, cuando esa
suma se destine al sostenimiento de estudian-
tes en el exterior, circunstancia que debera com-
probarse a satisfacci®n de la oficina de control.

Articulo 6.° Autorizase al Ministerio de ha-
cienda y crédito pablico para que del fondo de
emergencia previsto en el contrato con el Ban-
co de la Repliblica, de fecha 12 de diciembre
de 1931, y de acuerdo con la junta directiva
del Banco, tome hasta la suma de § 400,000,
y, mediante los arreglos necesarios, los entregue
a la corporacién colombiana de crédito hasta
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con ciez afos de plazo para facilitar principal-
mente la liquidacién de operaciores con hipo-
tecas a largo plaro, debiendo darse preferencia
a Jos pequefios deudores,

La Corporacién Colombiara de Crédito deberé
compremeterse er el respectivo contrato a re-
conocer al gobierno un interés igual al que €l
paga en el Banco de Ja Reptblica.

Articulo 7.° Autorizase al Banco de la Rept-
blica para descentar a la Corporacién Colombia-
na de Crédito aqueilas obligaciones provenien-
tes de préstamos que haga en el desarrollo de
sus negocios y que retinan las condiciones ne-
cesarias de liquidez y descontabilidad. El total
de los descuentos que por este concepto haga
el Banco de la Replblica, no podra ser mayor
de $§ 500.000.

Articulo 8.° El Banco de la Reptblica podréa
garantizar a los accionistas particulares un di-

videndo especial fijo o variable. procediendo en
ello de acuerdo con la Superintendencia Barcaria.

Articulo 9.9 El impuesto de timbre sobre los
documentos de que tratan los ordinales 5.y 6,°
del articulo 1.° del decreto nGimero 92 de 20 de
enero de este afio, se haré efectivo sobre las re-
novaciones de tales documentos, pero no sobre
les prorrogas que se hacen constar a continua-
cién del texto de ellos.

Articulo 10. El presente decreto regird desde
esta fecha y en virtud de é| quedan suspendi-
das las disposiciones que le sean contrarias.

Comuniquese y publiquese.

Dado en Fusagasugé, a 7 de merzo de 1932.
ENRIQUE OLAYA HERRERA

El Ministro de hacienda y crédito pablico,
EsTEBAN JARAMILLO

EL CONTROL DEL CAMBIO Y DE LAS EXPORTACIONES

Las deudas contraidas por importaciones de mercancias y avances sobre café antes del
24 de septiembre. - Las licencias para los giros al exterior.

Texto del decreto nimero 421 del presente
ano, por medio del cual se adicicnan las dis-
posiciones vigentes sobre control de cembio y
exportaciones:

El Presidente de la Reptiblica de Colombia,

en ejercicio de las facultades extraordinarias de
que esta investido por las leyes 99 y 119 de
1931,

DECRETA:

Articulo 1.° Las compras de cambio exterior
destinadas al pago de deudas provenientes de
importaciores de mercancias efectuadas con an-
terioridad al 24 de septiembre de 1931, sola-
mente se sutorizarén por cuotas periGdicas no
mayores del 209, de cada deuca. Dentro de los
treinta dias siguientes a la fecha de este decre-
to, los interesados deberédn presentar en la ofi-
cina de control una relacién de las deudas que
se encuentren en el caso contemplado en este
articulo, debidemente comprobades con docu-
mentos [ehacientes.

Articulo 2.° Las deudas contraidas por avan-
ces sobre café hechos antes del 24 de septiem-
bre de 1931, se cubrirdn también en cuotas no
meyores del 209, scbre cada exportacion. Los
anticipos hechos después de la fecha indicada,
podrén reembolsarse en su totalidad, siempre
que se compruebe que los giros provenientes de
esos anticipos fueron vendidos al Banco de la
Republica.

Articulo 3.° Para el pago de las deudas exi-
gibles antes del 24 de septiembre y provenien-

tes de otros conceptes distintos de la importa-
cién de mercancias y de avances sobre café, la
junta procecera en la misma forma dispuesta
en el articulo 1 °

Articulo 4 ° Los giros sobre el exterior que
expiden los bancos en virtud de licencia conce-
dida por la junta de control de cambio serén
enviados al beneficiario directamente por el ban-
co por cuyo conducto se ha hecho la solicitud.

Articulo 5.° La oficina de control de cambio
no concederé en cada semana licencia por un
monto que exceda del 909, de las compras de
giros y oro fisico efectuadas por el Banco de
la Repiblica en la semana anterior.

Parégra{o Fjara los efectos de este decreto,
la jurita dictarad las reglamentaciones que esti-
me convenientes

Articulo 6.° Cualesquiera permisos concedidos
por la oficina de control para adquirir cambio
exterior, se publicaran detalladsmente en el Dig-
rio Oficial, con expresién del nombre de la per-
sona o entidad a quien se haya dado el permi-
so, la direccién de ésta, el monto de Jo auto-
rizado y el objeto para el cual ese permiso ha-
ya sido concedido, y si es para fines comercia-
les 0 no comercialcs.

Articulo 7.° Las casas de fundicién de oro no
recibirdn ninguna cantidad para fundir sin que
el interesado presente la constarcia de que di-
cho oro ha sido denunciado a la Casa de Mo-
neda de Medellin, a la de Bogot4 o al Banco
de la Replblica, y una vez efectuada la fun-
dicién, las barras con su correspondiente liqui-
dacion serén entregadas a la Casa de Moneda
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o al Banco de la Repablica, y al interesado se
le entregard un certificado de la casa de fun-
dicibn para que el valor de las barras le sea
cubierto en moneda corriente por la entidad que
las ha recibido.

Tanto el Banco de la Republica como la Casa
de Moneda quedaran autorizados para practi-
car visitas periddicas a las casas de fundicion,
y a la que se le comprobare haber violado esta
disposicién, el Administrador de la Casa de Mo-
neda podrd imponerle una multa de $ 504
$1.000 por la primera vez, y cerrarle la casa
hasta por seis meses en caso de reincidencia.

Articulc 8.° La junta consultiva de la ofici-
na de control, queda facultada para reglamen-
tar, segin su propio criterio, lo relativo a las
operaciones de cambio exterior de los bancos
establecidos en el pais, seglin la situacidén de

cambios de cada uno de ellos el 24 de septiem-
bre de 1931 y de acuerdo con la necesidad de
las reservas del Banco de la Replblica.

Articulo 9.° Lo dispuesto en este decreto no
altera en ninguna forma las facultades conce-
didas a la oficina de control de cambio por el
articulo 18 del decreto niimero 280 de 16 de
febrero de 1932.

Articulo 10. El presente decreto regira desde
esta fecha y en virtud de él quedan suspendi-
das las disposiciones que le sean contrarias.

Dado en Fusagasuga a 7 de marzo de 1932.
ENRIQUE OLAYA HERRERA
El Ministro de hacienda y crédito pablico,

ESTEBAN JARAMILLO

LA ESTABILIDAD MONETARIA

El sostenimiento del régimen monetario vi-
gente y l!a inalterabilidad del valor del signo
monetario es asunto trascendental que debe preo-
cupar constantemente a los poderes piblicos y
a todas las clases sociales del pais. E!l resurgi-
miento econdmico de la nacion y la prosperi-
dad de las finanzas pablicas y privadas repo-
san principalmente en la estabilidad monetaria
y en la existencia de una moneda sana v de
valor inalterable. Todos los sectores de la pro-
duccién nacional, todos los que viven de una
renta fija, de un sueldo, salario o pensién, es-
tan interesados en que el valor de la moneda
no sufra bruscas alteraciones. Siendo la mone-
da el comGn denominador de todos los valores
v sirviendo por consiguiente para medir el de
los objetos, productos y servicios, es claro el
interés que existe en que la moneda se manten-
ga fija en su valor. Las fluctuacionzs de la mo-
neda y las variaciones que sufre en relacién con
el valor de los signos monetarios de los demas
paises,—que es lo que se llama el cambio in-
ternacional—producen en la economia de los pue-
blos trastornos de seria magmitud. La vida de
relacién de los pueblos, cada vez més estrecha,
se hace penosa y dificil cuando la moneda no
conserva un valor estable.

Por eso es que todos los gobiernos se esfuer-
zan por conservar la estabilidad monetaria de
sus respectivos paises. De esta accion deben
participar también todas las clases sociales, es—
pecialmente aquellas constituidas por los peque-
fios rentistas, los empleados vy obreros. que son
los que mas sufren con las alteraciones en el
valor del signo monetario; porque sueldos, sa-
larios y rentas alteran su poder adquisitivo o
de compra en la misma proporcién que la va-
riacién operada en la moneda. Se produce en
consecuencia una gran inseguridad en los nego-

cios, en los precios y en el valor de los servi-
cios. Todos los indices de la economia se ven
aquejados del mismo mal y sujetos al ritmo de
la moneda. Los precios de hoy, ro son los pre-
cios de manana. Los alquileres y servicios cuya
satisfaccion demandarian hoy una cantidad de-
terminada de unidades monetarias, exigirian ma-
fiana una cantidad distinta, superior o inferior,
segln fuera la oscilacién experimentada por la
moneda. En una situacién asi no es posible que
haya presupuestos balanceados de verdad. No
los pueden tener ni e! Estado, ni la industria, ni
el comercio, ni el rentista, ri el empleado, ni
el obrero, ni el productor, ni el consumidor.
Todas las actividades del pais, todas las clases
sociales, todos los precios. todos los salarios, to-
das las rentas sufririan las consecuencias inhe-
rentes a la inestabilidad del signo monetario.

Fruto inevitable de esta situacién es la de-
preciacion de la moneda. Y depreciacién de la
meneda quiere decir encarecimiento de la vida,
menoscabo de la fortuna piblica y privada,
quiebra de la economia nacional. Entre el va-
lor de la moneda y el costo de los servicios y
las cosas, hay un ldgico y fatal paralelismo que
discurre en opuestos sentidos. Si el valor de la
moneda sufre merma, se produce automatica-
mente un alza en el valor de las cosas y los
servicios, en la misma proporcién en que la
moneda ha perdido de valor. Todo lo que es
susceptible de adquirirse a cambio de monedas,
experimenta el alza consiguiente, porque se ne-
cesita mavor nimero de unidades monetarias
para la adquisicién Tratdndose de los articu
los importados la situacion se hace aGn més di-
ficil, porque a la inseguridad de los precios,
agravada por el tiempo que transcurre ordina-
riamente entre el pedido y la llegada de la mer-
caderia, hay que sumar la dilerencia de valor
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de la moneda nacional y la del pais exporta-
dor, diferencia que, en determinado momento,
puede llegar a ser muy grande.

L.a baja de la moneda s6lo se produce como
una consecuencia incontrolable de factores des-
favorables a la economia. La revalorizacién de
las monedas y los tipos de estabilizacién son
siempre el resultado de la potencialidad econé-
mica de las naciones, Ning(in pueblo moderno,
ninglin gobierno, consciente de su deber cifra
expectativas en la baja de la moneda. Las le-
yes de estabilizaciébn traducen invariablemente
un hecho consumado, una situacién concluida.
La estzbilizacién del sol peruano a 28 centavos
oro americano, decretada en abril del afio pa-
sado, tiene el significado que hemos enunciado.
Bajar voluntariamente el valor del sigro mo-
netario equivaldria a cometer un despojo al pais
y a la colectividad necional. El valor de la mo-
neda lo ha dado el pais con su esfuerzo, con su
perseverancia en el trabajo. Es riqueza creada,
que puede representar cientos o miles de millo-
nes, y que nada ni nadie, salvo el juego natu-
ral de los factores de la economia, puede mo-
dificar o alterar.

En todos los paises hay sectores de la pobla-
cién que simpatizan con la depreciacion de la
moneda, por las ventajas inmediatas que les re-
porta, aunque a la larga dichos benehcios re-
sulten contraproducentes.

Aunque la baja del valor de la moneda
—cuando obedece a causas artificiales o manio-
bras inexcusables—produce automaticamente el
alza de todos los precios expresados en la mo-

neda depreciada, esta alza no se efecta en
idéntica proporcidn a la baja del valor de la
unidad monetaria, sino que es siempre inferior.
Es decir, que la desvalorizacién de la moneda
sigue una tendencia mas violenta que el alza de
los precios. De donae resulta una pérdida ma-
nifiesta en el valor de todos los bienes y de la
riqueza nacional, que puede ser adquirida por
los extranjeros con mayor facilidad

Iniciada la depreciacion monetaria en un pafs,
casi siempre se produce un incontenible proce-
so de inflacién que tiene como consecuencia el
descenso cada vez mayor del valor de la mo-
neda. Esta suele descender a niveles préximos
a la total desvalorizacién. No se ha borrado to-
davia de la memoria de los hombres el recuer-
do de Alemania, que, victima de la deprecia-
cion de su moneda, hubo de sufrir las conse-
cuencias pavorosas de la bancarrota y del de-
sastre. Fue, la suya, una carrera vertiginosa
hacia e! abismo, en que el marco descendié a
expresiones insignificantes, ocasionando la ruina
de la fortuna publica y privada. En su veloz
carrera, el marco variaba de valor por minutos,
siendo dificilisimo establecer el precio de las co-
sas. Se daban casos en que el valor de una
vianda al comienzo del almuerzo, tenia otro va-
lor distinto al terminarse éste,

Tal situacién no la hemos olvidado en el Perq,
y ha de ser siempre una advertencia para no
entrar en el camino peligrosisimo de la depre-
ciacibn.

{Del Boletin del Banco Central de Reserva del Peri)

LA CONFERENCIA DE BANCOS CENTRALES SUD AMERICANOS

«Considerar la conveniencia
de mantener en todo tiempo
el equilibrio del presupuesto
porque los gobiernos no deben
recurrir al Banco Central en
demanda de créditos, que se
traducen, por lo regular, en
inflacion del medio circulantes.

CUESTION N° 7

Siendo la cuantia del medio circulante factor
fundamental del valor de la moneda, y teniendo
presente que los desequilibrios del presupuesto
de entradas y gastos fiscales producen déficit
que podrian ocasionar demandas de crédito de
diversa naturaleza al Banco Central que se tra-
ducen en inflacion del medio circulante, la Con-
ferencia considera de su deber recomendar una
vez mas a los poderes pablicos la necesidad de
mantener en todo tiempo este equilibrio sin el
cual se hace impesible seguir una sana politica
financiera y monetaria.

CUESTIONES Nos. 8 v 9, SUSTITUIDAS POE LA
SIGUIENTE

«Considerar el problema de
las deudas externas desde el
punto de vista de la estabili-
dad de los cambios interna-
cionales».

El servicio de las deudas externas no sblo sig-
nifica un gasto que afecta a la hacienda publica,
sino también un compromiso de pago que afec-
ta los cambios internacionales.

La situacién creada por la disminucién de las
entradas fiscales a consecuencia de la crisis, vy,
por otra parte, el desequilibrio de la balanza de
pagos internacionales ocasionado por el desme-
dro en el valor de las exportaciones, explican la
dificultad de atender al servicio de la deuda pG-
blica externa respecto de las naciones gue no
pueden servirla sin comprometer la estabilidad
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de su cambio internacional y la consiguiente es-
tabilizacién de su moneda.

La Conferencia se limita a dejar constancia
de estos hechos, haciendo votos porque el pron-
to restablecimiento de la normalidad permita
la realizacién de nuevos y satisfactorios arreglos.

CUESTIONES Nos. 10 v 11:

10) «Considerar la necesidad de
gue se recomiende a los Po-
deres Publicos que, mediante
atinadas disposiciones de ley,
se concedan garantias a la
accion bancaria, no permi-
tiendo que se desprestigie la
funcién del créd:to, v, en par-
ticular, que se dicten garan-
tias eficientes que excluyan
toda intervencién politica en
los Bancos Centraless.

1) «Considerar la manera mds
efectiva de dar garantias al
capttal privado para que no
emigres

1. Siendo el capital y el crédito factores de
valiosa importancia en la vida econémica de las
naciones, su funcién para atraerlos y fomentar
el desarrollo de las actividades generales, debe
estar siempre amplia y severamente garantiza-
da por los Poderes Publicos. La Conferencia es-
tima, por tanto, aconsejable no gravar el capi-
tal con impuestos desproporcionados, y conser-
var, en todo tiempo, una legislacion vigilante,
f)revisora y enérgica que asegure el respeto de
os gobiernos a sus obligaciones contractuales y
el cumplimiento, puntual, de corporaciones pri-
vadas y de particulares a las obligaciones con-
traidas, sin trabas legales que perturben el des-
arrollo del crédito y de la funcién bancaria.

2 Es incuestionable la conveniencia de que
exista siempre perfecta armonia entre la politi-
ca fiscal y la politica bancaria para una labor,
conjunta, en beneficio general, pero importa
mucho dentro de este concepto, dejar claramen-
te establecido, la necesidad de una absoluta in-
dependencia en los Bancos Centrales de toda in-
tervencion de politica partidarista, y de toda
influencia del gobierno y de sus funcionarios
fuera del marco de sus atribuciones

3 Como las funciones de control v vigilancia
que las leyes bancarias atribuyen a los Superin-
tendentes, son en extremo delicadas. puesto gque
en ellas descansa la confianza pablica respecto
de la solvencia de los institutos de crédito, de
la legalidad y bondad de sus inversiones, monto
y clase de sus reservas, manejo de los negocios,
procedimiento de sus directores, etc., la Conle-
rencia recomienda encarecidamente que para
la eficiencia de esas funciones, los encargados
de cumplirlas se cifian, en todo caso, a la apli-
cacion extricta de los preceptos legales, libres
de cualquiera influencia extrana que pueda des-
viarlos de ‘su recta misidn fiscalizadora.

CUESTION N.° 12 «Creacién de fuentes de cré-
dito internacionales para fi-

nes especificos de producciéns.

La Conferencia reconoce la necesidad que tie-
nen estos paises de créditos extranjeros, para
{ines productivos,; con vencimientos intermedios
entre los que tienen los créditos a corto plazo
concedidos por los bancos comerciales y los cré-
ditos a mis largo plazo, que provee el capital
mundia! de inversion

La Conferencia estima también que la con-
cesion de tales créditos intermedios para fines
productivos, especialmente de articulos expor-
tables, constituiria una parte Gtil y constructiva
de cualquier plan para ayudar a los paises deu-
dores a cumplir sus obligaciones financieras in-
ternacionales.

Por consiguiente, la Conferencia recomienda
a los Bancos Centrales gue cooperen al estudio
de nuevos mecanismos para proporcionar cré-
ditos intermedios, para fines productivos, con
vencimientos de uno a tres anos, y a estimular
la centralizacion y movilizacion de la demanda
de dichos créditos en los paises prestatarios, y
la movilizacion de la provision de los mismos
en los paises prestamistas,

CUESTION N.* 13 «Estudiar 1a politica que de-
ben adoptar los Bancos Cen-
trales respecto de sus  divi-
dendos en {pocas dz crisis, o
en olros periodos en que sean
nulas o muy reducidas sus
ulilidades»,

Ante la necesidad primordial para un Banco
Central de mantenerse constantemente en si-
tuacion fuerte, para llenar eflectivamente sus
funciones y conservar la plena confianza del pa-
blico, por cuanto es el proveedor del medio cir-
culante v depositario de las reservas de oro del

ais. la Conferencia estima aconsejable que el

anco Central debe observar siempre una po-
litica muy cautelosa respecto de sus dividendos.
Con este propdsito el Banco Central no debe
pagar dividendo, sino en el caso de que sus uti-
lidades lo permitan, una vez deducidas todas
sus pérdidas, gastos de administracion y tras-
pasos necesarios a sus reservas. No debe el Ban-
co Central perjudicar su capital ni las acumula-
ciones necesarias de reservas con el fin de aten-
der a! paco de dividendos ordinarios o de divi-
dendos contingentes acumulados cuyo pago se
haya diferido. Todo Banco Central debera ser
administrado siempre con mira preferente al in-
terés pablico y estimarse como de consideracion
secundaria el pago de dividendos.

La Conferencia, sin embargo. reconoce que
es deseable que los Bancos Centrales manten-
gan, hasta donde sea posible, tipos uniformes
de dividendo. Con este fin recomienda que di-
chos Bancos Centrales adopten la politica de
segregar de sus utilidades una suma prudencial,
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para crear una reserva especial que irén acumu-
lando para ser utilizada por cortos periodios de
tiempo (digamos un afio o menos) en mantener
dividendos en las épocas en que las utilidades
sean temporalmente muy bajas, y para justi-
ficar asi el pago del dividendo acostumbrado
en aquellas ¢pocas en que ¢! producto de las
utilidades no sea normal.

CUESTION N.° 14  «Perfeccionamiente del patrén

de oro»

Considerando que uno de los més grandes
problemas econémicos que confronta hoy el
mundo, es el de obrtener un medio monctario
que posea una rezonable estabilidad en su va-
lor, y que la mejor expectativa de conseguir tal
medio monetario parcce encontrarse al presen-
te en la adopcién universal del patrén de oro,
considerado todavia como el mas précticamen-
te adecuado, a pesar de sus reconocidas defi-
ciencias; esta Conlerencia mira con simpatia
todos los esfuerzos razenables de parte de los
Bancos Centrales de! mundo y del Banco de
Arreglos Internacionales, de cooperar en la obra
de perfecctonamiento del patron de oro, a fin
de hacerlo méas estable como patrén o medida
de los valores

MOCION PRESENTADA POR LA DELEGACION
PERUANA

Interpretando y ampliando la idea inicial
contenida en e! oficio con que e! Banco Central
de Bolivia propuso la celebracion de esta Con-
ferencia, la Delegacion peruana tiene el honor
de someter a la consideracion de la misma, la
mocion de que se inicien y establezcan relacio-
nes de caricter permancnte entre todas las ins-
tituciones centrales bancarias de Emisién y Re-
descuento de América y al efecto sugicre:

1. Que se remita a todas las instituciones
Centrales Bancarias de Emisién y Redescuento
de América comunicacion de los trabajos y con-
clusiones de la presente Conferencia;

2 ° Que por mecio de comunicaciones escritas
e informes sobre puntos que son de interés co-
mdn asi como por medio del canje de publica-
ciones. como leves, decretos. etc., se intensifi-
quen relaciones permanentes y cordiales entre
todas las instituciones Centrales Bancarias de
Emisién v Redescuento de América;

3.2 Que se invite en nombre de los Bancos
Centrales, aqui representados, a las deméas ins-
tituciones Centrales Bancarias de Emisién y
Redescuento de América a una préxima Confe-
rencia no fijandose desde ahora la fecha, sino
que tendré lugar en el decurso del afio 1933, y
con cargo de aprobacién por los institutos que
se invitara, debiendo fijarse la sede de ellz por
acuerdo de la rotalidad de las instituciones in-
vitadas, y continuar la Secretaria General v I3
preparacion de la préxima Conferencia, a cargo
del Banco Central en que tenga lugar la Gltima.

4 ¢ Que se envie comunicacidn de los traba-
jos y conclusiones de ia presente Conferencia
al Barco de Arreglos Internacionales de Basi-
lea, cen el objeto de propender a una mas inten-
sa y universal colaboracién de todos los insti-
tutos Centrales Bancarios de Emisién y Redes-
cuento.

MOCION PRFSENTADA POR | A DELEGACION ECUA-
TORIANA CON APOYO DE LA DELEGACION CHILENA

Las delegaciones que han concurrido. por ini-
ciativa del Banco Central de Bolivia. a la Con-
ferencia de Bancos Centrales Sud Americanos
reunida en Lima, cumplen con el deber de ex-
presar su profunda reconocimiento al Banco
Central de Reserva del Perti, tanto por la gen-
til hospitalidad dispencacda a las delegaciones
cuanto por las facilidades de todo orden y su
copoeracion inteligente y entusiasta para llevar
a cabo una lako: comprensiva y de acercamien-
to entre los institutos centrales sud americanos,

L.a Conferencia estima también de su deber
presentar un voto de agradecimiento al Profe-
sor Kemmerer v a los delegados del Reserva
Federal de Nueva York, por su eficaz ayuda en
las labores realizadas, recomendandoles al mis-
mo tiempo, por el glcance inrernacional que ¢llas
tienen, divulgar sus decisiones y el espiritu que
las ha dictado

NOTA: Publicamos hoy la Gltima parte de las conclu-
siones aprcbadas por la Conferencia de Bancos Cen-
trales Sudamericanos, que se reunié en Lima en los
dias 2 a 12 de diciembre Gltimo, y en la cual, como
es sabido, representaron al Banco de la Repablica los
seficres doctor Pompenio Guzméin y don V. A. Den-

yer
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