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Situacién general de los negocios

Las fiestas de Navidad y Afio Nuevo traje-
ron la acostumbrada animacién en las ventas
del comercio, animacién que en Bogotd asumi6
proporciones que no eran de esperarse, dada la
postracion general de los negocios, y que se ex-
tendié no solo a los articulos especiales que en
esta época del afio se mueven de ordinario, sino
a todos los ramos del comercio.

Tal animacion pasd, sin embargo, y ha vuel-
to a prevalecer la quietud y la depresién en los
negocios. Estas se han hecho sensibles sobre
todo en las operaciones bursitiles, como que
casi todos los valores que se cotizan en la bol-
sa han sufrido fuertes bajas, a lo que ha de
haber contribuido, sin duda y en parte muy
principal, la resolucién tomada por los bancos
nacionales de reducir considerablemente la cuan-
tia de sus dividendos, para llevar a sus reser-
vas porcibn muy importante de las utilidades.
que, por otra parte, han sido normales Esta
medida, que nosotros consideramos acertada y
prudente y que las actuales circunstancias jus-
tifican plenamente, ha traido las inevitables con-
secuencias de alarma y queja de parte de mu-
chos accionistas, produciendose una baja en las
cotizaciones de las acciones bancarias, que se
ha extendido a otros valores. Pero es preciso
tener muy en cuenta gue esa politica de los
bancos tiene como ohjeto y resultado hacer la
situaciéon de tales establecimientos mas sélida
y mas digna de la completa confianza de sus
accionistas y depositantes.

Quizi lo ocurrido en los bancos haya podido
tener alguna influencia, desviando la corriente
inversionista de las acciones hancarias hacia las
fincas raices, en la relativa actividad que en
operaciones sobre esta clase de propiedades se
ha podido observar en las Gltimas semanas.

El muy fuerte verano estd causando perjui-
cios a ia agricultura de tierra caliente, y muy
especialmente a la ganaderia.

No podemos sefialar, pues, cambio favorable
en la situacion, y antes por el contrario, se pre-
sentan factores adversos, como la honda agita-
cién politica que reina en el pais con motivo
de las proximas elecciones para la renovacion

de los cuerpos legislativos, y el nuevo descen-
so que Gltimamente han tenido las reservas del
Banco central, con la correspondiente contrac-
cion en el medio circulante, lo que puede de-
berse en buena parte a esa misma agitacion,

Con todo, continuamos confiando en que la
ya tan larga crisis que ha venido sufriendo el
pais se acerca a su fin, y que no estd muy le-
jos el comienzo de la anhelada reaccion, si se
mantiene sin vacilaciones el propdsito de sa-
neamiento fiscal y de estimulo econdmico.

En lo fiscal mucho se ha hecho ya, con la
expedicion del presupuesto equilibrado en la
realidad, y con el éxito que ha tenido el Go-
bierno para levantar los recursos, apelando al
crédito, con qué cubrir el déficit de las ante-
riores vigencias, que venia pesando no sélo so-
hre el Tesoro nacional sino sobre los negocios
todos del pais Ademés, el Congreso estudia, y
pronto seran leyes, diversos proyectos que tien-
den a organizar convenientemente los servicios
publicos, con provecho inmediato del fisco, co-
mo el de hidrocarburos, el de administracion
de los ferrocarriles nacionales, y los presenta-
dos por la mision Kemmerer, sobre aduanas,
presupussto, impuestos, etc.

Y en lo econdmico, debemos anotar como fac-
tor favorable y en primer término el nivel ac-
tual de los precios del café, que se viene sos-
teniendo v que, con la reduccion en el costo
de produccién y exportacion, deja un margen
de utilidad satisfactorio. L.as medidas adoptadas
en materia de tarifa de aduanas tienden a fo-
mentar la produccion nacional, especialmente
para el consumo interno, y podrdn ser eficaces
en tal sentido si se las complementa con otras
que reglamenten las tarifas de transporte en
los ferrocarriles con un criterio de proteccion a
las industrias nacionales, y con las que abara-
ten, faciliten y adapten a las necesidades de
esas industrias, especialmente de la agricultu-
ra, el crédito.

Afortunadamente existe hoy un gobierno ge-
nuinamente nacional, ajeno a preocupaciones
partidaristas, cuyo empeno tnico es el estudio
de los graves problemas nacionales, para los
cuales busca las soluciones mas favorables al
progreso y bienestar del pais. Natural es y ne-
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cesario que todos los ciudadanos de buena vo-
luntad colaboren en esa obra salvadora, traba-
jando con la intensidad de que sean capaces
en cuanto tienda a crear riqueza y a elevar el
nivel de cultura de la naciéon. En el momento
actual, tan dificil y trascendental para Colom-
bia, se hace preciso que los partidos politicos,
anteponiendo el bien de la Patria a todo otro
interés, secunden la accién del Gobierno para
asegurar la paz y la tranquilidad del pais, pre-
parando y verificando las elecciones que se ave-
cinan, con alta y sincera limpieza de procedi-
mientos, respetando y velando porque se res-
peten hasta la nimiedad los derechos de todos.
Por eso, desde nuestro alejamiento politico, ha-
cemos un ardiente llamamiento al patriotismo
de los colombianos, en esta hora de peligro pa-
ra el pais. De la forma como las elecciones se
desarrollen, depende en rnucho el crédito de Co-
lombia, es decir, su porvenir.

La situacién fiscal

El producto de las rentas nacionales en el
mes de diciembre fue superior al de noviembre
y liegb a § 4.702,000. Con esto la recauda-
cion en el afio de 1930 vino a quedar ligera-
mente inferior a § 49000000, cuando la de
1920 ascendit a cerca de $ 75.000,000 La com-
paracién de estas cifras da idea muy clara de
¢omo ha sido de dura la crisis fiscal. Por for-
tuna, ya hoy se mueve la administracién pG-
blica en condiciones menos angustiosas, gracias
a la perseverante y valerosa labor llevada a
término para encajar los gastos dentro de los
recursos disponibles, y a las operaciones de cré-
dito que han permitido ir solventando el al-
cance que existia a cargo del Tesoro.

Los representantes del grupo de banqueros
extranjeros que ha venido ayudando al gobier-
no en ecsta labor, dirigieron una carta al sefor
Presidente de la Repiiblica en que manifiestan
estar dispuestos a conceder un nuevo présta-
mo bancario de $4.000.000, v & considerar otro
por igual cantidad, entre los meses de enero a
mayo, siempre que sea votada por el Congreso
la ley, presentada por el gobierno, que regla-
menta la organizacion de los ferrocarriles na-
cionales sobre bases estrictamente comerciales.

Consideramos la condicién exigida por los
banqueros no sélo equitativa sino de alta con-
veniencia para el pais, pues es una clamorosa
necesidad la organizacién auténoma y técnica
del patrimonio ferroviario de la nacién, que
deberia constituir abundante fuente de recur-
sos y elemento primordial en el desarrollo del
pais, en vez de ser, como hasta hoy, casi una
carga improductiva, y en muchos casos un em-
barazo para la industria A la necesidad de esa
organizacion se ha venido llamando la atencién
del pais, tanto por el Ministerio de Hacienda
como por el Banco de la Repliblica, desde hace
larmo tiempo.

La banca y el mercado monetario

Como es de ocurrencia constante al finalizar
cada semestre, los redescuentos de los bancos
accionistas del de la Reptblica aumentaron
para el 31 de diciembre en § 2.113.000, relati-
vamente al saldo del 30 de noviembre, subien-
do a § 13.509,000. También los préstamos al
gobierno aumentaron § 400.000, llegando, al
cerrar el afo, a $ 4.002.000. Los préstamos a
particulares siguen en extremo bajos, como que
apenas pasan de $ 2.000.

Los billetes en circulacion del Banco de la
Repiblica quedaron el 31 de diciembre en
$ 27.357.000, lo que representa un aumento en
el mes de §1.817.000 Los depositos en el banco
aumentaron también, llegando en esa fecha a
$ 6.135.000, contra § 5.084.000 que eran en 30
de noviembre.

lLas reservas de oro del Banco de emisidén
eran al final de diciembre de $27.416.000, casi
idénticas a las de 30 de noviembre, § 27 421 000.

El movimiento de las oficinas de compensa-
cibn de cheques siquib muy contraido, bien que
en esta ocasitn eso se explica en parte por la
clausura de los bancos en los (ltimos dias de
dic}emhre. con motivo de la liquidacién semes-
tral.

| as cifras e ese movimiento son las siguientes:

Diciembire Novirmbhie Diciem! e

1930 1730 1929

Fn el pais$ 22411000 25 842.000 29.782.000
Fn Bogota. 9611000 11.072.000 12 606.000

El cambio exterior

Sin alteracién se mantuvo el cambio exterior
durante el mes, rigiendo el tioo de venta del
Ranco de la Repiiblica, es decir, el 103149,
para los cheques por délares.

El café

Los precios del café colombiano en los mer-
cados consumidores se han mantenido con no-
table firmeza, a pesar de que no ha ocurrido
lo propio con las clases del Brasil. Esta cir-
cunstancia parece indicar que va obteniéndose
la separacion de los dos productos, cuyas con-
diciones son en realidad muy diferentes, no sélo
por la superior calidad del colombiano, sino
porque de éste no existe superpro-luccion, como
si la hay, y abrumadora, del preducto brasilero
Sin embargo, las condiciones en que se halla e
mercado de este Gltimo, son una constante ame-
naza para todas las clases de café. que en cual-
quier momento pueden verse arrastradas por
aquél. Por eso parece muy prudente el pro-
vecto de un congreso cafetero, en que se ha-
llen representados todos los paises productores
para estudiar el problema por todas sus fases,
idea que ha sido lanzada por e! Brasil, propo-
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niendo la reunién de tal asamblea para el mes
de mavo.

Las Gltimas cotizaciones de Nueva York son
18"/, centavos para el Medellin excelso, y 177,
para el bueno Bogota.

El precio en Girardot es de § 30 la carga de
pergamino, v § 40 la de pilado.

En ¢l mes de diciembre se movilizaron a los
puertos de embarque 282 668 sacos, contra
242,595 en noviembre anterior y 266.178 en
diciembre de 1929. E| total movilizado en el
afio de 1930 ascendid a 3.292.023 sacos de 60
kilos. el mas alto registrado, pues en 1929 stlo
s¢ movilizaron 2 863.171

El patrén de oro

Sufrié Colombia, por largos anos v en forma
intensisima, todos los danos y perjuicios del
papel moneda inconvertible y de curso forzoso.
Hasta tal grado se palparon los desastrosos
efectos de ese régimen monetario, que se intro-
dujo en la constitucién nacional-—caso Gnico
en el mundo—Ia prohibicién Jde apelar jamis a
semejante recurso.

Y sin embargo, por mas inverosimil que pa-
rezca, se empiezan a oir voces, no solo entre
¢l publico de la calle, sino en la prensa y en el
parlamento, que preconizan como remedio a la
crisis que atravesamos, repercusion de la que
azola al mundo entero, las emisiones de papel
moneda, alegando que ¢l patron de oro es un
lujo, superior @ nuesLlros recursos

Olvidan quienes asi piensan la catastrofe que
a nuestro pais trajo el papel inconvertible, para
luchar contra la cual se consumieron los esluer-
z20s de una generacion entera; no ven lo que
han hecho las naciones europeas a quienes la
guerra mundial llevd a ese desastroso régimen
monectario, para salir de ¢él, a costa de cual-
quier sacrificio; no quieren darse cuenta, de
que una de las causas principalisimas de las
profundas conmociones gue acaban de dar en
tierra con los gobiernos de Argentina, Pera y
Brasil v gue mantienen a la nacion hispana en
constante agitacion, radica en la inestabilidad
de su defectuosa moneda, que carece de Ia fir-
me base de oro. Unica que puede asegurar, hoy
por hoy, un sistema monetario saho v estable.

Sera preciso recordar, aunque en Colombia
mas aue en cualquier ctro pais ello deberia ser
superfluo, algunas de las fatales consecuencias
del papel moneda. Es la primera, y quiza la
més grave, aczbar con el crédito. Con la ines-
tabilidad de la moneda toda operacion a largo
plazo se hace imposible o implica un riesgo que
el acreedor se hace pagar en los intereses que co-
bra, v viencn entonces las tasas fantasticas del
15, del 18, del 24 y més por ciento Y en cuan-
to al crédito externo, puede decirse que una ra-
ci6bn sometida al papel moneda queda practica-
mente aislada del resto del mundo en materias
financieras, y cuando logra realizar una opera-
cibn de ese género tiene que someterse a con—
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diciones mas que gravosas, ruinosas. Esa supre-
sion del crédito acaba con el comercio, impo-
sibilita toda nueva empresa o el desarrollo de
las existentes.

Careciendo de elasticidad la moneda, para
adaptarse a las variables necesidades de la eco-
nomia nacional, se vive en un régimen de cons-
tantes crisis, en que es imposible todo calculo
y deja los negocios a la merced del azar, que
en las continuas oscilaciones de alza y baja del
cambio arruina por turno a acreedores y deu-
dores.

Ese régimen de incertidumbre tiene que aca-
bar con toda nocién de ahorro y fomentar el
derroche en todas las clases sociales. Y en las
finanzas oficiales, la existencia del recurso de
las emisiones de papel, tan ficil y sencillo. ha
llevado siempre v en todas partes, al abuso de
él, al despilfarro, al desorden en la administra-
cién pablica,

Es natural que quienes se ocupan en nego-
cios de cambio anhelen la vuelta a las constan-
tes fluctuaciones que les permitfan realizar pin-
glies utilidades en el juego de bolsa, pues el
fomento de la desbocuda especulacion es otra
de las consecuencias del papel moneda. Como
es natural también que los que hoy sucumben
bajo el peso de una deuda, voluntaria pero im-
prudentemente contraida, vean con agrado la
posibilidad de que una inundacién de moneda
sin respaldo, que se depreciaria inmediatamen-
te, les permita saldar esas obligaciones a poco
Costo

Pero en cambio, esa desvalorizacion daria un
golpe de muerte a los ahorros pacientemente
acumulados, y victimas suyas serfan en primer
término, los obreros, los que viven de un suel-
do, las viudas y los huérfanos que se sostienen
con una renta, las instituciones benéficas que
cuenten con entradas fijas, personas y entida-
des que seguirian recibiendo nominalmente las
mismas cantidades que antes, pero en una mo-
neda desvalorizada, cuando los precios de todas
las cosas habran subido en proporcion enorme,
pues es ése otro de los efectos del papel incon-
vertible, v que ante la perspectiva de su cons-
tante deprecio los productores y comerciantes,
tratando de defenderse, suben persistentemente
el precio de todos los articulos.

Por esa razdn, en todos los paises del mun-
do las clases obreras, victimas primeras del pa-
pel moneda, constituyen el principal sostén del
patron de oro, como se ha patentizado en Chile,
en donde el representante de los obreros en la
Directiva del banco de emision ha apoyado
siempre la politica prudente y conservadora de
esa institucién, como el Gnico medio de salva-
guardiar la estabilidad monetaria.

No hay para qué dilatarse en exponer las
consecuencias, tan numerosas como funestas,
del régimer: del papel moneda inconvertible, de
curso forzoso, sobre todo tratdndose de Colom-
bia, que las ha sufrido todas en sus propias
carnes. Baste decir, que el dia en que abando-
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naramos ¢l sano y seguro patrén de oro, para

volver al papel, el crédito y el prestigio de

nuestra patria, y su prosperidad, recibirian pro-

fundo, irreparable golpe Tergamos fe en yue

ese dia aciago no llegara

El Balance semestral del Banco de la
Reptiblica

Las cifras del Balance del Banco, en 31 de
diciembre pasado, reflejan con claridad la se-
vera crisis a que ¢l pais ha estado sometido

Las reservas de oro en dicha fecha ascendian
a $ 27.416.000, distribuidas ast:

Oro en ¢l pais......... e % 17,482,000
Depositos en el exterior.. .. ... 9.934.000
Total... .. o corioie i e § "7 41(1 (}ﬂﬂ

Comparando estas cifras con las de los dos
semestres anteriores, resulta un descenso de
$ 3.746.000, en relacion con el 30 de junio de
1930 y de § 10333.000 con el 31 de diciembre
de 1920,

Las operaciones de crédito subieron en 31 de
diciembre pasado a § 17.513.000, distribuidas asi:

A los Bancos accionistas.... ... $ 13.509.000
Al Gobierno nacional............ 4.002.000
A los particulares . ............. 2.000

Total. ..................% 17.513.000

El saldo de esas operaciones en 30 de junio
anterior fue de § 17.565 000, y en 31 de di-
ciembre de 1929 de § 10635.000.

Los billetes en circulacion quedaron en § 27 -
357.000, contra § 30.776.000, en 30 de junio de
1330, y $ 30074000, en 31 de diciembre de
1920,

Las utilidades han seguido declinando. Los
saldos en los tres Gltimos semestres han sido
como sigue:

31 de diciembre de 1929 ,...... § 939.504.00

30 de junio de 1930, ........... 782.386.00
31 de diciembre de 1930........ 625.909.33

La del Gltimo semestre se ha distribuido, de
acuerdo con lo que dispone la ley organica del
Banco, en la siguiente forma:

Para fondo de reserva, 209....§ 125.181.87
Para fondo de recomvensas y ju-

bilaciones de los empleados, 3%
Dividendo de § 4 por accin. . ..

31.295 .40
469.432.00

Total....... . .........5% 625.909.33

Junta Directiva del Banco de la Repii-
blica

El 19 de diciembre pasado tuvo lugar la elec-
cion que debian hacer los accionistas, de las
clases B, C y D, para la renovacion parcial de
la Junta, de acuerdo con la ley, con el siguiente
resultado:

Por los bancos nacionales: Principal, banquero,
don Luis Soto; Suplente, banquero, doctor Jor-
ge Soto del Corral; Principal, hombre de ne-
gocios, doctor Manuel Marfa Escobar; Suplen-
te, hombre de negocios, doctor Carlos Lozano
y Lozano.

Por los bancos extranjeros: Principal, bangue-
ro, don G. Serventi; Suplente, banquero. don
W. J. Sammels.

Por los accionistas particulares: Principal, don
Vicente A. Vargas; Suplente, doctor Alberto
Suarez Murillo

EL COMERCIO ENTRE COLOMBIA Y LOS ESTADOS UNIDOS

De aeuerde cin i informacion suministrada par Mr
Walter ] Donn:lly, Agrega ln Comercial de la Legacion
Americana en esta ciuded, % balanza luvorsble o Co-
lombia en «u ¢omerein visihle can los Estidos Unidos de
América, subid en los once primercs moses de 1930 q la
cantidad de § 65.002.000. Las exp. renciones colombinnus
para los Estados Unidus de Amérea durinte ese lupso
valicton I respeteble suma de § B3.G14,000, nyentrias
que las impartaciones hochas por Colombia de lon Usta-
dos Unidos de América apenas I'LH iron a fu cantidad de
$23.012.000 En el mes de noviembre, Colombia expor-
th para los Estados Unidos de Amiéric productos por
valor de $ 6.879.000, v sus imporinciones de doquel pats
en el mismo mes valieron $ 1731.000

En noviemb:¢, 1os Estudos Umdos de América impor-
taron 127 603,000 libras de ealé porvalor de § 15 200,000
De cste toral, 26.264,000 libras Tueren de calé colombia-
no, avaluadas cn $5 047,000 Ly existenca de eulé suuve
en loa Eaades Unidos de América. en 30 de diciembre,
era de 220,000 sacos, contra 254,000 sacos en la misma
fecha de 1929. La existencii de café del Brasil, en diciem-
bre 30 de 1930, era de 708,000 sacos, grande aumento
sobre los 433 F]I}D suens en existenciin en i misma fecha
de 1929 11 café del Brasil 4 {leve sube a 412,000 sicos,
contra 400,000 sucos en ¢l ofio anterior

Lis precios al contado para los calés suaves colombua-
aos, en 12 de diciembre de 1930, eran los siguientes:

Bucaramanga, lavado 1045 a 163 cts
Girardot - a 174 ets
Medellin 18 o 184 cis.

Maniznles ow i 174% a 17% crs

Los actwviddes industriales en los Esrados Unidos de
Anérica doclinnron en ¢l mes de diciembre de 1930, mica-
tras que ¢l comercio se mantuvo en un volumen aproxi-
madamente izual ol aleanzads en ¢l mismo mes de 1929
La industria o ! acern trabajd en un promedio de 35 %
de su capacidad; la produccion en ¢l afo se caleula en
40 000,000 de roneladas. L v industnia automovibiania con-
tinuo en un bajo nivel, v aguarda los efeetos de <u exhi-
bicion anual, 1o preduceion on ¢l ano se caleula en
3 500 000 unidades Aunentaron ligerumente las operi-
ciones en la industria textil. Los contratas de construc-
cion siguicron declinundo. aungue mjord la construccion
de residencias El movimiento ferroviario e carga dis-
minuy6 durante ¢l afo en un 13%. Los préstamos de
correchres no aleanzaron 4 dos hlfinm.a v las tasas del
interés del dineto se conservaron al més bajo nivel, con
amplia oferta. La baja en los precing de las subsistencias
fue means pronunciady,
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EL. MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK

El mercado para cafés del Brasil, al contado y a término, estuvo fluctuante. - Las operaciones han sido

moderadas. - El de cafés suaves ha reaccionado. - Cotizaziones. - Las existencias de cafés del Brasil en

los Estados Unidos han aumentado. - Las de cafés suaves han disminuido. - El primer contado del em-
préstito del Brasil serd cubierto. - Cable de nuestro corresponsal en Nueva York.

Nueva York, enero 13 Je 193]

izl mercado de café en Nueva York siguid pesado
Jdurante las Gltimas cuatro semanas. lin las pri-
meras semanas los precios al contado estuvicron
firmes, tendiendo mds tarde a la baja, en simpatia
con el milreis, pero volviendo a mostrar lirmeza en
los Oltimos dias. Los precios de cierre, ¢l 14, eran
Y3 a 10 centavos para el Santos N.» 4, contra 100}
a 10% para un mes Para Rio, N.o 7, b4 a 7 cen-
tavos, contra 7 centavos hace un mes. Bl volumen
de los negocios al contado ha sido pequeno

El mercado a término ha estado irregular, los
precics han fluctuado asi: para ¢l Santos N 4,
entregn en marzo, entre 9215 y 8.67 centavos ce-
rrando ¢l 14 a 9.08; para entrega en octubre entre
93. v 815 cerrando a 8.47. Para ¢l Rio N» 7,
entreg: en marzo, entee 03 y 530, cerrando el
dia 14 a 6 centavos; para entrega en diciembre,
entre 3.70 v 522, cerrando al precio mayor. [Fl
volumen de ventas ha sido muy moderado

E! mercado de café suave experimento la quie-
tud usual de fin de afio. pera reacciond en los il-
timos dias. Los precios cedieron ligeramente, debido
e esa quictud, pero s¢ recobrd en los Gltimos dias.
El Medellin se cotizaba de 181, a 18/ centavos, el
din 13, v ¢l Manizales de 17 u 174,

Las evistencias de cafés del Brasil en los Estados
Unidos. el 14 de enero. ascendian a 650 435 sacos,
v a flote 499.60), haciendo un total de 1.150.085
como existencia visible, contra 83 180 en igual fe-
cha de 1930, v 904,732 en 1929,

las existencias totales de cafés suaves ¢ 1 los Es-
tados Unidos, ¢l 12 de enero, subian a 194.674 sa-
cos, contra 233.58 en igual fecha del afio pasado,

Se asegura que los pagos hechos por el Brasil,
por concepto del empréstito de realizacion de café,
en los primeros scis meses, son mas que suficien-
tes para atender a la primera amortizacién. que
debe hacerse el 10 de abril,

EL MERCADO DE CAFE EN LONDRES

Se prorroga la moratoria en el Brasil. - El cambio y el café brasileros bajan. - Se adelantan negociaciones

entre el Brasil v los bancos de Londres. - -l mercado a término en Nueva York. - Las exislencias en

Nueva York del café de Santos aumentan. - Los problemas del Brasil: el financizro y el cafetero - La

solucién del primero afectard al segundo. - Entregas al consumo en diciembre - Existencia visible. - Noti-
cias de nuestro corresponsal, transmitidas por cable,

Londres, encro 15 de 1431

La mioratorie decretudn ror el sobierno del Bra-
sil a soiz de la revoluidn, se prorrogh por tres
mescs mas v durnaed bosta el 13 de fehrero

El cambio dJdel milreis ha estado débil v los pre-
cios del café brasilero han bajado.

El ccmercio espern conocer el resultado de lus
negociacicnes que estiin efectudndose entre el re-
presentante del pobierno del Brasil v los bangue-
ros de Londres que se hicieren cargo del reciente
embrestiio e realizacion

La cantided de café entrepado en hueva Yorl en
diciembre no fue tan grande ccmo se espereba,
debido a la dumora en la llegada de los barcos del
Brasil. Veinticuatro mil sacos de Rio y cuarenta
v seis mil de Santos fueron entregados v recibidos

por firmas que se supone estdn nctuando por cuen=
ta de intereses brasileros. Sin embargo posterior-
mente, lus posiciones proximas en el mercado a
término de Nueva York han aflojado algo. debido
al hecho de que las existencias de café de Santos
san como en 300000 sacos mas grandes que en es-
ta misma época del afio pasado.

L1 Brasil esta afrontando actualmente dos pro-
blemas. el financicro y el del café, e indudable-
mente este Gltimo tendié que sufrir para restable-
cer el erédito del pals, No se ve, desgraciadamente,
otra solucion

Las entregas al consumo en diciembre fueron
buenas. ascendiendo a 2.013 000 sacos, v las exis-
tencias visibles, al fin del mes, subian a 5.189.000
sacos.
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LA PENURIA DE ORO Y EL PORVENIR [ECONOMICO

E ore a través de los tiempos

De las pocas eosas en gue la humanidad ha ereido v
sigue crevendo, desde los tiempos mas remotos, es en el
oro (omo simbalo, cxpresion v medida de riqueza v po-
derio. Sistem s e instituciones politicas v sociules se haa
hundida bajo el polvo de los siglos; mas le creencia
universal de que el oro es base v fundamento de la eco-
nomia puhlica y privada, fuente de hicnestar v de abun-
dancia, permancee inalicrable en i wenciencia de los
hombres.

Todos los pueblos de 1z tierra han perseguido este
precioso ncta | con afdn indesible. El oro de América
fue * 'y principal de la conguista de cste gran Con-
tinente, P les eonquistadores cepadoles, cuvas trope-
lias v crucldides han sido objeto de tan amargas cén-
suras por parte de filésolos, historindures ¥ moralistas,
no hicicron, para apoderarse de las riquezas de: Améri-
ca, cosa disunts de lo que hwcieron antes v han reali-
zado después todos los explotadares v dominndures de
pucblos mais débiles. <La bolsa o lu vida ; éste ha sido
¢l grito de todes los conquistadores a 1o largo de la his-
toria El oro, <l ¢2 que crea y que disuelve, que pu-
rifica ¥ corrompz, ka sido en rodos los tiempos, desde
la expedicion di los argondutns o lu Colguide en busca
del dorado vellozing, el verdadero mivil de todas las
invasiones Por el ora se han cometido lus mavores cruel-
dades: pero también se han realizado maravillosas ha-
zanas, se han explotado las tierras, se han ereado nue-
vas industrias, se han abierto extensas vias al comercio
v a la comunicacion entre los hombres, se han des-
arrolludo lus cienzias ¥ han dejado las artes monumen-
tos perdurables de magaificencia v hermosura, El mismo
mévil que llevd a Escipion a Fspafia v a Céaar o la
Galia, trajo o Herniin Cortés o Méjico vy a Francisco
Pizarro al Per. No parcee sino que la Providencia hu-
bicra puesto esc metal tentador, de tan preciosas cua-
lidades, en las entrafias de I tierrs para que sirviera
de acicate al hombre, a fin de que, abandonando la mo-
licic de las ciuduades, se lanzara en brazos de la ambi-
cibn y de la muerte a la conquista y dominacion del
mundo, extendiendo cadi dia mis ¢l espicio donde pu-
diera cumplir ¢l mandato divine de erecer y multi-
plicarse

Observadores supe-ficiales censuran el que aquellos con-
quistadores, que ig.':n g Lspana con sus galcones que so
hundian bajo el peso de los metales preciosos que por
razén de quintos reales ofrendaban o L Corona de Ces-
tilla, volvieran a América cargudos de tados 1os titulos
y condecoraciones que podiun hallurse en | herdldica
de aquel pucblo de hidalaes v grandes sednres: gober-
nuciones, mariscalatos, virreinatos, jefituras, eruces y
cordones El p.der real mostraba su gratitud por tan va-
liosos presentes vy por la adquisicion para ¢ de ran ri-
cos dominios, sin tener en cuenta lus atrocidades ¢ in-
famias de toda elase cometidas por los deseubridores Pe-
ro en esto tampoco ety el pucblo espafie] inferior ni
superior a sus antepasados; la influencia rucisl se muesira
aqui en toda su primitiva desnuder

Entre los romanos el guerrero que Hevaba ol tesoro
plblico mas abundante botin en forma de metales pre-
ciosos cc cubria du glorin y era coronado camo triun-
fador; el que poco o nada aportaba, cafa en ¢l desprestigio,
en la oscuridad y en la desgracia. Con s mejante estimulo
los jeles rivalizaban entre si para llenar 1is cajas plabli-
cas con ¢l oro y la pluta robados a los paises venci-
dos. Todas las provincizs eran puestas a saco, sin con
sideracion a sexo, edad ni condicitn: 1y muerte, ¢l fue-
po v ¢l pillaje seesparcion desde Roma a los mis apar-
tad os confines del mundo oiiental, v hacia Roma con-
ve fgian, como a centro comin, aquellos metales manchados
de sangre y adquiridos a costa de tantos erimenes. [in
la mente del soldado no habia sino un objeto: el aro y
la plata. aun a costa del deshonor v del crimen Las

sores pasiones no tenian freno. Lin codicin lo domina

a todo, Sc erigian aliares on las ciudades o Japiter
Predutor, ¢l dios de 1o conguusta, v se ensefaba a los
nifins a orar ante acuella teerible divinidnd v olrecerle
sacrificins

Con Espoia. que cre Jdel mundo antiguo una de las
regiones mis rices en metales precioses, hicicron los ro-
manos lo mismo gue fos espafioles realizaron més tarde
en América [2stos aprendieron esa leccion de sus padres,
como la de lns miras v las encomiendas, instituciones
traidas también por los espafioles al Nueve Mundo Ti-
to Livio habla de un cargamento de platy en bruto y
amonedada, llevado a Roma desde Espain por Publio
Cornelio Escipiain, que prsabn 14 342 libris romanas, v de
otro de | 200 libras on platy v 200 ¢n or) llevado por
Lucio Manlio de las mismos comiareas. El mismo autor
da cuenta de las inmensas contidades de metales pre-
ciosos llevados a Rom: de todos los puntos del Impe-
rio por los gencrales @ s seevicio; 87.000 libras en oro
acarreadas de Tarento por Fabio Maximo; 10 000 ralen-
tos pagados por Cartago a Roma después de la segun-
da pguerra plnica; 4003 libras en oro y 220 000 en pla-
ta llevadas del Asin por Neo Muanlio, v muchos otros
cargamentos de metales preciosos que seguian la carroza
de los vencedores

Pero los mismos metales preciosos vengaron los cri-
menes comendos  para la adguisicién de ellos en los
pucblus que los persiguieron con tan desenirenada codi-
cia. LZsos metales, levados o Roma por los generoles del
Imperio en tan ingentes cantidades, lucron elemento de
debilidad v pe-dicidn: corrompieron las costumbics, crea-
ron la disolucion y la molicie, acabaron con ¢l ahorro y
el trabujo, pusicron en venra ¢! honor v la concienciu,
dirron origen a encendidas luchas internas, hicieron sur-
gir la plutecracia v el preletanaco, y ¢l gobiemo y la
mamistratura se resinticron de su influeacia corruptora.
Aungue en menor escala, aguellos metales hicicron tam-
bién grandes estragos en la organizacidn social, politica
y economica de Fispain, porque eontribuyeron al aban-
dono de las industrias, fomentaron ¢l lujo vy la cxtrava-
gancia en los consumos, hicieron subir de modo extraor-
dinario Ls precios de Ins cosas v desviaron de sus cau-
ces naturales las puras fuentes de donde mana la ver-
dadera rigueza. Fl oro, circulando en cantidades exor-
bitantes, trajn consigo dos causas decisivas de empobre-
cimiento: ¢l alza enorme de los precios y ¢l abandono
de la agricultur fuente Ty mds auténtica y la més sana
de bienestar v de progreso

A o puehlos gque han consagrado todas sus energias
a by adouisicitin ;.i'"l treo, les b pasado lo gue a los sol-
dados de Pizarro que iban cargados con los tesoros ro-
bacos a Atshualpa, v que en las sierras nevadas del Pe-
ri no hallaron otro medio de cscupar al hambre, a la
incrctr y a lo muerte, gae abapd aar anuellos tesoros
conseguidos con tantos sacrificios 1=t oo v a rlflul di-
solvieron, como ligquidos corrosivos, el Imperio Romano,
y dicron ol traste con la cconomiu espafiols

La funcicn del oro en la economia moderna.

En los tiempos mindernos el oro es un prisionero del
hombre. Ha vuclio o ser el rey troglodita, a vivir bajo
lu tierra, no yu ea envoluras de cusrzo eristaline, sino
en las bovedac y sbrunos de las potentes instituciones
bancarias y d= Ins tesoreriss oficlales. Ya o se le ve
circulando como moneda de mano en mano, y cuando
caz en poder de los avaros, &stos [0 privan también de
la luz del dia. Solo luce en las molduras, en los borda-
dos, en los ricos mobiliarios, en los vasos sagrados, en
los vestidos sacerdotales v en el lomo de las ediciones
de lujo; hasta de los objetos de adormo ha sido deste-
rradc por su poderosn rival ¢l platino

Y sin embargo, ¢s ral el poder de ese metal, cuya fa-
bricacibn constituyd el sucfio infantil de los antiguos al-
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quimistas, que desde su escondite rige y gobierna el
mecanismo econdémico del mundo y es signo y exponen-
te de poderio y de dominio ¢n los pueblos que lo poseen.
Desde alli regula los precios de las cosas, da valor a la
moneda, normaliza las transacciones, infunde seguridad
a los negocios, mueve el comercio entre los pucblos de
la ticrra y da estabilidad a las instituciones politicas.
Lesaparczea de su sdtano o de una caja fuerte, y todo
¢l mecanismo ecoadmico y fiscal se viene a tierra,

L] oro tiene por emisario y representante el billete,
que es la moneda con alas, agil y ligera. Este billete no
¢s mas que una promesa, la promesa de que se nos da-
rd oro en su reemplazo cusndo lo ueramos. Mientras
existe la seguridad de que el emisor del billete conserva
en su poder cantidades bastuntes del precioso metal para
cambiarlo, el que recibe ese papel lo guarda con abso-
luta tranquilidad. Cuando esa seguridad desaparece, el
billete vicne a ser en manos del tenedor bola de fuego
que se desea arrojar cuanto antes, clemento instable y
peligroso, que puede arruiner a quien lo posee.

Pero el billete que circula no representa en igual can-
tidad el oro retenido en las cajas de los bancos y en las te-
sorerias oficiales. La creencia en ¢l poder extraordinario
de ese metal ha dado origen a una de las invenciones
mas asombrosas de la economia moderna: en virtud de
ella, el oro es garantia bastante y fuente de confianza,
aungue el billete que lo representa circule en cantida-
des mucho mayores. Una libra esterlina de ese metal
garantiza tres hibras, y a veces mas, de billetes en cir-
culacion

Y sin embargo, a pesar de que por obra de esta com-
binacién ingenivsa se ha triplicado el poder del oro como
clemente de cambios, los economistas modernos vienen
preocupindose desde hace tiempo con ¢l grave proble-
ma de una posible penuna del metal amarnllo. La pro-
visién de oro en un f{uturo bastante proximo puede no
ser suficiente para satisfacer las necesidades del progre-
50 cconbmico,

La cantidad de oro existente enel mundo debe guardar
una proporc:on constante con aquellas necesidades para
mantener la cstabilidad de los precios, que es el ideal
de una economia sana y normalizada. Si el stock de oro
disponible para las necesidades monetarias ¢s superior
al yue demandan el comercio y las industrias, entonces
los precios de las cosas suben por causa del exceso de
moneda; si, por ¢l contrario, la cantidad de oro es in-
ferior a la que necesitan ¢l progreso industrial y el des-
arrollo del comercio, los precios bajan en proporcdn a
la deficiencia de moneda. En ¢l primer caso hay infla-
cion, en ¢l segundo caso contraccibn monctaria. Si la
primera ¢s un mal, no lo ©s menos la segunda, que, por
causa de la baja inmederada de los precios, desalienta
las industrias, paraliza ¢l comercio y pucde producir un
verdadero estancamuento econdmico. Por ¢so es inguie-
tante la posibilidad de que la provision de oro en el
mundo no aumente en la nusma proporeidn en que pue-
de aumentar ¢l desarrollo ccondmico.

l:ste problema ha despertado un vivo interés en el
seno de la Sociedad  de las Naciones En virtud de lo
resuelto por el Consejo de dicha Sociedad, en sus sesio-
nes de 14 de diciembre de 1928, vy 17 de junio de 1929,
el Comité financiero de la misma designd una Delegacidn
especial, integrada por micmbros del Comité y por ex—
pertos que gozan de autoridad internacional, para que
hicicra un estudio deremdo del problema. Esta Delega-
cién, de la que forman parte personalidades sobresalien-
tes en el campo de las investigaciones ccondomicas, co-
mo los profesores Alberto Jansen, de la Universidad de
Lovaina, M. J. Bonn, de la de Berliny Gustavo Cassel,
de la de Estocolme, ha presentado al Cemité financiero
un informe provisional, cuyas conclusiones no son del
todo tranquilizadoras.

De ese informe, cuya lectura recomendamos a los ini-
ciados en estas materias, se desprende la conclusién de
que la contidad de oro nuevo disponible para fines mone-
larios serd insuficiente en 1934, a menos que se adopten
a liempo medidas destinadas a aliviar la  1tuacion,

El problema de la escasez de oro en el mund>

A partir de 1493, es decir, desde el descubrimien-
to de América, la produccion de oro ha venido en au-
mento constante. Fue en el siglo xvi de § 516.000.000;
enel xvin, de $023 000.000; en el xvin de § 1.299.000.000;
en el xix, de §7.842500.000, y en lo que va corrido
del xx, de $11.778.000,000 A partir de 1850, con mo-
tivo del descubrimiento de grandes yacimientos en Ca-
lifornia y Australia, se quintuplicd el stock de oro del
mundo. Pero como ese aumento extraordinario de mo-
neda correspondié  justamente al periodo de mayor des-
arrollo industrial y comercial que registra la historia,
¢l mvel de los precios se conservé de manera préctica-
mente inalterable, como puede observarse comparando
los niimeros indices de 1850 y 1910, Sin ese desarrollo
colosal, la inflacién monetaria habria alcanzado tremen-
das proporciones, y toda la cconomia de los pueblos se
habria quebrantado profundamente. Es ésta una demos-
tracion irrefutable de la doctrina econbmica en virtud
de la cual la inflacion monetaria no puede afirmarse te-
niendo en cuenta Unicamente el aumento de los signos
de cambio, sino apreciando exactamente la relacién que
cse aumento de moneda puarda con las necesidades y
cxigencias del comerzio v de las industrias, La moneda
es para ¢l organismo econdmico lo que el alimento para
el organismo animal: se absorve y asimila en mayores
cantidades cuando hay robustez, vigor y crecimiento
constante.

De acuerdo con las conclusiones del Profesor Cassel, a
un aumento anual aproximado del 3%, del stock de oro
existente cada afio, correspondid, en el periodo indicado de
1850 a 1910, una tasa de aumento en el progreso eco-
nbémico también del 3% en promedio, lo que dio por
resultaclo la relativa estabilidad de los precios durance
vse periodo

La produccion actual de oro en el mundo puede cal-
cularse en § 400.000.000 anuales. IHa venido aumentando,
debido a esa produccién, la cantidad de oro disponible
para fines monetarios, ¢n la proporcién aproximada de
395, Si esa produccidn de oro nuevo se mantuviera
en el mismo nivel, los precios se conservarian inaltera-
bles, en el supuesto de que el progreso econdmico con-
tinuara como hasta hoy siguiendo el compés del aumen-
to de los signos de cambio. Pero, de acuerdo con las
conclusiones de la Delegacion del oro, aguella produc-
cién se ird restringiendo a partir de 1934, debido al ago-
tamiento de las minas y a los gastos generales de pro-
duccién, cada dia mavores’

Hay que tener en cuenta que de los $ 400.000.000 en
que se¢ caleula la produccion anual de oro, s6lo una can-
tidad aproximada a la mitad queda disponible para
fines monetarios La India compra desde tiempo inme-
morial grandes cantidades de oro para ornamentos y
para la formacion de tesoros privados; la China y otros
paises orientales hacen le mismo, aunque en cuantias
menores, y las industrias de orfebreria absorven tam-
bién una suma considerable del precioso metal. Puede
calcularse que la demanda actual para los fines no mo-
netarios wsciende a la cantidad de 180 a 200 millones
de pesos por afo

A pesar de esa enorme sustraccion anual de oro del
mercado monetario, la cantidad existente hoy en el mun-
do para atender al movimiento de los cambios es a
todas luces suficiente, como lo revelan las siguientes ci-
fras, tomadas del informe de la Delegacion:

Las reservas de oro de los bancos de emisién v de
las tesorerias de Estado pueden calcularse, para el fin
de este ano de 1930, en la cantidad de 10.425 millones
de délares: y si a ella se agrega el oro que circula en
algunos paises, ¢l que guardan los bancos comerciales
¢l de los tesoros privados, sin contar los del Asia, puede
estimarse como total del stock monetario una cantidad
de 11.175 millones de délares en el mundo. Ahora bien,
para apreciar las cantidades de oro indispensables para
fines monctarios, hay que determinar, por una parte,
el monto de los billetes y de las obligaciones a la vista
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de los bancos de emision, para los cuales se requierc
determinado encaje legal de oro, y por otra, el monto
en promedio del enzaje obligatorio y del que en reali-
dad mantienen dichos bancos.

Seghin las estadisticas de los paises ﬁue tienen ¢l pa-
trén de oro, el monto total de los billetes en citcula-
cion y de las exigibilidades a la vista de los bancos
centrales de emisién, era, en 1928, de 24.500 millones
de délares, con un encaje de 10.035 millones. El pro-
medio del encanje efectivo era un poco mas del 409,
y ¢l minimum de encaje obligatorio variaba entre ¢l 29
y el 349, de suerte que puede calcularse un término
medio del 329%. Pero los bancos de emision deben con-
servar un margen de encaje por encima del minimum
legal, margen que varia entre el 7 y ¢l 10% y que con
frecuencia es mayor. De suerte que, en tesis general, un
encaje del 40% de los billetes y depésites disponibles,
constituye una garantia suficiente ce solvencia y soli-
dez de tales instituciones y basta para mantener el equi-
librio de los precios.

iPero puecﬂ conservarse indcfinidamente esa reserva
del 409, teniendo en cuenta la produccion de oro, que
tiende a disminuir, y el progreso econbmico, que natu-
ralmente tiende a ensancharse? He aqui el problema
que ha estudiado la Delegacion del oro del Comité finan-
ciero de la Sociedad de las Naciones.

Como gueda dicho, las conclusiones de esa Delegacion
no son del todo optimistas. Segn cllas, de 1934 en ade-
lante la humanidad < verd abocada auna reduccidn en
las reservas metdlicas, con sus naturales resultados dc
baja de los precios y restriccion del desarrollo econdmi-
co, si no se adoptan a tiempo medidas apropiadas para
conjurar tan grave peligro. Eses conclusiones estén apo-
yadas en el cuadro estadistico qguie se inserta a conti-
nuacion:

empleo de esas monedas representa para la comunidad,
y pone a los bancos de emisién en capacidad de saber
en cada momento qué cantidad de oro se necesita para
satisfacer las exigeacias moetarias del pais, La facultad
concedida por las leyes a muchos bancos centrales de
emision de cambiar sus billetes en cualquier momento
por giros sobre plazas extranjeras, es una feliz innova-
cion, que puede dar por resultado una gran economia
de oro.

2) Reducir el minimum del encaje metélico exigido a
los bancos de emisién. Esto puede hacerse, segtin concep-
to de la Delegacion, sin afectar en manera alguna la or-
ganizacion general del crédito y la confianza en el bille-
te El minimum del encaje legal para atender a las exi-
gibilidades a la vista y al cambio de los billetes, es una
cuestion que obedece a factores diversos. Un pais ugri-
cola, de economia restringida y basada sobre unos po-
cos productos, cuyo precio puede variar considerablemen-
te, como sucede en el Brasil y en Colombia con su de-
pendencia del café, necesitan naturalmente reservas ma-
yores que un pais de economia muy variada y de cré-
dito muy consolidado. Por lo demis, el encaje minimo
obedece, por lo general, no a principios econdmicos in-
contestables, sino a viejas tradiciones, usos y costum-
bres, y al instintivo temor de los poderes pablicos de
afectar la confianza en la moneda nacional. Ese en-
caje minimo nunca sc usa; sirve solo como factor de
créditoy fuente de confianza. Si se logra que ese crédi-
to no s¢ quebrante y que esa confianza no disminuya
por ¢l hecho de que se reduzean las reservas, puede reu-
lizarse una gran economia de oro con la exigencia de un
encaje metalico menos elevado;

3) La celebracion de acuerdos internacionales para
llevar a cabo en forma convencional la reduccién de los
cncajes, pues un pais no puede aisladimente aventurar-

Estimacién de la demanda futura de oro para fines monetarios, si no se hiciere ninguna
economia en su uso

(En millones de dollars)
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Remedios propuestos para conjurar la posible crisis
del oro

Como remedios para prevenir la reduccidn de los en-
cajes metélicos o, por lo menos, para atenaar sus efee-
tos, la Delegacion sugicre los siguientes, que pueden ser
de alguna eficacia, al menos durante el decenio préximao:

1) Adoptar medidas legislativas que consagren vy ex-
tiendan cada vez mas la costumbre, ya muy general en
algunos paises, de renunciar al empleo de discos de oro
para las necesidades monetarias internas Esto represen-
ta una gran economia de este metal, puesto que tripli-
ca por lo menus su valor en la circulacion, concentra
en manos de entidades responsables las reservas metd-
licas de los paises, sustrayéndolas del bolsillo y del te-
soro privado de los habitantes; reduce la carga que el

se en esta innovacion sin correr ¢l riesgo de que su mo-
neda se deprecie en relacion con la de otros paises. Es-
tos acuerdos no ofrecen dificultades insuperables. Son
pocos relativamente, alrededor de doce, los paises cuyo
asentimicnto scrd necesario para celebrar la convencitn
adoptando una politica comin y es indudable que los
demds paises seguirian el ¢jemplo. A esto se agregarian
acuerdos entre los bancos centrales para reducir, en de-
terminadas circunstancias, el encaje metélico que cllos
conservan en efectivo;

4) Generalizar més y més el empleo de los cheques,
libranzas, giros postales y oficinas de compensacién, que
da por resultado una gran economia de oro, procurando
exonzrar aquellos decumentos de cargas fiscales que tien-
den a restringir su uso en los negocics privados;

5) Reemplazar los billetes de pequefias denominacio-
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nes por piezas [raccionarias, procurando siempre conser-
var una proporcién conveniente entre la cantidad de ta-
les piezas y el resto del numerario nacional, para evitar
la inflacidbn monetaria; y

6) Aplicar, con la necesaria pradencia, la politica de-
«patrbn de cambio oro» (gold exchange standard), especial-
mente por los paises que no han estabilizado su mone-
da. Pero esta politica, en concepto de la Delegacion, de-
be adoptarse y seguirse con suma prudencia. La Dele-
gacion sugiere, con tal fin, que las reservas en el exterior
se mantengan en poder de los bancos centrales de emi-
sion de los respectivos paices v que se cclebren acuerdos
internacionales en virtud de los cuales las reservas que
mantengan los bancos de emisién de los diferentes pai-
s¢s no puedan ser tomadas, embargadas o confiscadas
en tiempo de guerra,

Por altimo, la Delegacién advierte que si se adoptan
las medidas por ella sugeridas, no debe irse mas alli de
las necesidades actuales, no sea que, con la ayuda del
oro asi economizado, se [unde una organizacién de cré-

dito méas amplia de lo que exige el crecimiento normal
de la produccién y del comercio en los paises que se
mueven dentro del patrén monetario de oro.

Los remedios anotados pueden tener eficacia para el
proximo decenio. Pero después, (cuil serd la suerte de
la economia de los pueblos cimentada sobre el oro? (No
serd posible que antes de expirar la primera mitad de
esta centuria, reduciéndose y  reduciéndose cada dia mas
la proporcién entre los encajes metalicos y la moneda
circulante, para seguirle ¢l paso al progreso cconémico
del mundo, venga a perder el oro ese poder casi misti-
co que ha tenido durante siglos para regir los cambios,
medir la rigueza v gobernar ¢l comercio vy las industrias?
iEstard proxima a caer de su pedestal esta divinidad
omnipotente, ante cuyos altares han ofrendado los hom-
bres cuanto podian ofrendar para mantenerla propicia ...?

ESTEBAN JARAMILLO
La Unibn, diciembre 18 de 1930,

LA REFORMA DE LA LEY ORGANICA DEL BANCO DE
LA REPUBLICA

LEY 73 DE 1930
(DICIEMBRE 13)

Por la cual se modifican algunas disposiciones de la Ley
25 de 1923, orgénica del Banco de la Repiblica»

El Congreso de Colambia

DECRETA:

Articulo 1.© El Banco de la Repiblica podra,
con el voto afirmativo de siete (7) miembros
de la Junta Directiva, hacer préstamos, por
periodos no mayores de noventa dias, a los
Bancos accionistas y al ptiblico, hasta por un
monto igual al quince por ciento (15 por 100)
de su capital y reservas, ademas de las sumas
comprendidas en el treinta por ciento (30 por
100) de que trata el ordinal d) del inciso 6.°
del articulo 11 de la Ley 25 de 1923, sobre ga-
rantias adicionales de bonos o pagarés del Go-
bierno Nacional, que venzan en un término no
mayor de cinco anos, a partir de la fecha en
que se hagan tales préstamos, y de libranzas
de la Tesoreria Nacional a un término no ma-
yor de seis meses.

Podra también el Banco de la Republica des-
contar a los Bancos accionistas documentos sus-
critos por firmas particulares o por entidades
oficiales, que estén garantizados con dichos bo-
nos, pagarés o libranzas, siempre que rednan
las demas condiciones para ser descontables; y
tendra facultad, ademés, para comprar dichos
documentos a entidades oficiales, y para adqui-
rirlos o venderlos en mercado abierto, todo den-
tro del referido quince por ciento (15 por 100)

adicional, v con el voto afirmativo de siete (7)
directores.

Articulo 2.° El Banco de la Republica man-
tendrd en encaje una existencia en oro equiva-
lente al cincuenta por ciento (50 por 100) del
total de los billetes en circulacién y de los de-
pbsitos. Lsta reserva legal se mantendra en oro
en las cajas del Banco y en depésito a la or-
den en establecimientos bancarios respetables
de centros financieros del exterior.

Articulo 3.0 Esta ley regira desde su sancion.

Dada en Bogota, a cuatro de diciembre de
mil novecientos treinta.

El Presidente del Senado,
RAFAEL TRUJILLO GOMEZ
LI Presidente de la Camara de Representates,
JOSE CAMACHO CARRERNQ

Ll Secretario del Senado,
Félix Navarro

[l Secretario de la Camara de Representantes,
Fernando Restrepo Bricero

Poder Ejecutivo--Bogotd, diciembre 13 de 1930
Publiquese y ejecttese.

ENRIQUE OLAYA HERRERA
[2] Ministro de Hacienda y Crédito Pdblico,

[F'RaNcCISCOSDE P. PEREZ
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LA SITUACION ECONOMICA DEL PAIS EN EL TERCER TRIMESTRE DE 1930

Datos sobre los negocios del pais en el tri-
mestre de julio a septiembre de 1930, de acuerdo
con las informaciones de las oficinas del Banco.

PRODUCCION

Cosechas para el consumo interno.—l.as cose-
chas de los principales articulos que forman la
base de la alimentacion del pueblo—maiz, pa-
pas, frijoles, pldtano, yuca, panela, arroz, trigo—
fueron abundantes, no obstante el fuerte vera-
no, que hizo temer que se perdieran. Este sélo
parece haber causado dafios en la region occi-
dental de Cundinamarca y en Boyaci, especial-
mente en el Gltimo Departamento, de donde
avisan alza en los precios de las subsistencias,
cuardo en todas las demés regiones del pais se
manifesté una baja, que desgraciadamente no
se hizo sentir mucho en los precios al por
menor.

En el Valle empezaba a renacer el cultivo del
arroz, que tinto habia decaido

También el del tabaco continuaba tomando
auge. En Pasto iniciaban la exportacionde ta-
baco a Holanda

Buena parte de la baja en los precios de los
articulos de consumo es atribuible a la mejora
en los medios de transporte.

Cosechas para la exportacion —la cosecha de
café que en los departamentos occidentales es-
taba desarrolldndose, sufrié bastante con el
fuerte verano. Sélo de Armenia la pronostica-
ban abundante. Como la baja en los jornales
continuaba, abaratando la produccion. y en los
precios del exterior se presentd un alza soste-
nida en todo el periodo. el negocio de café ha
presentado un aspecto bastante halagador, en
comparacion con otros cultivos. La exportacion
de bananos de Santa Marta ascendi6 en el tri-
mestre a 2506428 racimo:, por un valor de
$ 2,166,501, contra 2.885,000 racimos en el tri-
mestre anterior,

Ganaderia —La baja en los precios del ga-
nado se acentud en el trimestre. A pesar de
ello, parece que continta desarrcllindose la in.
dustria, excepto en Boyacad de donde anotan
que decae, por los malos resultados obtenidos.
En Antioquia y el Tolima aumentan los cria-
deros, lo que hard disminuir préximamente la
importacién de ganados de la Costa. De Cal-
das avisan que las pestes, que tinto dafio hi-
cieron a la ganaderia en periodos anteriores,
habian desaparecido. En cuanto a los ganados
caballar y mular, seguian tan postrados los pre-
cios que es de temer que llegue a abandonarse
el negocio de la cria de bestias, lo que resulta-
ria muy grave cuando la actividad de los ne-
gocios vuelva, como indefectiblemente habra de

volver, pues dadas las condiciones del pais, el
empleo del transporte animal, en escala consi-
derable, ha de ser necesario por mucho tiempo.

Produccion fabril.—I.a actividad de las f&-
bricas, en el trimestre a que nos referimos, dis-
minuyd, aunque no es posible determinar en
qué proporcion, por la renuencia de las empre-
sas a dar el dato global de su actividad en re-
lacién con su capacidad productora.

Mineria —l.a mineria de oro, especialmente
en Antioquia, continué en aumento, gracias al
abaratamiento de la vida y de los salarios. [l
desarrollo de esta industria deberia ser una de
las grandes preocupaciones oficiales, si se tiene
en cuenta que la insuficiencia de la produccion
mundial de oro se acent(a cada dia y consti-
tuye una de las causas de la crisis general.

COMERCIO

Interdepartamental. — Se notd  considerable
quietud en el intercambio comercial de las di-
ferentes secciones del pais, debido a la reduc-
cion del poder adquisitive de la poblacién. Se
llevH panela de Antioquia a la regién riberana
del rio Magdalena, y de Caldas al Tolima, pa-
pas de Caldas al Valle; tabaco al Atlantico, de
Santander, 800 bultos y de Bolivar, 300; ga-
nado de la Costa a Antioguia, en menor escala
que de costumbre: azGcar de Bolivar al Atlan-
tico y al interior. El movimiento de tabaco de
Santander disminuyd considerablemente, a causa
del fuerte verano, que afectd la produccifn

Importacién de mercancias —En Barranquilla
se anotd upa entrada de 70 000 toneladas y sa-
lida de 49000 (en el trimestre anterior habian
entrado 03,000 v salido 50.000, y en el tercero
de 1929, 109.000 y 67.000, respectivamente).
De modo que en dicha plaza aumentd la im-
portacion. Lo mismo ocurri6 en Manizales. Pero
en el resto del pais bajaron las importaciones.
De manera que puede decirse que va estaban
equilibradas con las necesidades del consumo,
tan restringidas, y en algunas plazas se sena-
laba el agotamiento de determinados articulos.
Esto da lugar a esperar un aumento en el pe-
dido Je mercancias para no muy tarde.

Ventas del comercio.—Con excepeion de Ma-
nizales, de donde anotan un aumento de 25%
sobre el trimestre anterior, las ventas del co-
mercio en todo el pals estuvieron muy pesa-
das. En Bucaramanga calculaban que habian
descendido a ‘una tercera parte de lo normal

Pagos—l.as deudas del comercio minoritario
al mayoritario, estuvieron basiante retrasadas
en el pago durante el "trimestre que se resena,
aun en plazas de donde siempre habian avisa-
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do puntualidad. Con todo, el monto total de
tales deudas ha disminuido, Sélo de Honda
anotan regular puntualidad. En cambio, res-
pecto a los pagos que debe hacer el comercio
mayoritario anotan puntualidad, mas o menos
completa, de Medellin, Manizales, Armenia,
Popayan, Pasto, Neiva, Ibagué, Honda, Buca-
ramanga y Chcuta. De varias de estas plazas
avisan haber disminuido notablemente las deu-
das del comercio.

Las letras al cobro, que al empezar el tri-
mestre sumaban § 32.467,000, al finalizar éste
estaban en § 28.690,000, debiendo tenerse en
cuenta que de este total bien puede deducirse
un 8 6 10 por 100, por las letras que se ha-
llan contabilizadas varias veces por los bancos
que las reciben y las pasan a sus sucursales
para ser cobradas. El porcentaje de letras ven-
cidas era inferior al 20 en Armenia y Clcuta;
estaba entre el 20 y el 30 en Barranquilla,
Santa Marta, Manizales, Pasto y Honda; entre
el 30 y ¢l 40 en Medellin, Cali, Neiva, Tunja
y Bucaramanga; entre el 40 y el 50 en Carta-
gena y Bogota; era de mas del 50 por 100 en
Popayan, Ibagué y Girardot.

OPER-CIONES DE CREDITO

Depésitos bancarios —Los depésitos en los ban-
cos, sin incluir los de cajas de ahorros, ascen-
dian al final de septiembre a § 52 092,000, y
eran el 30 de junio de § 51.089,000. Se mos-
tré, pues, un aumento de un millén de pesos;
pero quedando todavia muy por debajo de lo
que valian tales depésitos en 30 de septiembre
de 1929, § 86.020.000.

Préstamos —Los préstamos hechos por los ban-
cos montabanal final del trimestrea § 76.275,000.
Ademés, tenfan obligaciones descontadas en el
Banco de la Repablica por untotal de § 11.027,000.
Al empezar el trimestre, las cifras correspon-
dientes eran $§ 74.956,000 y $ 13.257,000. Poca
diferencia aparece en el total de esas operacio-
nes, lo que es natural, pues los bancos, dada
la tirante situacién, apenas pudieron recaudar
parte de su cartera, que se movié por renova-
ciones y prorrogas. v por otra lado tampoco
hicieron nuevas operaciones en cuantia impor-
tante, debido a esa misma situacion.

Ahorros—Los depdsitos en cajas de ahorros
aumentaron un poco en el periodo que resena-
mos. Subieron de $ 8.906,000 que sumaban en
30 de junio, a § 9.350,000, en 30 de septiem-
bre, resultado un tanto desconcertante, dada la
crisis de los negocios en el periodo, y que pa-
rece confirmar la presuncién de que no todo lo
que va a esas cajas sea propiamente ahorros. si-
no que en parte se Ltrata dE cuentas comer-
ciales.

Cheques —E| movimiento de las oficinas de
compensacion de cheques sumo en el trimestre
$ 86.003,000 contra $ 91.894,000 en el trimes-
tre anterior y $ 154.689,000 en el tercero de

1929. Sigui6 reflejandose en ese movimiento la
paralizacion creciente de los negocios.

Billetes v reservas.—Los billetes del Banco de
la Republica en circulaciéon el 30 de septiembre
ascendian a § 26.363,000, cuando en 30 de ju-
nio subfan a $ 30.776,000 y en 30 de septiem-
bre de 1929 a § 41 862,000. Las reservas me-
talicas del Banco en esas mismas fechas eran
de $ 29.300,000, $ 31.162,000 y $ 47.679,000.

Empréstitos —En el periodo a que se refie-
ren estas notas no hubo negociaciéon alguna de
empréstito externo, a excepcion de uno del Mu-
nicipio de Cartagena, por § 1.500,000, con la
Royal Financial Corporation, de Vancouver, que
paso zl estudio del Gobierno Nacional.

Empréstitos internos si negociaron con diver-
sas entidades, el Municipio de Medellin, y los
Departamentos de Caldas, por § 250,000, y
del Tolima, por $ 92,000. El del Valle obtuvo
empréstitos internos, voluntarios y sin interés,
para tratar de aliviar la situacién de los obre-
ros sin trabajo.

VALORES

Valores bursdtiles —Suma pesadez en las ope-
raciones de bolsa fue la caracteristica del pe-
riodo, y las cotizaciones de todos los valores se
mantuvieron muy flojas ¢ inestables.

Propiedad ratz—Quietud semejante reind en
las operaciones sobre inmuebles, cuyos precios,
especialmente en las ciudades del Occidente, han
sufrido un gran descenso.

RENTAS NACIONALES

El producto de las rentas nacionales en el
tercer trimestre de 1930 valié § 12.330,000, con-
tra $ 12.28¢,000 en el segundo, vy § 21.727.000
en el tercero de 1929,

OBRAS PUBLICAS

LLas obras puablicas nacionales quedaron, pue-
de decirse, totalmente paralizadas, por la fal-
ta de recursos para adelantarlas, Con ese mo-
tivo, el problema de la desocupacién de los obre-
ros asumi6 caracter agudo, especialmente en los
Departamentos de la Costa Atlantica, en An-
tioquia, Cundinamarca, Valle y Cauca, dando
lugar a manifestaciones mas o menos tumul-
tuosas en varias ciudades.

Tanto los gobiernos departamentales como
los municipales de las regiones méas afectadas
se esforzaron por atender a tal situacién, tra-
tando de descongestionar los centros urbanos,
facilitando el traslado de los obreros a otras
poblaciones y a los campos, donde habia més
probabilidad de encontrar ocupacion, y arbitran-
do recursos para adelantar, aunque en reduci-
da escala, algunas obras en que pudieran ocupar
a parte de los sin trabajo.

os jornales, como es natural, tuvieron nue-
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vas bajas, y variaban, seg(n las regiones, en-
tre § 040 y § 1.00 para los peones comunes.

También los materiales de construccion se de-
preciaron, depreciacion que en Manizales cal-
culaban de un 10 a un 159, respecto al tri-
mestre anterior; en Honda de 209, a 30%:; en
Tunja del 509%.

La depresion en los negocios no hizo sino
acentuarse en el tercer trimestre de 1930, agra-

vandose con el problema de la desocupacion de
obreros que trajo la paralizacion de las obras
plblicas. La situacion fiscal, que se hizo en ese
periodo en extremo dificil, hubo de contribuir
sin duda a empeorar la econdmica. La baja de
jornales y subsistencias, y la reaccion que em-
pezd a manifestarse en los precios del café, au-
guraban una época mas favorable para ese ne-
gocio, base principal de la economia del pals.
La solidez del sistema bancario iba permitien-
do al pafs atravesar la crisis, con graves sufri-
mientos, pero sin un definitivo [racaso

PESCADORES EN RIO REVUELTO

N ¢l articulo que reproducimns o continuacidn v que hemos tomado del conszido diario <E) Mercurio., de Sanrtja-

E go de Chile, se hace una intercsante seric de observaciones—que sen acaso de ascrualidad entre nosotros—
acerca del espiritu alarmista que sucle fomentarse inmoderadamente en las épocus de crisis:

Entre los rumores y comentarios alarmistas y
de un exagerado pesimismo que ruedan por ahi,
figuran ciertas f[rases y hasta supuestos datos
y cifras con los cuales se quiere difundir en el
plblico la impresion de que la situacion gene-
ral es muy grave, que ¢l comercio se arruina,
que los bancos tienen dificultades, que escasea
el circulante, etc.

Los que hemos pasado muchos periodos de
crisis andlogos y aun peores, los que, como este
diario, han hecho campanas viejas ya de mas
de cuarenta afos para obtener la estabilidad
monetaria, nos preguntamos al oir estos rumo-
res: {Cuéndo hemos oido esto mismo?! ;No son
éstas las mismas noticias y alarmas que ya en
ocasiones anteriores se han echado a rodar?

Y acuden los recuerdos de otros periodos en
que para impedir la valorizacion de la moneda,
para estorbar a un gobierno empenado en esta-
bilizarla, para bajar ¢l cambio 0 mantener sus
fluctuaciones incesantes, se decia exactamente
lo mismo y se recurria a iguales sofismas eco-
nomicos, exageraciones del malestar y provoca-
ciones al desorden financiero y econdmico.

No nos hagamos los desentendidos. Esa cam-
pana de rumores y comentarios, de alarmas y
4gil siembra de panico no tiene otro objeto en
el fondo, objeto inconfesado, pero evidente, que
el de buscar la destruccidn de nuestro régimen
monetario actual, del Banco Central que e¢s su
garantia y su regulador, en suma de todo lo
que es base segura de seriedad para los nego-
cios, de honradez y de orden en esta materia.

Se dird por los que no conocen la intensidad

de estas campanas que tales agitaciones solo
producirian el caos. Precisamente, el caos es lo
que se busca por gentes que solo pueden ya obte-
ner provecho en el caos econfmico, en la des-
valorizacion de la moneda, en la runa del pais.

Ya vimos cn anos pasados y que la genera-
cion presente no puede olvidar, que eso es lo
jque se buscaba cada vez que recrudecian estos
movimientos. Y vimos también que la estabili-
zacion de la moneda fue resistida por un Con-
greso tras otro y sdlo pudo hacerse cuando una
revolucién puso a la fuerza de parte de la de-
fensa de los intereses de la inmensa mayoria de
los ciudadanos.

La moneda de valor fijo, regulada por medio
de un Banco Central, es la Gnica garantia que
tienen los asalariados de que no se les despoja
del fruto de su trabajo, de que no se les enca-
rece la vida, de que las pequenas rentas tienen
retribucion legitima, de que se puede vivir en
este pais ¢n paz economica y sin despojos co-
mo los que fueron el doloroso rastro de nues-
tros afios de curso forzoso del papel moneda.

Por suerte el caso es hoy diverso de los que
recordabamos. La opinién plblica sabe va las
ventajas del régimen de estabilidad. Hay un
Gobierno que ha manifestado de modo conside-
rable y constante su propdsito de mantener el
régimen monetario actual Hay, sobre todo, una
situacion solida que ya no se trata de crear,
sino que solo es preciso rodear de aquellas cir-
cunstancias que deben contribuir a hacerla ca-
da dia més arraigada en la mentalidad y en la
vida general de la nacion.
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LA MONEDA EN EL. COMERCIO INTERNACIONAL

Andlisis de las condiciones y caracteristicas del sistema bancario inglés

[.—Lo que significa el patrén de oro.

El sistema monetario britdnico estd hasado
en el patron de oro. Con esto se significa que
cada unidad monetaria es, por una disposicion
legal, cambiable por cierta cantidad definida de
oro. La monzda consiste en hilletes del Banco
de Inglaterra y una cantidad relativamente pe-
quena de nonedas de plata y de cobre. En vir-
tud de la Ley de Monedas de 1928 (Currency
Act. 1928) ror los £ 260.000 000 emitidos en
billetes, el Banco de Inglaterra debe poseer en
su departamento de emision los valores fidu-
ciarios equivalentes. Esta suma de £ 260.000.000
se llama <emisién fiduciaria de billetess. Por
cada hillete emitido en exceso de esta suma,
debe existir en el departamento de zmision oro
en bruto o acunado.

El patron de oro se mantiene por la obliga-
cion legal que tiene el Banco de Inglaterra, de
acuerdo con la Ley de Bancos de 1844 (Bank
Act, 1844) de comprar oro de todo solicitante
al precio de tres libras esterlinas, diez y siete
chelines y nueve peniques (£ 3.17.9) la onza le-
gal: y vender oro, segin la Ley del Patrén de
Oro de 1925 (Gold Standard Act. 1925) en forma
de barras que contengan aproximadamente cua-
trocientas onzas troy de oro fino al precio de
tres libras esterlinas, diez y siete chelines y diez
peniques y medio (£ 3.17.1014) la onza legal.
La onza legal, en virtud de la Ley de Acuna-
cion de 1870 (Coinage Act. 1870) es metal que
contenga once doceavos de una onza de oro pu-
ro. En otros paises el patron de oro se man-
tiene por obligaciones similares que tienen los
bancos centrales.

Del punto de vista comercial, la importancia
de hacer que cada unidad monetaria sea cam-
biable por una cantidad definida de oro, estriba
en la estabilidad que tal sistema produce en los
tipos de cambio ¢ todas las monedas asi re-
guladas, de modo que las fluctuaciones del cam-
bio ocurren sélo en muy pequeia escala. Y asi
los comerciantes pueden formular contratos en
monedas extranjeras, con largos periodos de an-
ticipacion, sin temor de pérdida debida a las
fluctuaciones del cambio.

Del punto de vista politico, la importancia
del patrén de oro consiste en que se hace im-
posible toda intervencion en la moneda, fuéra
del Gobierno, hasta que el Parlamento consien-
ta en suspender o abolir las obligaciones men-
cionadas. Mientras estas obligaciones existan, el
total de moneda circulante no puede aumen-
tarse sino por medio de la compra de oro que
efectia el Banco de Inglaterra a cambio de bi-
lletes de banco, ni disminuirse sino cuando el
Banco vende oro viéndose obligado a sustraer

de la circulacion su equivalente en billetes de
banco. [Esto ocurre cuando debido al precio del
oro en el mercado es lucrativa su compra en el
extranjero para venderlo al Banco, o su com-
pra por el Banco para venderlo en el extranjero.

[l —Mecanismo del crédito bancario

En las modernas sociedades civilizadas la mo-
neda se usa solo en pequena proporcidn con el
total de negocios que se efectuan, pues la gran
mayoria de éstos se arreglan por medio del cré-
dito bancario. El crédito bancario existe como
un cxpediente de cambio aparte en la forma de
cheques. Cuando éstos se usan en la compra
de articulos aumentan los fondos circulantes en
demanda de articulos e influyen en el nivel ge-
neral de los precios con igual eficacia que la
moneda efectiva. En cada uno de esos casos no
se ha hecho uso de verdadero dinero. Lo que
ha habido es un traslado de ntmeros de la
cuenta del depdsito de una persona a la de otra,
en los libros de un banco; y cuando se trata
de més de un banco, una alteracion en los gua-
rismos del depdsito de un hanco en otro

La mayor parte de la suma de los depésitos
bancarios es directamente la creacién de los
bancos mismos. Son la consecuencia del crédito
que han concedido 2l descontar aceptaciones y
adelantar dinero sobre articulos, documentos, etc.
Cada una de estas emisiones de crédito, si se
utilizan para girar con cheques sobre el mismo
banco, aumentan el total de los depésitos ban-
carios cuando los recibidores de los cheques los
consignan en sus respectivas cuentas en el ban-
co. Y hasta que el préstamo sea pagado (o la
aceptacion cancelada, etc.) el deposito equiva-
lente permanece pendiente. De esta manera ca-
da préstamo de un banco erea un depdsito co-
rrespondiente y cada pago de un préstamo ex-
tingue ese depasito, excepto cuando el préstamo
0 pago se hace en moneda efectiva.

Aumentando o disminuyendo sus créditos, des-
cuentos, etc., los bancos pueden por lo tanto
aumentar o disminuir la suma de sus deposi-
tos. Como sobre cada adelanto (o descuento, etc.)
hacen una ganancia, equivalente a la diferencia
entre el tipo de interés que cobran por el prés-
tamo y ¢l que conceden al depdsito respectivo,
ademas de la comisién que cargan sobre las su-
mas depositadas, conviene a los bancos conce-
der tanto crédito como sea posible.

Hay, sin embargo, en la prictica un limite a
sus operaciones en este sentido. Este limite sur-
ge de la demanda creciente de moneda de par-
te de los depositantes a proporcién que aumen-
tan sus depositos, demanda que al cabo supe-
rarfa a la capacidad de los bancos para satis-
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facerla si los depdsitos aumentaran demasiado
como consecuencia de concesiones excesivas de
crédito. La experiencia de los bancos les ha
mostrado que no deben por medio del crédito
permitir que los depdsitos excedan, aproxima-
damente, nueve veces la suma de moneda en
caja disponible, balances favorables en e! Ban-
co de Inglaterra y préstamos a corto plazo. En
la practica casi todos los bancos regulan sus
adelantos de modo que su moneda disponible
representa entre el 12 y el 14 por 100 del to-
tal de sus depdsitos.

Combo cada aumento o disminucién en el to-
tal de moneda de un pais tiene por consecuen-
cia inmediata un correspondiente aumento o
disminucién de la moneda a disposicion de los
bancos, éstos aprovechan al punto la oportuni-
dad para aumentar sus concesiones de crédito,
y en el caso opuesto se ven constrenidos a res-
tringirlas, por motivos de seguridad. Esto es,
que el crédito bancario es una super-estructura
que varia en relacién con la cantidad de mone-
da, y cualesquiera alteraciones en la Gltima pro-
duce inmediatamente cambios en la primera,

111 —El sistema monetario v los precios

El nivel general de los precios en un pais se
determina directamente por la cantidad de mo-
neda en relacién con el volumen de producci6n
de las industrias. Si al mismo tiempo que la
produccion permanece la misma, se contrae por
alguna razén la moneda, la consecuencia es que
el crédito bancario se restringe, disminuye la de-
manda de articulos en dinero, v todos los pre-
cios tienden a un nivel inferior. Por otra parte,
si hay expansion de la moneda, al mismo tiem-
po que el volumen de la produccion permanece
el mismo, sobreviene un proceso contrario. El
crédito y los depdsitos bancarios aumentan en
proporcion, como también la demanda en dinero
de articulos, y el nivel general de los precios
sube.

Como en la Gran Bretafa la moneda puede
expandirse o contraerse Gnicamente segin el oro
que entre o salga en el Banco de Inglaterra, el
nivel general de los precios depende asi funda-
mentalmente de los movimientos del oro en el
Banco.

1V .—Alza y bajade la rata de interés.

Ademas debe anotarse aqui un hecho impor-
tante. La relacion entre la demanda de dinero
a préstamo en el mercado y la oferta determina
inmediatamente el tipo general de interés que
en la Gran Bretania se manifiesta en primer tér-
mino en el tipo de descuento del Banco de In-
glaterra llamado comGnmente «la tasa del Ban-
co>. (Bank Rate).

Siempre que los bancos, debido a una contrac-
cion de la moneda, se ven obligados a reducir
su crédito, no privan de él en realidad a quien
pueda ofrecer seguridades irrecusables. Lo que
hacen es contrarrestar la demanda subiendo su

gravamen sobre el servicio, de modo que el prés-
tamo resulta més caro y menos ventajoso. En
esto el Banco de Inglaterra toma la direccion
subiendo el Bank Rate.

Igualmente, cuando una expansién de la mo-
neda permite a los bancos dilatar su crédito con
provecho, halagan a los prestatarios con una re-
duccién del tipo de interés, que se indica por
la baja del Bank Rate.

A su debido tiempo, después de un cambio
semejante, con tal que la cantidad de moneda
continle guardando mas o menos la misma pro-
porcién con la cantidad de articulos vendidos, el
Bank Rate vuelve atrds a su antigua posicién.

V.—Cémo ocurren las fluctuaciones del cambio.

El comercio internacional, como el comercio
interior, en las modernas sociedades civilizadas,
se practica casi siempre por medio de la moneda
o del crédito Las compras y ventas de articulos
de un pais por los individuos de otro, se efec-
than por lo comin a cambio de moneda o de
instrumentos de crédito tales como cheques y le-
tras de cambio. Los individuos que reciben le-
tras de cambio, cheques o moneda extranjeros,
en pago de sus articulos o de sus servicios, los
venden por su moneda nacional a los bancos o
a los corredores de letras, y éstos a su vez los
cambian por dinero, letras y cheques de su pais
que retienen los bancos y corredores de los pai-
Ses extranjeros.

Cuando la cantidad de moneda, letras y che-
ques de una parte excede la de la otra, al tipo
de cambio corriente, el exceso de demanda de
un lado y la deficiente oferta del otro causan
una alteracion en los tipos de cambio, de suerte
que se puede comprar una mayor cantidad de
la moneda mas abundante con una dada can-
tidad de la escasa. Si las monedas son incon-
vertibles (esto es, que de acuerdo con la Ley
no pueden cambiarse en sus respectivos bancos
centrales por un peso definido de oro o plata,
como era el caso en casi todos los paises durante
algunos afios después de la guerra), entonces la
baja de los tipos de cambio prosigue hasta que
la cantidad de moneda. cheques y letras de cada
pais llegue a igualarse en valor.

Cuando el patréon de oro rige las monedas,
el tipo de cambio baja solo hasta el grado en
que resulta mas lucrativo comprar del banco oro
al precio legal, para venderlo a los bancos del
pais acreedor.

Asi, por ejemplo, cuando por alguna razén se
ofrece a cambio de moneda extranjera una can-
tidad menor de dinero inglés en los mercados mo-
netarios, la moneda inglesa sube de valor en re-
lacién con el dinero extranjero, hasta que resul-
te més provechoso comprar oro en el exterior

ara embarcarlo a Londres y venderlo en el
Banco de Inglaterra. Cuando esto ocurre, au-
menta la moneda inglesa o su equivalente que
se pone en el mercado monetario, bien por los
compradores ingleses del oro o por los vendedo-
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res extranjercs del oro al Banco cuando la ope-
racién ha sido efectuada por extranjeros, Esta
oferta de més moneda inglesa evita la caida de
los tipos de cambio a un nivel inferior del que
es justamente suficiente para producir la corrien-
te de oro.

Ahcra bien, el efecto de esta corriente de oro
en el Banco de Inglaterra, con tal que el volu-
men de produccién de las industrias permanezca
el mismo, es, ccmo se ha demostrado en los ca-
pitulos II1 y IV, aumentar la cantidad de mo-
neda, reducir el Bank Rate, acrecentar el crédito
bancario y el total de depésitos, y elevar el ni-
vel de los precios debido a la mayor demanda
de articules por dinero efectivo. De ello resul-
tan dos consecuencias importantes para el co-
mercio internacional. En primer lugar, la mayor
demanda de articulos se aplica a los productos
extranjeros tanto como a lcs nacionales, de suer-
te que se ofrece mayor cantidad de dinero inglés
en los mercados a cambio de articulos extran-
jeros. En segundo lugar, el alza del nivel de pre-
cios en Inglaterra causa al punto una reduccién
en la demanda de nuestros articulos y servicios
en el extranjero y se ofrece menos dinero de éste
a cambio del inglés. Estos dos factores se com-
binan para restablecer los tipos de cambio al
nivel en que deja de ser lucrativo embarcar oro
en el extraniero para venderlo al Banco de In-

glaterra,

V| —Resumen

Para recapitular, siempre que se ofrece por el
dinero extranjero menos dinero inglés en los mer-
cados monetarios, sucede un movimiento en los
tipos de cambio que produce una corriente de
oro en el Banco de Inglaterra hasta que el con-
siguiente aumento de dinero en la Gran Bretafia
estimula la compra de importaciones, al mismo
tiempo que eleva nuestros precios y disminuye
la demanda extranjera de nuestras exportacio-
nes; finalmente, la reducida cantidad de mone-
da extranjera y la aumentada cantidad de la
inglesa en el mercado hacen retornar los tipos
de cambio a la posicién que detiene la corriente
de oro.

La exacta sucesion opuesta de eventos se pro-
duce cuando por alguna razén—siempre que el
volumen de la produccién siga igual—se ofrece

més dinero inglés en el mercado a cambio del
extranjero, o menos de éste a cambio del inglés.
Los tipos de cambio fluctian de modo que el
dinero extranjero resulta caro a los compradores
ingleses y el dinero inglés barato para los ex-
tranjeros, hasta el grado de que se puede com-
prar cro en el Banco de Inglaterra para ven-
derlo en el exterior con provecho. Sale el oro
del Banco al mismo tiempo que recibe billetes
en igual proporcién. La contraccién de la mone-
da que ocurre en este proceso obliga al Banco
a reducir su crédito por medio del alza del Bank
Rate. La reducida cantidad de dinero obra en el
sentido de amenguar la compra de productos
extranjeros y tiende en el pais a bajar el precio
de nuestros articules y servicios, con el resulta-
do de que el extranjero nos compra més y nues-
tras exportaciones aumentan. Debido a la dis-
minucion de nuestras importacicnes se ofrece
menos dinero inglés en los mercados monetarios,
al mismo tiempo que a causa del aumento en
nuestras exportaciones se ofrece mas dinero ex-
tranjero. La combinacién de ambas circunstan-
cias produce un movimiento en los tipos de cam-
bio en direccién inversa a la que inici6 la corrien-
te de oro. Deja de ser lucrativa la compra de
oro en ¢l Banco para exportarlo. La moneda
y el crédito cesan de contraerse, el Bank Rate
retorna gradualmente a su antigua posicion, y
los precios adquieren estabilidad al nivel infe-
rior asi obtenido.

Varias causas pueden aumentar o disminuir el
dinero inglés o extranjero en los mercados, pro-
duciendo una de las dos series de consecuencias
descritas. Entre esas causas figuran las indemni-
zaciones o pago de deudas, la mayor inversién
de dinero de la Gran Bretafia en el extranjero,
o viceversa, etc. Pero la més importante de esas
causas es el flujo y reflujo del comercio inter-
nacional, el aumento o disminucién de la compra
de exportaciones e importaciones.

F . R J O N E S§
Liverpool, 1930.

NOTA: Reproducimos el articulo anterior que fue en-
viado al “Boletin de la Cdmara de Comercio de Cara-
cas,” por su corresponsal en Liverpool, y que contiene
tinosas observaciones sobre el mecanismo de los institu-
tos centrales de emisién
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INFORMACION GENERAL

De administracion

El indice general y la pégina de portada corres-

ndientes al tercer tomo de la REVISTA DEL

ANCO DE LA REPUBLICA, o sea al que forman
los doce nimeros publicados durante el ano de 1930,
estdn ya en distribucién y los enviaremos gustosos a
las personas que nos los soliciten.

Nuevamente rogamos a nuestros lectores que nos in-
formen cuando cambien su direcciébn postal, para ase-
gurar el puntual recibo de esta publicacién.

Queda suspendido el reparto en almacenes, tiendas,
etc., que se venia haciendo de la REVISTA en Bogo-
ta. Quicnes deseen leerls pueden pedirla en el local del
Banco, o hacer inscribir sus nombres y direcciones, pa-
ra enviarsela por correo

Con el objeto de que la informacién que sumiaistra
la REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA sea
conocida y urtilizada en el pais lo més extensamente
posible, desde la presente entrega la enviaremos a to-
dos v cada uno de los Cabildos de los 805 Municipios
vue integran la Replblica de Colombia.

El informe anual del Banco de la Reptiblica

El Federal Reserve Bulletin, de Washington, érgano
del Federal Reserve Board, de la misma ciudad, v sin
duda alguna la revista (inanciera mis autorizada del
mundn, publica, en su entrega de diciembre, un extrac-
to completo del séptimo informe anaal del Gerente del
Banco de la Repiblica a la Junta Dircctiva de la ins-
titucion,

La participacién del Gobierno en el
oleoducto

La Andian National Corporation pagé al gobierio
por concepto de la participacién que le corresponde a
este en el oleoducro, la suma de § 15474365, suma
ésta que cubre el semestre que concluyd el 31 de di-
ciembre del afio pasado

La Cdmara internacional de comercio

La Céamara internacional de comercio se reuniri en
Washington en el proximo mes de mayo a efecto de
estudiar los medios mas apropiados para combartir la
crisis econbmica mundial.

Se anticipa que la conferencia tendra cince dias de
sesiones y que a ellas asistirin  expertos comerciales y
financieron de cuarenta y seis paises diferentes.

Se trata de hacer un vigoroso esfuerzo para com-
pletar la nbra iniciada recientemente en Paris, en donde
los expertos diagnosticaren la causas caracteristicas de
la crisis actual y dieron varias recomendaciones ten-
dientes a remediar ¢l grave mal del momento

El comercio de Estados Unidos el afo
pasado

Se anuncia que las exportaciones de Estados Lnidos
disminuyeron durante el ano de 1930, en 1.399 000,000
de dblares, quedando en § 3841000000 contra
£ 5240900000 en ¢l ans de 1929

También las importaciones disminuyeron de
§ 4399,000.000 que valieron en 1929 a $ 3.061,000 000
en 1930

El nuevo Arancel sobre los productos
alimenticios

El dia 8 del presente mes, el Poder Ejecutivo san-
ciond la Ley nimero 4 de 1931, por medio de la cual
se deroga la Ley de emergencia, se fijan nuevos dere-
chos de importacién sobre los articulos que se introduz-
can por las aduanas nacionales y se reviste al Presidente
de la Repiblica con facultades extraordinarias para re-
ducir o aumentar los derechos de aduana sobre los arti-
culos expresados en la nombrada ley, para reducir o au-
mentar los derechos de tonelaje y los fletes de los vive-
res en las empresas oficiales de transportes y para tomar
providencias tendientes a evitar el acaparamiento o mo-
nopolio de los articulos alimenticios,

La lista de los priacipales articulos de consumo gra-
vados por la nueva ley de aduanas es la siguiente:

Derechos por

enda kilogramn

AFFOZ.. ... L OO N A r e § 004
Trgo.. o 0.04
Cebada ..... ... e w e 0,03
Avena . . oo D05
Maiz..... B4t b e N i e R 005
Frijoles, garbanzos, habas, lentejas, v ocras le-
o] - SN N AN T R o seeniags  J0uh
Moalta, cebada malteada. .. .. Faaeeeydevds Q)
Trigo, avena y otros cerezales triturados, . ..., .. 0.05
Harina de trigo. ... .. o N | 1
Harinas de trigo, arroz, maiz, platano y forros
cereales..... ., 10

Harina lacteada y otras para alimento para Ins

nifos. . ... .00

l'apiocas.. . .. ] P s A R a Y 1 e 15
Pan sy ogalleras:co oo iy i s o s i g nly i () 40)
Pasras alimenticids. .. ........ ..ot e, .. 0.40
Legumbres. . ... .. .. .. o e DS
Patatas. .. ... ... .. ..... e 002
Alcaparras, hongos ... .. oiiiiiineien.. D40
FFrutas frescas. ... RIS |} !
FritaS (S0CHS oo o mis ik semesisia s v 025
Confites y dulces sin chocolate v frutas cristali-

BRI AR i 15 i SRR il ) A b 050
el i e T R e 030
[T R vy s S o Sty asui el B 0.4
MOSEAZA 40 v vivir e s 025
Lapulo . oo e e 006
Azticarmascabado. ... ......coviiiiiiiiienn 008
Azicar ceatrifUgatD o souw o s sassossarmmaEswa 0.08
Azticar refingda . coiisasss masvaneaseivaen 0.10
P soimmmevannivaia SnamisS3las S (.80
Café crudo; en: grand ., ..., e vy et 0.20
(T e B 1 R S e S el 020
Cacdo MOlIdO. .. vuvveennr s rrrnerssenessnnnans 030
Chocolate en pasta o en confituras. ... ....... 025
Carnes y pescados sin preparar, . .......... ... 0.30
Carnes y peseados corservados. .. ..ovinivianea 030
Fcing et BritO G i dinnm e s s s s 0 40
Jamones, salchichas y alimentos semejantes..... 040
Extructos de carnes. ..., cevinnninnns AL 0.40
ACEIte Pard MEeSH.. .. -cuiivnerivinnnscrinnsnns 0.20
Miel de abejas.. oo o 0.25
I Huevos., . e 030
7 e 0.10
NMantequillRs.v.... s simsamiasiiss wreinesimes DD
Mantecs de Cerdo, i-vin i s aisia e 0.15
Manteca artificial. .. .icviniviismiiisruneaeas 040
ulses: s ni i T n A e S S ey 0.50
| (AT (o e e gL = =Sl 0.15
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