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NOTAS EDITORIA~ 
Situación general de los negocios 

Las fiestas de Navidad y Año Nuevo traje
ron la acostumbrada animación en las ventas 
del comercio, animación que en Bogotá asumió 
prororciones que no eran de esperarse, dada la 
postración general de los negocios, y que se ex
tendió no sólo a los artículos especiales que en 
esta época del año se mueven de ordinario, sino 
a todos los ramos del comercio. 

Tal animación pasó, sin embargo, y ha vuel
to a prevalecer la quietud y la depresión en lo') 
negocios. Estas e han hecho sensibles sobre 
todo en las operaciones bursátiles, como que 
casi todos los valores que se cotizan en la bol
sa han sufrido fuertes bajas, a lo c¡ue ha de 
haber contribuído. sin duda y en parte muy 
principal. la resolución tomada por los bancos 
nacionales de reducir considerablemente la cuan
tía de sus dividendos, para llevar a sus reser
vas porción 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 traído las inevitables con
secuencias de alarma y queja de parte de mu
chos accionistas , produciendose una baja en las 
cotizacione~ de las acciones bancarias, que se 
ha extendido a otros valores. Pero es preciso 
tener muy en cuenta que esa política de los 
bancos tiene como objeto y resultado hacer la 
situación de tales establecimientos más sólida 
y más digna de la completa confianza de sus 
accionistas y depositantes. 

Quizá lo ocurrido en los bancos haya podido 
tener alguna influencia, desviando la corriente 
inversionista de las acciones bancarias hacia las 
fincas raíces, en la relativa actiVIdad que en 
operaciones sobre esta clase de propiedades se 
ha podido observar en las últimas semanas. 

El muy fuerte verano está causando perj ui
cios a la agricultura de tierra caliente, y muy 
especialmente a la ganadería. 

No podemos señalar, pues, cambio favorable 
en la situación, y antes por el contrario, se pre
sentan factores adversos, como la honda agita
ción política que reina en el país con motivo 
:le las próximas elecciones para la renovación 

de los cuerpoe:; legislativos, y el nuevo descen
so que últimamente han tenido las re')ervas del 
Banco central, con la correspondiente contrac
ción en el medio circulante, lo que puede de
berse en buena parte a e~a misma agi~ación. 

Con todo, continuamos conrlando en que la 
ya tan larga crisis que ha veni '~o sufriendo el 
país se acerca a su fin. y que no está muy le
jos el comienzo de la anhelada reacción, si se 
mantiene sin vacilaciones el propósito de sa
neamiento fiscal y de estímulo económico. 

En lo fiscal mucho se ha hecho ya, con la 
expedición del pree:upuesto equilibrado en la 
realidad, y con el éxito que ha tenido el Go
bierno para levantar los recure:;os , apelando al 
crédito, con ~ué cubrir el déficit de las ante
rioree: vigencias, que venía pe<:;ando no sólo so
bre el Tesoro nacional sino sobre los negocios 
todo, del país Además, el Congreso estudia, y 
pronto serán leyes, diversos prnyectos que tien
den a organizar convenientemente los servicios 
públicos, con provecho inmediato del fisco, co
mo el de hidroc1rhuros, el de administración 
de los ferroc;:¡rriles nacionales, y los presenta
dos por la misión Kernmerer, sobre élduanas, 
presupu~sto, imruestos, etc. 

y en lo económico, debemos anotar como fac
tor favorable y en primer término el nivel ac
tual de los precios del café, que se viene sos
teniendo y que , con la reducción en el costo 
de producción y exportación, deja un margen 
de util idad satisfactorio. Las medidas adoptad&s 
en materia de tarifa de aduanas tienden a fo
mentar la ¡xoducción nacional, e. pecialmente 
para el consumo interno, y podrán 'Ser eficaces 
en tal sentido si se las complementa con otras 
que reglamenten las tarifas de transporte en 
los ferrocarriles con un criterio de protección a 
las industrias nacionales, y con la<:; que abara
ten, faciliten y adapten a las necesidades de 
esas industrias, especialmente ele Ip agricultu
ra, el crédito. 

Afortunadamente existe hoy un gobierno ge
nuinamente nacional, ajeno a preocupaciones 
particlarislas, cuyo empeño único es el estudio 
de los graves problemac:; nacionales, para los 
cuales busca las soluciones más favorables al 
progreso y bie'1estar del país. Natural es y ne-
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cesario que todo~ 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 nación. En el momento 
actual, tan difícil y trascendental. para C,o~om
bia, se hace preciso que los partidos pOl1tlCOS, 
anteponiendo el bien de la Patria a todo otro 
interés, secuncien la acción del Gobierno para 
asegurar la paz y 1;:1 tranquilidad del país. pre
parando y verificando las elecciones que se av~
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 político, ha
cemos un ardiente llamamiento al patriotismo 
ele los colomhianos, en esta hora de peligro pa
ra el país. De la forma como las elecciones se 
desarrollen, depende en rnucho el crédito de Co
lombia , es decir, su porvenir. 

La situación fiscal 

El producto de las rentas nacionales en el 
mes de diciembre fue superior al de noviembre 
y l1egó a $ 4.702,000 . Con esto la recauda
ción en el año de 1930 vino a quedar I igera
mente inferior a $ 49000 .000, cuando la de 
192c} ascendió a cerca de $ 7S .000,000 . La com
paración de estas ci fras da idea mu y clara de 
cómo ha sido de dura la crisis fiscal. Por for
tuna, ya hoy se mueve la administración pú
blica en condiciones menas angustiosas, gracias 
a la perseverante y valerosa labor llevada a 
término para encaja r los gastos dentro de los 
recursos disponibles, y a las operaciones de cré
dito que han permitido ir solventando el al
cance que existía a cargo del Tesoro. 

Los representantes del grupo de banqueros 
extranjeros que ha venido ayudando al gobier
no en esta labor , dirigieron una carta al señor 
Presidente de la República en que manifiestan 
estar dispuestos a conceder un nuevo présta-
1"'110 bancario de $ 4.000.000, y a 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 organización de los ferrocarriles na
cionales sobre hases estrictamente comerciales. 

Consideramos la condición exigida por los 
banqueros no sólo equitativa sino ' de alta con
veniencia para el país, pues es una clamorosa 
necesidad la organización autónoma y técnica 
del patrimonio ferroviario de la nación, que 
debería constituir abundante fuente de recur
sos y elemento primordial en el desarrollo del 
país, 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 
organización se ha venido llamando la atención 
del país, tanto por el Ministerio de HAcienda 
como por el Banco Je la República , desde hace 
largo tiempo. 

La banca y el mercado monetario 

Como es de ocurrencia con~tante al finalizar 
cada semestre, los redescuentos de los bancos 
accionistas del de la República 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 año, a $ 4.002.000. Los préstamos a 
particulares siguen en extremo bajos, como que 
apenas pasan de $ 2.000. 

Los bil!etes en circulación del Banco de la 
República quedaron el 31 de diciembre en 
$ 27.357.000. lo que representa un aumento en 
el mes de $ 1 .817.000. Los depósi tos en el banco 
aumentaron también, llegando en esa fecha a 
$ 6.135 .000, contra $ 5.084.000 que eran en 30 
de noviembre. 

Las reservas de orO del Banco de emisión 
eran al final de diciembre de $ 27.416.000, cas i 
idénticas a las de 30 de noviembre, $ 27 421 .000. 

El movimiento de las oficinas de compensa
ción de cheques siguió muy contraído, bien que 
en e'3ra ocasión eso se explica en parte por la 
clausura de los bancos en los últimos días de 
diciembre, con motivo de la liqu idación semtS-
tral . . 

Las cifras de ese movimiento "on las siguientes: 

Diciernbrl' 
1930 

Oici .. m\.re 
192q 

En el país $ 22.411 .000 25 .R42.000 2Q.782.000 
En Bogotá. C) ó 11 'OnO 11 .072 .000 12 .606.000 

El camhio exterior 

Sin alteración se mantuvo el camhio exterior 
durante el mes. rigiendo el tioo de venta del 
Banco de la Repúhlica, es decir, el 103 Y2 % 
para los cheques por dólares. 

El café 

Los precios del ca fé 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 separación de los dos productos, cuyas con
diciones son en realidad muy diferentes, no sólo 
por la superior calidad del colombiano, sino 
porque de é~te no existe superpro::lucción, como 
sí la hay. y abrumadora, del producto brasilero 
Sin embargo. las condiciones en que se halla e! 
mercado de este último. 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
yecto de un congreso cafetero, en que se ha
llen representados tocios los países productores 
para estudiar el problema por todas sus fac:es, 
idea que ha sido lanzada por el Brasil, propo-
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niendo la reunión de lal aSdmblea rara el mes 
de mayo. 

Las últimas cotizaciones de Nueva York son 
18:\/H centavos para el Medellín excelso, y 1 t:/~ 
para el bueno Bogot§¡. 

El precio en Girardot es Je $ 30 la carga Je 
pergamino, y $ 40 la de pilado. 

En el mes de diciembre se movilizaron a los 
puertos de embmque 282 668 sacos, contra 
242 .595 en noviembre anterior y 266.178 en 
diciembre de 1929. El total movilizado en el 
año de i 930 ascendió a 3.292.923 sacos de 60 
kilos , el más alto registrado, pues en 1929 ólo 
~e movilizaron 2 63 .171 

El patrón de oro 

Sufrió Colombia, por largos al10s y en forma 
intensísima, todo los daños y perjuicios del 
papel moneda inconvertible y de curso forzoso. 
Hasta tal grado se palparon los desastroc:;os 
efectos de ese régimen monetario, que se intro
dujo en )a constitución nacional-caso único 
t'n el mundo- la prohibición de apelar jamás a 
semejante rCcurso . 

y sin embargo, por más inverosímil que pa
rezca. se empitzan a oir voces, no sólo entre 
tI público de la calle, sino en la prensa y en el 
parlamento, que preconizan como remedio a la 
crisi que atravesamos, repercusión de la que 
azota al mu ndo entero, las emisiones de papel 
moneda. alegando yue el patrón de oro es un 
lujo, superior a nuestros recurSos . 

Olvidan quienes así piensan la catác:;trofe que 
él nuestro país trajo el papel inconvertible, para 
luchar contra la cual se consumieron los esfuer
zos de una generación entera; no ven lo que 
han hecho la naciones europeas a quienes la 
guerra mundial llevó a ese desasLroso régimen 
monetario, para salir de él, a costa de cual
quier sacrificio ; no quieren darse cuenta, de 
que una de las causas principalísimas de las 
profundas conmociones que acaban de dar en 
tierra con los gobiernos de Argentina, Perú y 
Brasil y que mantienen a la nación hispana en 
con tanle élgitación , radica en la inestabilidad 
de su defectuosa moneda, que carece de la fir
me b8se de oro. únic<l que puede asegurcu, hoy 
por hoy. un sistema monetario sano y estable. 

Será preciso rt'cordar, aunque en Colombia 
más que en cualquier (tro país ello debería se r 
superfluo, algunas le las fntales consecuencias 
del r,apel moneda. Es la primera, y quizá la 
más grave. acabar con el crédito. Con la ines
tabilidad de la moneda toda operación a largo 
plazo 5e hace imposib!e o implica un riesgo que 
el acreedor se hace pagar en los intereses que co
bra , y vienen entonces las tasas fantásticas del 
15, del 18, del 24 y más por ciento Y en cuan
to al crédito externo, puede decirse que una r:a
ción sometida al papel moneda queda práctica
mente aislada del resto del mundo en materias 
financieras, y cuando logra realizar una opera
ci6n de ese género tiene que someterse a con-

dicioncs más que gravosas, ruino<;as. Esa supre
sión del crédit.o acaba con el comercio, impo
sibilita toda nueva empresa o el desarrollo de 
1a3 exis~entc~. 

Careciendo de elasticida ¡ la moneda, para 
adaptarse a las vélriables necesidades de la eco
nomía nacional , se vive en un n~gimen de cons
tantes crisis . en que es imposible todo cálculo 
y dej a 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 incen idumbre tiene que aca
bar con toda noción de ahorro y fomentar el 
derroche en todas ias clnses sociales. Y en las 
finanzas ofIciales, la existencia del recurso de 
las emisiones de papel, tan fácil y sencillo. ha 
llevado siempre y en todas partes, al abuso de 
él, al despilfarro, al desorden en la administra
ción pública . 

Es natural que ljuienes se ocupan en nego
cios de cambio anhelen In vuelta a las constan
tes fluctuaciones 4ue les permitían realizar pin
gües utilidades en el Juego de bol~a, pues el 
fomento de la desbOCada especulación es otra 
de las con ecuencias del papel moneda. Como 
es natural rnmbién que los que hoy sucumben 
bajo el peso de una deuda, voluntaria pero im
prudentemente contraída, vean con agrado la 
posibilidad de que una inundación de moneda 
sin respa ldo. que se depreciaría inmediatamen
te, les permita saldar esas obligaciones a poco 
costo. 

Pero en cambio, esa desvalorización daría un 
golpe de muerte a los ahorros pacientemente 
acumulado~, y víctimas suyas serían 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 seguirían recibiendo nominalmente las 
mismas cantidades que an~es, pero en una mo
neda desvalorizada, cuando los precios ele todas 
las cosas hDhrán subido en proporción enorme, 
pues es ése otro de los efectos del papel incon
vertihle. ya que ame la perspectiva de su cons
tante deprecio los productores y comerciantes, 
tratando de defenderse, suben persistentemente 
el preciu de todos los artículos. 

Por esa ra:ón . en todos los países del mun
do la ~ clases obreras, víctimas primeras del pa
pel moneda , constituyen el principal sostén del 
patrón de oro, como se ha patentizado en Chile, 
en donde el representa nte de los obreros en la 
Directiva del I anco de emisión ha apoyado 
siempre la política prudent e y conservadora de 
esa institución, como el único medio de salva
guardiar la estabilidad monetaria. 

1 o hay para qué dilatarse en exponcr las 
consecuencias, tan numeroc:;as como funestas, 
del régimen del papel moneda inconvertible, de 
curso forzoso, sobre todo tratándose de Colom
bia, que las ha sufrido todas en sus propias 
carnes. Baste decir, que el día en que abando-
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náramos el sano y seguro patrón de oro, para 
volver al rapel, el crédito y el prestigio de 
nue~ lra patria, y su prosperidad, recibirían pro
fundo, irreparable golpe. Tengamos fe en <.jue 
cse clía aciago no IIeg3rá 

El En/once seme3lral de/ Banco lle la 
Rcpúbl ica 

Las C' ifras del Balance del Banco. en 3 i de 
diciembre pasado. reflejan con claridad la se
vera crisi~ a que el reís ha estado sometido. 

La,; reser'¡as de 0:-0 en dicha fecha (¡::,ccndían 
a $ 27.416.000, distribuídas así: 

Oro en el país ..... .......... ' . $ 
Depósitos en el exterior ..... , . .. 

\7.482.000 
9.934.000 

TOlal ........... , ... . ... $ 27.416.000 

Comparando e_ ta cifra con las de lo dos 
semestres anteriores. resulta un descen~o de 
$ 3.746.000, en relación con el 30 de junio de 
1930 y de $ 10333.000 canel3! de diciembre 
de 1929. 

Las operaciones de crédito subieron en 31 de 
diciembre pasado a $ 17 .513.000, distribuídas así: 

A los Bancos accionistas ....... $ 
A! Gobierno nacional. .......... . 
A lo' particularec; .............. . 

13.509.000 
4.002.000 

2.000 

Total ... .. .... ' ......... $ 17. 513 .000 

El saldo de e as operaciones en 3U de junio 
antenor fue de $ 17.565000, Y en 31 de di
ciembre de 1929 de $ 19.635.000. 

Los billetes en circulación quedaron en $ 27.-
357.000, contra $ 30.776.000, en 30 de junio de 
1930, y $ 3'1 .074 .000 , en 31 de diciembre de 
1929. 

Las utiliJa.Je han egu ido declinando. Los 
saldos en It)s tres {ll timo.; semestres han sido 
como ~igue: 

1\ de diciembre de 1929 . . .... . S 939. ~b4 . 00 
30 de junio (k 1930. . . . . . . . . . .. 782.386.66 
31 de diciembre de 1930........ 625.909.3 '3 

La del último . cmestre se ha distribuído, de 
acuerdo COll :0 que di"'rone la ley orgánica del 
Banco, en la sigu iente forma: 

!)ara fondo de rec;erva, 20o/a . . .. $ 
Para fondo de recom::>ensas y iu

hilélcianes de los rmp!eados, 5% 
Dividendo de $ 4 por tlC'ci0n . ... 

125.101.87 

31 .295.46 
469.432.00 

Total. .. ' ........... ' ... $ 625.909.33 

J unta Di r~cli CI) Lid Banco de la Repú
blica 

El 19 Je diciembre pé.l)ado tuvo lugar la elec
ción que debían hacer los accionistas, de las 
clases B, e y D , para la renovación parcial de 
la Juma, de acuerdo con la ley , con el siguiente 
resultado : 

Por los bancos nacionales: Principal, I anquero, 
don Lui Soto; Suplente, banquero, doctor Jor
ge Soto del Corral; Principal, hombre de ne
gocios, doctor Manuel ~Aaría Escobar; Suplen
te, hombre de negocio') , doctor Carlos Lozano 
y Lozano. 

Por los bancos extranjeros: Principal, banque
ro, don G. erventi; Suplente, banquero, don 
\V. J . Sammels. 

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

EL COA1ERCIO El\'TRE COLOMBIA Y LOS ESTADOS UNIDOS 

Oc ;Jcuerc!o C_11 1,1 tnfO rll1;l lión S'Jtnini'll,llb pi r :---'lr 
WalterJ Oonn. ll\. ¡\gregu.lo Comw:i¡¡l de la Lcg;:¡ción 
AmcriC<lIl,l en csta ciu.i¡¡d, !¡J bal¡Jnz¡¡ !a\ or<lble n Co
lombia en ~u comcrcio \'i 'i ibk Ct'n lo- [ 'l.ld,lS l 'lidos de 
Anléric<l, subió en los 0ncc prll1lcrn" m2~C" de 1930 n la 
cantidad dc $ 6)'.('02,000. L'I<; cxp, rL:lcill!1e-, colcln,hi:1I1:1" 
para los Estados l lllidvs de Amérl::u Jur;lI1tc es'.: 1;1,):>0 

valieron lel rc-'pel"bk ~un1'J de ~ Sg.(' 14,Oü 1, rn el1lra 
que las import<·ciolle h.Chél" pOi' l. (, lt,n!l~ia de h 1: "LeI
dos Unidos de Amérlc;¡ apCI1[JS lIeg.lron :1 lél cant idad de 
$ 21.012 ,000. t:n c:I I11C<' dc I'o\·iemb r e. Clll o!11hia exp;1r
t6 paril l o~ E ... wdo<. Unido, de ;\mél iC ;l prOUlICe:) por 
valor de $ 6.~7C) . üOO, y <'L1S imi' )rU:CI(1I~C'" de ;1'lLlL'J raí~ 
en el mismo I1.CS val iCfi'11 $ 1 ¡51 .000 

En noviemb' c. 10<; ESl;¡d\l~ Unidos ·jc ,.\rnérica impor
taron 127.603,000 lihra <; de ca lé J)(lf\'¡)!()J' de $ 15 JOO,OOO 
De e,re totnl, 26.264,000 libr;l<; fuerc'l1 de café colombia
no. 3\'é.I lU<.h1a <; en $ 5047,000 LI cxi~lel~C-[l ele café 'llJ Ve 

en h,~ E'l¡Jd(;s unidJ~ de Aménea. en 30 de diciemhre. 
era de 226,000 SélCOS, contra 2).+,00:) '<ICO,> en i3 nll It,a 

fechn de 1929. La cxiste!lci;¡ d~ edfé del Brn-il, en diciem
bre 30 de IQ30. em dc 70S,COO sacos, grande aumento 
~obre k,s -13 3,000 saco,; en CXI'ilenciH en In mio;ma [eeh:l 
dc ¡q2Q U café del Br,l,il1 fll te sube r¡ 4'f?,,000 ... I(n" 
C ~lI~lI ; 1 400,000 <'8eo" el1 el oño ;In crior. 

I. I~ pITel!,o,;.Ji \.o:1t;¡d')P,l ld lo" cnfé" u:l\·escolombia· 
: 10<', l'I1 1 ~ de dH;iembre de 1930, eran 105 sigcli(''1tes: 

l3ucarilm lIlgil, I.J\·ado ll,l. a I(-}; C't~ 
Gir8ldot. 17 a 17 1+ Cl'i . 
~íedL'lIín ......... Itl él 18 1+ ct .. 
.\ 1c.lIliz;dl',.. . . . . . . . . . 17 1+ 8 17 Y! cr ... 

LIS ;Icti\'id Ide, indu<,tri;!1c, en los ES[;ldn~ uniJos de 
Américd ll-c1 in;! ro'1 en el mes de dlcicrnnrc de 1930, mie.1-
tro" que el cc·:n":c.il) " C lI1anru\o en un \'olumen aproxi
mélJamenre Igual ,d él!canZ;¡c!'l en el mismo me de 192C) 
La indtNri;¡ d, ! ucc-rn tr..10aji'l en un p'omeuio de 35 % 
de su céln<lcidad ; la pr l lGUCClf):1 en el uño e cHlcllla en 
40 onu,ono de loncladu" L I industri :1 éllltOn1<Aillana con
tinuó en un hl):'J ni\'c1, \. nguardd los dCClú'> de <u cxhi
I;icló:l ;1 n·.13 1 ; la prcducción l n ti élñl) se c,llCl.d8 en 
3 500000 un :d,ldes ,.\un~clll;¡rnn ligoümenrc las orcr¡¡
ciune .... en 1:\ II1du tr ia textil. Le: contrato. de CJl15true
eión siguicron d~cli:la :)Gn . UUllqllC nx.i oró la construcción 
dc re<'iJencias . El movimiento fcfloviurio ,::'c cargn di -
minuyó dtlrantc el añJ en un 13 %. Los pré tamOs de 
corrcchrcs no alcanzaron él d"" bill0nes. V la tasa" del 
interés del dinclo 'le conserV..II'0n ni más b;:¡jo nivel, con 
ilmplirl ofcn;). La haja en lo , prl'ci ..... s de la~ suhsi' enci a 
f L1 C menn. rrnl1l1nCladd. 
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EL ,\lERC,\ DO DE CAI-.E E.\' ,\'[T EV.\ YORY 

El mercado para caNs del Brasil, al contado y a términ o, estuvo fltictual1te. - Las operaciones han sido 
moderadas. - El de cafés .'l/tapes ha reaccionado. - Cotiza ..:iones. - Las existencias de cafés del Brasil en 
los Estados Unidos han aumentado. - Las de cafés suaves han dis'1linuído. - El prime; contado del em-

préstito del Brasil será c7~bierto. - Cable de nuestro corresponsal en 'VLleva Yorh. 

Nueva York. enero 1) ,Je 19.11 

U mercado d e café en Nu eva York si Gui'::) pcsndo 
du. ante las últimas cuatro s 'manas . En las ¡1ri
meras semanas los precio" al con taJ o estuvi eron 
firmes, tendiendo más tard e H la baja, en simpatía 
con el milreis, p ero volviendo a mostrar Ilrme:a en 
los últ imos días . Los precios de cierre, el l-l, eran 
<) 3.'1 fl 10 ccnta vos paro el ~antos ," ·f, contra 10 1-1 

a 10' ~ p3ra un mes . Para Río , 1.°7, f¡ ;+ a 7 cen
tavos, contra 7 centavos ha ce un tnes, El volumen 
de los n egocios al contado In sido pequeño . 

U m ercado a término ha esta Jo irreg ular , los 
precies hlln fluctuado así: para el Santos " 4. 
entrega en mar:o. entre 925 Y 8.b7 centavos ce · 
rrando el 14 a (Hl8; para e:ntrega en octubre entre 
q 3 , Y g 15. cerranuo a 8.47. Para el Río N" 7, 
cntreg.¡ en marzo, entre 6 05 y 5 3D. cerrando el 
día 14 a b centavos; para entrega en diciembre. 
entre 5,70 \' 522, ,-crrando al precio mayor. PI 
volumcn de ventas ha sido muy moderado . 

1:..1 mel'caJo de c,dé suave experim entó la quie

tud usual de fm uc año. pero reaccionó en los úl

timos días. Los p¡,ecios cedieron ligeramente, debido 

c esa quietud, pero se recl)bró en los úl timos días. 

El J\.fedell:n se cotizaba de 18 1+ a 18 ;1z centavos, el 

día 13. y el Mani/ales ue 17 I ~ u 17 3.1. 

Las existencias de cafés del Brasil en los Estados 

Inidos. el 14 de enero. ase ndían El 650485 sacos, 

y a flote 499.60), haciendo un total de 1.150.085 

comO existencia vis ible, contra 83') ISO en ig ual fe
ch a de 1930. Y 904.732 e n 192Q, 

Las existel1"'jas totalcs de cafés suaves e ) los Es

tau os Unid os , el 12 de enero, subían a 194. 674 sa

cos, contra 233.5)8 en igual fecha del año pasado . 

Se ase~ lI ra q ue los pagos hechos 1"01' el Brasil, 

por concerto uet empréstito de realización de café, 

en los primeros seis meses. son más que suficien

tes pura atender a la primera Hmortización. que 

dehe hllccrse el 1. " de ahril. 

EL .\IERCADO DE C¡\fE El\' LO/VDRES 

Se prorf{wa la mora/aria en el Brasil. - El cambio y el café brasileros bajan. - Se adt?lantan negociaciones 
entre el lirasil y los bancos de Londres. - /:::1 mercado a término en Nueva Yor/? .. - Las existencias en 
Nu eva York del café de Stm tos aumentan. - Los problemas del Brasil: el finan ciero y el cafetero - La 
solución del primero afectará al st';~llndo. - Entrega al consumo en diciembre - Existencia visible. - ,'Voti-

cias de nuestro (nres/Jonsal . transmitidas por cable. 

Londres, en· ro !;) de 1931 

La moratl1rir ckeret ,da 1"01' el gobierno del Bra
sil n r~!¡:: de 10 rcvoll" ión, se p:-orrov,ó por tres 
m es:s l1 H s y dlll a: 8. hJsta el 1.> \.Ie fchre.-o. 

l::.l cambio Je1 milrcis ha <.stado déhil y los pre
cios del café brnsilero han bajado. 

El ccmercio espero conocer el r sultado de t.'s 
n egüciacicn<:s que están efectuándose entre el re
presentante del gobierno del Brasil v los anque
ros de Londres que se hicieron Ulr¡."o cId reciente 
l/lIl'lfl01uo ¡lC rea li ZC,( i en 

La cantidp.d de café entrerado en u eva York en 
dic iembre n o fue tan grande ccmo se esperaba, 
debicio El la d€-mora en la llegada de los barcos del 
Brasil. Veinticuatro mil sacos de Río y cuarenta 
y seis mil de Santos fueron entregados y recibiclos 

1'01' fu'mas que se supone están actuando por cuen
ta de intereses brasil eros. Sin embargo posterior
rnente. las f'\ siciones pr:).·imas en el me rcado a 
térl11inq Je Nueva Yorl~ han aflojad,.., algo. debido 
al hecho de que las existencias de café de Santos 
son como en 100 orlO sacos más grandes que en es
ta misma época del año pasado. 

L1 Brusil está afrontando actualmente dos pro
b!emas el fmancitro y el del café. e inJuclable
mente este úl in10 t end l f¡ que sufrir parR restabJe
LC!' el crédlt del raís. No s e \'e , desgraciadamente, 

tra solución. 

Las entregas al consumo en diciembre fueron 
buenas. ascendiendo a 2.0]3000 sacos, y las exis
tencias visibles, al fin del mes, subían a 5.189.000 
sacos . 
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LA PElvURIA DE ORO Y EL POR\'EI\'IR ECO.'\TO,I\!ICO 

Dc la :> I~OCd C,)'i::IS elt que Ll hUflnniJdd ha crdd,) \" 
sigue creyen,Jo, d \.' ,'c1c los tiempos mft<; remotoc;, es en el 
oro ((\mo símbolo, expresión y mcjida de riqueza y po
de~ío , Si , tem 15 e in tituciones políticas y <;(lciales se han 
hundido bJj ' el polvo d~ lo ... siglos; m b la creencia 
univer, ni ele que el (¡rU es b"!,~ y fll'¡dnment ll d.~ la ceo, 
nomía púb!i.: 1 y pri\ JJ 1. fuente d: hiC:lp<;lnr \ el' abun
dancid, pc,m.lncc;.: in;:",' :'[1b1l' ell IJ L\.Ji1Cicllcid de lo 
hombres, 

ToJ05 lo, pueblo<; de L: li 'rra han per~egu ido e<,te 
preci' J~u II~dcl: con arán inde:ible , El oro de América 
fue ' in' \ I'rineir(ll de b conquista de e""te gran Con
tin ntc, 1) '1(, li " eonquistaJores e"p:lñolc", cuyas rr0pe
lías y cruJd Ide~ han ~ ido objeto de tan amargas cen
suras ror pdl'te de filósofos, histol indores y morati stét;;, 
no hicieron, pura apoderarse eJe las riqueza , de /\mérl
Cél, cosa distinta de lo que hicieron 8nLe' y h'lIl reali
zado de,;puéc; todús lo,> explotadorc~ \' domin IJure.; dc 
pueblos más débiles, La bolw v la {'id'l : éste ha sido 
el grito el.: toJo~ los conqui tadore ... a lo ldrgo de la hi..,
toria El oro, el o'') que crea y que disuc\\'c, que pu
ri(icél y corromp~ . ha ido en rodo: los tiempos, desde 
la expedición d:! 105 argonúLltn" <l la CóLluide en bu<,ca 
del dorado \ ello:::inu , el , 'e rdadero m(l\'il d\.: toebs lds 
i n\'asiones Por el oro e han comct ido 1.1S mayores cruLl
dades; pero l<lmb¡én se han realizado maravillosas ha
zañas, se han cxrlotado las ticrras, se h811 creado nue
\'as indu '3t rias, c¡e hal) ablcrto extensas vías al comercio 
y a la com,1I1icélci6n entre los hombre. se han des
arrollado j;¡" cien-::ias y hfln dejado las arres monumen
tos perdurables de mag,¡irtcencia y hermo Lira, El mismo 
móvil que Ik\'ó a E~ciFi6n n Fspaña y [1 ('(:-ar a la 
Galia, trajo a Hernún Corté" ;) J\léjico ) a Franci~co 
Pizarro al Perú, No p,lrcce sino que la Providencia hu
hiera puesto ese 111~,té1 1 tentndqr, de tan precio~as cua .. 
lidades, en la" entraÍ1 ')S de 1,1 tierra para que sirviera 
d~ acica te al hombre, n fin de que, ~lb<lndon~lndo la mo
licie de las ciud ':ldes, se lanzan! en brazo de la ambi
ción y de la muerte <l 1.1 conqui<ta y dominación del 
mundo, extendiendo cad 1 día mós el esp'lcio donde pu
diera cumplir el mand ,lto di,'inc dl' crecer y 1i1 tlti
plicarse, 

Observadores supe'fici.des censuran c:l que él ludios con
qubtadores, que iban a E"'r:1ñ 1 con "LIS ga\cone<; que se 
hundían bajo el peso de los meta lec; rreclosos que por 
razón de quintos re¡¡les ofrendaban ~ I 1,1 Corona de Cu<. 
ti\la, \olvier<ln a Ámérica C:lrgldos de (od,)s 1, título' 
y condecoraciones quc rodían halJ¡lr:,c en la heráldica 
de [quel pueblo de hiJ,dgn<; \' grande<; C;Cñ r)re5: gober
nacion(s, m Iriscalntos, \'irreil1ut(¡<:;. jef Itura<;, cruce<; y 
cordones El rLcLr i'cal most raba su grulitud por tan VH

liosos presentes y por h adqui~ició:l r'~Ir.l éi de tan ri
cos dominios, sin tener en cuenta hs tltrocid Ide" e in
famias de toJa c1 ,! ~e cometidas por los de cuhridor,-", Pe
ro cn esto tampoco er.1 el pucblo cspJñ:1 il1i<:rior ni 
superior a su antqxl<;.¡dos; la influen: i;1 rdcie!! S( muc, lra 
aquí en toda su primi r i\ '3 d,'snu(!cz , 

Entrl' IJS romano.; el guerrero que Ik v lb~ al te~oro 
púhlico más abundante botín en forma de mettl!cs pre
ciosos Sl' cllhría de glori,l y era coromdu como triun
féldor; el que poco o nélda arortabél, cdía en el lesprc_ tigio, 
en la oscuridad y en la desgracia, Con St mejnnte estímulo 
los jefes riv81iz8ban e'¡tre sí para llenar l.J , CDj<l<; pLlbli· 
eas con el oro y la pLJta robado a loc; paíse'i \'enci
dos, Toda., la pro'vinciu t:!'cln puc,ta~ ;) saco, sin con, 
s ideración é1 sexo, edad ni condición; la muerte, el f ue
go y el pillaje se e parcian desde Roma a los más apar
tad 0<; confines del mundo 01 iental, y hac:8 Roma eon
ve rgían, como a centro común, aquello mctales manchados 
de sangre y adquiridos a costa de tantoo; crim'::Ies , I ~n 
la mente del soldado n h1bía ~ino un obj eto : el oro y 
la pl8ta , aJn a costa Jd deshonor y del cnmen Las 

peore" p.lsionl'> nu tenÍc.ln freno, Lt codici I lo domira 
ba tod'), Se er igían altares en 1..1 <; ciL1JaJ{'~ a J úriter 
Prl'ddt or, el li,)s de h con'llllst.J, \' 'l' cn'erab~l a h" 
niñ)s g omr ,a nle 8, Iulb terrihk dl\ iniJud .' o{r,:cl'llc 
sacrificio, 

Con E ... pUi1.1, quc L1a Jcl 1l1,md" antiguo un,1 d( Ids 
regioneS má'i ricas en m~talcs precios"s, hicierO:1 lo') ro
m,mo-- lo mi '!11') que los csp:1ñuk') reall:an:n más larde 
en América ESt0S :J~renJieron e:-,u leccióll J(! ~us paJre', 
como 1.1 de: I,IS mit':!,) \' las encnl11ienda~, in"ticucion:::s 
tr.údus t8mbién por lo " e<,pañ 'J ks al . U,\'O \ 1undo Ti
to Livio habtu d\.: un cargnment() de plat;! cn bruto y 
amoned3da, lk\'ado a Roma d t:sdc Españ 1 por l'ublio 
Cornelio E"cipión, que rCSi.lb:l 14342 libras rom InaS, y de 
otro de I 2(10 Id)r~i", Ln pldta y 200 en or) Ilevndo por 
Lucio Mélnlio dé la" mism,l<; c"> n,lrCi: El nllsmo nutor 
da cuenta de b" i nnlen'dS cunt idade,> de metalc-; pre
ciosos llevado" a Rom;! de tocios lo') puntos del I mpe
rio por los ge'lt:lalc ... u ~u se:vieio: 87,000 libras en oro 
aCJrrendas d, Tarent~ r)r Fabio :V1áximo; lO 000 talen
tOS pagados rol' c.urt;¡~~O , ¡ Roma de,pl1é~ de lu segun
da guerra púnic~; 4 (l03 libra ('n oro y 220000 (11 pl,,-
ta llevadas del Asir¡ por, eO \I1unlio, mucll')<; otro 
cargamentos de mel ¡t!cs precio os que "l"guhT1 la CiHloza 
de lo~ vcncedores 

Pcro los mi"l11'¡s mctalc<; prccioso~ \ engd ron lo~ crí, 
menes cOJnetld()~ p;lrét Id nd'lui<.,icién d,' ellos en los 
puehlt)$ (jlle 1<" pcr,iguieron con lan desenfren ' d<l codi
cia, E~os metales, llevado ... i.l R"ma por los gencruks del 
Imperio <..n tan ingentes c.1t1tid;ides, fucron e1emcnto de 
debilidad y l"cyJición: corrompieron las costumbrC's, crea
ron la dis0luC!0n y la m(,liell', acnharol1 con el ahorro y 
el lrabajo, pusieron en venr8 el honor y la conciencia, 
di ron origr:n a cnccndlda luo:ha intern;¡s, hicieron sur
gir I:J plutncracia ~' el rrolcwriado, y el gobierno y la 
n1:1!:;I <.,t ratura se re"int ieron de su influencia c rru ptura, 
Aunque cn m~nor escala, aquellos metales hicieron tam~ 
b¡én grandes eSl rago en la org8nizdción ocia 1, poI ¡tica 
y ee()n(~mica de España, porque contrihuyeron al aban
dono de la industri ~c;, fomentaron I lujo y la extrava
gancia en los con,>umos. hicieron subir de modo extraor
dinmio 11,5 precios d~ hs COS8S y dewiaron de su cau
ce naturales 1.1<; purd" fuentes dI.! donde mnna la ver
dadera riqueza, l ~l oro, circu!<mdu cn cantidades cxor
bitantes, trajo c()!\sigo clo, causas decisivas dc empobre
cimiento: el 81z1 enormc de los precio~ y el abandono 
de h agricuttur<l fllrntc h mús i1uléiltic:) y léI más sana 
de bil'nc<.tar y de progre () 

\ Iv, pucblo'. que hln con agr;¡du t(,da su~ energía" 
a \;1 'ld'l lJi,itXl!\ dd (¡ro, le , h 1 p.JSJdo lu que a I s sol
dddo" de Piza rm que ib:ln cargado", con 1)$ te oro ro
bad Cls n AtJhuéllpl, y que L"n I J,) <;ierra,> nevadas del Pe
rú n) h '11laroll otro Il1cdio de "C'¡P,1r <ti hambre, n la 
inercia y a la l11 ' lerte , qJe 8b<Jl1d '¡Ir ;qudlo; tesoro 
cO:lsegdidos con t<lnto" s3crificio~ f,.t 010 v la rli'lta di
s0h'ieron, como líyuicJu corro<,ivos, el Imperio Romano, 
y dieron di l ra ~t e con la ccon0mL.I e<.pañota, 

1:., lo ... tie111po~ !1wd·? rl1v"" el (,ro e 1I11 prisionero del 
hombre, lia \'u<.:lro él "er el rey troglxiitii, a ,'ivir bajo 
lu tierra, no yd en envoltura<; de cuarzo cr;~talino, sino 
en la <; bó,','d8<; y sór "no, de Ins potentes in liruclones 
baf1carias y d..; In" tc<;orerít!5 oficiales Ya 110 se le ,"'e 
circulando como moneda dc m:mo e'l n,;m,) , y cuando 
cae en pocL:r de los a \':1 ro'i, é"to lo privan también de 
la luz del dín, Sólo luce CIl las moldura, en los borda
dos, en 103 ricos m)bili<trios, en lo vasos sagrados, en 
los vestidos sace rdot aJcs y en el lomo de las ediciones 
de luio; h3sta de los objeto,> de adorno ha sido drste
rradc por su po::lcroso ri nt! el plarino, 

y sin embargo, e ' wl el podn de e e metal, cuya fa
briC;lción constituyó el sLleñJ infantil d~ 10<; ant iguos al-
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q~lImlstas, que desde su esconditc rige y gobierna el 
mecanismo económico del mundo y es signo y exponen
tc de poderío y de dominio cn los pueblos que lo poseen. 
lJesde allí regula los precios de las cosas, da va lor a la 
moneda, normaliza las tram,acciones, in funde seguridad 
a los negocios, mueve el comercio entre los pueblos de 
la tierra y da estabilidad a las instituciones políticas. 
Uesapar(:'zca de su sótano o de una caja ruene, y todo 
el mecanismo eco,lómico y fiscal se viene a tierra. 

El oro tiene por emisario y representante el billete, 
que es la moneda con alas, ágil y ligera. Este billete no 
es más que una promesa, la promesa de quc se nos da
rá oro en su reemplazo cuando lo queramos. Mientras 
existe la seguridad de que el emisor del billete conserva 
en su poder cantidades bastantes del precioso metal para 
cambiarlo, el que recibe ese papel lo guarda con abso
luta tranquilidad. Cuando esa seguridad desaparece, el 
billete viene a ser en manos del tenedor bola de fuego 
que se desea arrojar cuanto antes, elemento instable y 
peligroso, que puede arruin:lr a quien lo posee. 

Pcro el billete que circula no representa en igual can
tidad el oro retenido en las cajas de los bancos y en las te
';orerÍas oflciale . La creer:cla en el poder extraordinario 
de ese metal ha dado origen a una de las invcnciones 
más asombrosas de la eco;lomÍa moderna: cn vi rtud dc 
dla, el oro es garantía bastante y fueme de confianza, 
¡1unque el bdlete quc lo representa circule en cantida
des mucho mayores. Una libra csterl ina de ese metal 
garamiza tres libras, y él veces más, de billetes en cir
culación 

y sin embargo, a pesar de que por obra de esta com
binación ingeniosa se ha triplicado el poder del oro como 
elcmento de cambios, los economistas modcrnos vienen 
preocupándose desde hace tiempo con el grave proble
ma de una pOSible penuria del metal amarillo. La pro
visión de oro en un futuro bastante próximo puedt' no 
ser sU(lclente para sati facer las necesidades del progre
so económico. 

La cantidad de oro existente en el mundo debe guardar 
una proporción constame con aquellas necesidades para 
mantener la estabilidad de los precios, que es el ideal 
de una economía sana y normalizada. Si el stock de oro 
disponible para las necesidades monetarias es superior 
al Ljue demandan el comercio y las industrias, entonces 
los precios de las cosas suben por causa del exceso de 
moneda; si, por el contrario, la canridad de oro es in
ferior a la que necesitan el progreso industrial y el d~s
arrollo del comercio, los precios bajan en proporc,ón a 
la deficiencia de moneda. En el pf1mer caso hay infla
ción; en el segundo caso contracción monewria. Si la 
primera es un mal, no lo es menos la segunda, que. por 
causa de la baja inmoderada de los precios, de~licnta 
las industrias, pard!J:a el comercio y puede producir un 
verdadero estancamiento económico. Por e'o es inquie
tante la posibilidad de que In provisión de oro en el 
mundo no aumcnte en la misma proporción en que pue
de aumentar el desarrollo económico. 

Este problema ha despertado un vivo interés e'1 el 
seno de la Sociedad de las aciones En virtud de lo 
resuelto por el Consejo d e dicha Sociedad, en sus sesio
nes de 14 ~e diciembre de 1928, y 17 dejunio de 1029, 
el Comité hnanciero de la mism8 design6 una Delegación 
especial, integrada por miembros del Comité y por ex
pertos que gozan de aut0 ridad internaciona l, para que 
hiciera un estudio detenido del problema. Esta Delega
ción, de la que forman parte personalidades sobresalien
tes en el campo de las investigaciones económicas , co
mo los profesores Alberto Janscn, de la Universidad de 
Lovaina, M. J. Bonn, de la de Berlí n y Gu tavo Cassel, 
de la de E tocolmo, ha presentado al Comité financiero 
un informe provisional, cuyas conclusiones no son del 
todo tranquilizadoras . 

De ese informe, cuya lectura recomendamos a 10<; ini
ciados en e'ltas materia, 5e desprende la conclusión de 
que la cJn tidad de oro nuet'o disponible tJara fines mone
tarios serú insuficiente en 1934, a menos que se adopten 
a liempo medidcls destinadas a alil'iar la Iluación. 

El problema de la escasez de oro en el mund:J 

A partir de 1493, es decir, desde el descubrimien
to de América, la producción de oro ha venido en au
mento constante. Fue en el siglo XVI de $ 516.000.000; 
en el XVII, de $ b23.000.000; en el XVIII de $1.299.000.000; 
en el XIX, de $ 7.842 .500.000, 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 quintuplicó el stock de oro del 
mundo. Pero como ec::e aumento extraordinario de mo
neda co;-rcspondió justamente al período de mayor des
arrollo indust rial y comercial que registra la historia, 
el l11vel de los precio. se conservó de manera práctica
mente inalterable, como puede observarse comparando 
los números índices de 1850 y 1910. Sin ese dC$arrollo 
colosal, la inflación monetaria habría alcanzado tremen
das proporciones, y toda la economía de los pueblos se 
habría quebrantado profundamente. Es ésta una demos
tración irrefutable de la doctrina económica en virt~d 
de la cual la inflación monetaria no puede afirmarse te
niendo en cuenta únicamente el aumento de los signos 
de cambio, sino apreciando exactamente la relación que 
ese aumento de moneda guarda con las necesidades y 
exigencias del comercio y de las industrias. La moneda 
es para el organismu económico lo que el alimento para 
el organismo animal: 'le absorve y asimila en mayores 
ca ntidades cuando hay robustez, vigor y crecimiento 
constante. 

De acuerdo con las conclusiones del Profesor Cassel, a 
un aumento anual aproximado del 3 % del sloch de oro 
exi ' tente cada año, correspondió, en el período indicado de 
1850 a 1910, una tasa de aumento en el progreso eco
n6mico también del 3% en promedio, lo que dio por 
resultado la relativa estabilidad de los precios durante 
ese penodo. 

La producción actual de oro en el mundo puede cal
cularse en $ 400.000.000 anuales. Ha venido aumentando, 
debido a esa producción, la cantidad de oro disponible 
para (mes monetarios, en la proporci6n aproximada de 
3%. Si esa producción de oro nuevo se mantuviera 
en el mismo nivel, los precios se conservarían inaltera
bles, en el supue:.to de que el progre o económico con
tinuara como hasta hoy sigu iendo el compás del aumen
to de los signos de cambio. Pero, de acuerdo con las 
conclusiones de la Delegación del oro, aquella produc
ción se irá res tri ngiendo a partir de 1934, debido al ago
tamiento de las minas y a los gastos generales de pro
ducción, cada día ma yores' 

Hay que tener en cuenta que de los $ 400.000.000 en 
que se calcula la producción anual de oro, sólo una can
t.idad aproximada él la mitad queda disponible para 
fines monctmios La India compra de~de tiempo inme
morial grande~ cantidades de oro para ornamentos y 
para la formación de tesoros privados; la China y otros 
países orientales hacen le mismo, aunque en cuantías 
menorec;, y las industr ias de orfeb rería absorven tam
bién una suma considerable del precioso metal. Puede 
calcularse que la demanda actu31 pam lo. fines no mo
netarios üsciende a la cantidad de 180 a 200 millones 
de pesos por año 

A pesar de esa enorme sustracción 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 Delegación: 

Las reservas de oro de los bancos de emisión y de 
las tesorerías de Estado pueden calcularse, para el fin 
de este año de 1930, en la cantidad de 10.425 millones 
de dólares : y si a ella se agrega el oro que ci rcula en 
algunos países, el que guardan los bancos comaciales y 
el de los tesoros privados, sin contar los del Asia, puede 
estimarse como total del stock monetario una cantidad 
de 11.175 millones de dólares en el mundo . Ahora bien, 
para apreciar las cantidades de oro indispensables para 
fines monetarios, hay que determinar, por una parte, 
el monto de los bi lletcs y de las obligaciones a la vista 
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de los bancos de emlSlon, para los cuales se requiere 
determinado encAje legal de oro, y por otra, el monto 
en promedio del en:aje obligatorio y del que en reali
dad mantienen dicho bancos. 
. Según las estadísticas de los países que tienen el pa
trón de oro, el monto total d e los billetes en cilcula
ción y de las exigibilidades a la vista de los bancos 
centrales de emisión, era, en 1928, de 24.500 millones 
de dólares, con un encaje de 10.035 millones. El pro
medio del enca'1je efectivo era un poco más del 40%, 
y el mínimum de encaje obligatorio variaba entre el 29 
Y el 34%, de suert e que puede calcularse un término 
medio del 32 %. Pero los bancos de emisión deben con
<;ervar un margen de encaje por encima dd mínimum 
legal, margen que varía entre el 7 y el 10% y que con 
frecuencia es mayor. De suerte que, en tesi general, un 
encaje del 4G% de los billetes y depósitcs disponibles, 
constituye una garantía suficiente ele solvencia y soli
dez de tales instituciones y basta para mantener el equi
librio de los precios. 

¿Pero puede conservarse inddlnidamente esa rese rva 
del 40%, teniendo en cuenta la producción de oro , que 
tiende a disminuí r, y el progreso económico, que natu
ralmente tiende a ensancharse? He aquí el problema 
que ha estudiado la Delegación del oro del Comité finan
ciero de la Sociedad de las Naciones. 

Como queda dicho, las conclusiones de esa Delegación 
no son del todo optimistas. Según ellas, de 1934 en ade
lante la humanidad ~e verá abocada a una reducción en 
las reservas metálicas, con sus naturales resultados de 
baja de los precios y restricción del desarrollo eco;lómi
ca, i no se adoptan a tiempo medidas apropiadas para 
conjurar tan grave peligro. Est.s conclusiones e tán apo
yadas en el cuadro estadístico q le se inserta a conti
nuación: 

empleo de esas monedas representa para la comunidad , 
y pone a los bancos de emisión cn capacidad de sabtr 
en cada momento qué cantidad de oro se necesita para 
sat isface r las exige.lcias mo ~etarias del país. La facultad 
concedida por las leyes a muchos bancos centrales de 
emisión de cambiar sus billetes en cualquier momento 
por giros sobre pl;:¡zas extra njeras, e<; una feliz innova
ción, que puede dar por resultado una gran economía 
de oro. 

2) Reducir el mínimum del encaje metálico exigido a 
los banco< de emisión . Esto puede hacerse, según concep
to de la D elegación, sin afectar en manera alguna la or
ganización general del crédito y la confian:a en el bille
te. El mínimum del encaje legal para atender a las exi
gibi lidades a la vista y al cambio de 10<; billetes, es una 
cuestión que obedece a factores diversos. Un país ügri
cola, de economía 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 país de economía muy variada y de cré
dito muy consoliJado. Por lo demás, el encaje mínimo 
obedece, por lo general, n0 a principios económicos in
contestableS, sino a viejas tradiciones, usos y costum
bres, y al instintivo temor de los poderes públicos de 
afectar la confianza en la moneda nacional. Ese en
caje mínimo nunca se usa; sirve sólo como factor de 
crédito y fuente de confianza. Si se logra que ese crédi
to no se quebrante y que esa confianza no disminuYél 
por el hecho de que se reduzcan las re er\las, puede rea
lizarse una gran economía de oro con la exigencia de un 
encaje metálico menos elevado; 

3) La L'clcbraci6n de acuerdos internacionales para 
lleva r a cabo en forma convencional la reducción de los 
encajes, pues un rals no puede ais lad.lmente aventurar-

Estimación de la demanda futura de oro para fines monetarios, si no se hiciere ninguna 
economía en su uso 
(En millones de dollars) 

I * 
<&: ~ 
~ e 
al al 

Incremento necesario paro atcnuer ln la proporción de 
Excedente o déficit de la canudad dc oro nue
vo disponible para la Ilmonedaclón con rela
ción al II1cremento necesario para mantene r 
un respa ldo de: a. tí 

e 
al o 
-g E 
Cl e 
E e 
u VJ 

O ~ 

33% a un aumcnto mculO 
Je la CirculaCió n uc bl
Ilelc~ y UC obliguclon(', 3 

la vista d<: : 

40% a un aumento me
diO dc la CirculaCión de 
bdlet<:s y de obligaC iones 
3 la VI,ts uc . 

33% para el caso d e que 40% para el caso de 
los billetes y las obliga- que los bdletc~ y las 
cion<:s a la vista aumen- obligaciones a la VIS-

ten en: ta aumenlUrtn en: 

2% 3% 
anual a l ~u¡.¡1 I u~~~al 2% 

an ual 
2% 

anual 
J% 

anual 
2% 

anual 
3% 

anual 

!'HO ... . 
IlJll ... . 
Ill12 .. . . 

404 
402 
410 
407 
401 
1l)t\ 
197 
392 

224 
n o 
:20 
221 
21 S 
2Ut' 
20~ 
Il)R 
1 ~8 
1 i2 
1 ;0 

Il17 
170 
174 
I /X 
IHO 
11<4 
11'\1\ 
1'12 
Il)¡' 
200 
204 

-l~--!I--- !¡l + 57 
+ 50 
+ 52 
+ 43 
+35 
+ 24 
+ 17 

2" 
- 40 

43 
SS 

- 70 
86 
97 

-- 113 

+ 24 + 1(, 
+ 17 
- R 

- 79 
-- <)1 

l)7 
- 111 
._- 12(, 

19n ... . 
1 ')J4 ... . 
IlJlS .. . . 
193(1 ., 
1917 ... . 
1<)18 .. . 
Il)JQ ... . 
1<)40 . 

384 I 
370 
370 I 

Remedios propuestos para conjurar la posible crisis 
del oro 

Como remedios para prevenir la reducción de los en
cajes metálicos 0, por lo meno~, para aten.wr sus efec
tos, la Delegación sugicre los siguientes, que pueden se r 
de alguna eficacia, al meno, durante el decenio próximo: 

) Adopta r medidas legislativas que consagren y ex
tiendan cada vez más la costumbre, ya muy general en 
algunos países, de renunciar al empleo de discos de oro 
pard las necesidades monetarias internas . Esto represen
ta una gr an economía Je este metal, puesto que tri pli
ca por lo menos su valor en la ci rculación; concenrrn 
en manos de entidades responsables la resen'as metá
licas de los países, sustrayéndolas del bolsillo y del te
soro privado de los habitantes; reduce la carga que el 

211 J 12 
217 I 341 
221 152 
2Lll 3111 
230 373 
23 S JRS 
240 J% 
2H 40H 

b 
8 

- - 28 
34 

133 
- 15H 
-- 170 

- 2 
- 13 - 144 
- 2 1 - 15il 
- 12 - 175 
- 47 - 197 
- f18 - 224 
- 74 - 231'1 

se en esta innovación sin correr el riesgo de que su mo
ncd8 se deprecie en relación con la de otros países . Es
tos ilcuerdos no ofrecen dificultades insuperables. Son 
pocos relativamente, alrededor de doce, los países cuyo 
asentimiento será necesario para celebrar la convención 
adoptando una política común y es indudable que lo 
demás países seguirían el ejemplo. A esto se agregarían 
acuerdos ent re los bancos centrales para reducir, en de
termll1adas ci rcunstaneias, el encaj e metálico que ellos 
conc;erwlO en efectivo ; 

4) Generalizar más y más el empleo de los cheques, 
libranzas, gi ros postales y oncinas de compensación, que 
da por resu ltado una gran economía de oro, procurando 
exon::rar nquellos dccumentos de cargas fiscales que tien
den a rest ri ngir su uso en los negocies privados; 

5) Reemplazar los billetes de pequeñas denominacio-

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



REVJS7A DEL BANCO DE LA REPUBLICA 11 

nes por piezas fraccionarias, procurando siempre conser
va r una proporción convenie'1te entre la cantidad de ta
les piezas y el resto del numera rio nacional, para evitar 
la inflación monetaria; y 

6) Aplicar, con la necesa ria pr~dencia, la política de
' patrón de cambio oro» (~old exchange standard), e,pecial
mente por los países que no han estabiliz(ldo su mone
da. Pero esta política, cn concepto de la D elegación, de
be adoptarse y seguirse con suma prudencia . La Dele
gación sugiere, con tal fin, que las reservas en el exte rior 
se mantenga n en poder d e: los ba ncos r.entrales de emi
sión de 105 respect ivos paí,es y que se celebren acuerdos 
internacionale<: en virtud de los cuales las reservas que 
mantengan los bancos de emisión de los diferentes paí
ses no pueda n ser tomadas, embargadns o confiscadas 
en t iempo de guerra. 

Por último , la D elegac ión ::tdvierte que si se adoptan 
las medida por ella sugeridas, no debe irse más al 1ft de 
l a~ necesidades actuales, no sea que, con la ayuda del 
oro así economizado, se funde una organización de cré-

dito más amplia de lo que exige el crecimiento normal 
de 1::t producción y del comercio en los países que se 
mueven dentro del patrón monetario de oro. 

Los remedios anotado pueden tener eficacia para el 
próximo decenio. Pero d espués, ¿cuál será la suerte de 
la economía de los pueblos cimentada sobre el oro? ¿No 
será posible que antes de expirar la primera mitad de 
esta centuria, reduciéndose y reduciéndose cada día más 
la proporción ent re los encajes metálico" y la moneda 
circulante, para segui rle el paso al progreso eeon6mico 
d el mundo, venga a perder el oro ese poder casi místi
co que ha tenido durante siglos para regir los cambios, 
medir la riqueza y gobernar el comercio y las industrias? 
¿Estará próxima a caer de su pedestal esta divinidad 
omnipotente, a nte cuyos altares han ofrendado los hom
bres cuanto podían ofrenda r para mantenerla propicia ... ? 

ESTEBAN ) ARAM I LLO 

La Uni6n , diciembre 18 de 1930. 

LA REFORMA DE LA LEY ORCAlVICA DEL BANCO DE 
LA REPUBLICA 

LEY 73 DE 1930 

(DIC IEMBRE 13 ) 

. I)or la ellal ~e modifican a lgunas di posiciones de la Ley 
25 de 1923, orgánica del Banco de la R epública ' 

El Congreso de Colombia 

DECRETA : 

ArlÍculo l . o El Banco de la República podrá, 
con el voto afirmativo de siete (7) miembros 
de la Junta Directiva, hacer préstamos, por 
períodos no mayores de noventa días, a los 
Bancos accionistas y al público, hasta por un 
monto igual al quince por ciento (15 por 100) 
de su capital y reservas, además de las sumas 
comprendidas en el treinta por ciento (30 por 
100) de que trata el ordinal d) del inciso 6. o 

del artículo 11 de la Ley 25 de 1923 , sobre ga
rantías adicionales de bonos o pagarés del Go
bierno Nacional, que venzan en un término no 
mayor de cinco años, a partir de la fecha en 
que se hagan tales préstamos, y de libranzas 
de la Tesorería Nacional a un término no ma
yor de seis meses . 

Podrá también el Banco de la República 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 reúnan 
las demás condiciones para ser descontables ; y 
tendrá facultad, además, 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, y con el voto afirmativo de siete (7) 
directores . 

Artículo 2. o El Banco de la República man
tendrá en encaje una existencia en oro equiva
lente al cincuenta por ciento (50 por 100) del 
total de los billetes en circulación y de los de
pósitos . Esta reserva legal se mantendrá en oro 
en las cajas del Banco y en depósito a la or
den en e tablecimientos bancarios respetables 
de centros fmancieros del exterior. 

Artícu lo 3. o Esta ley regirá desde su sanción. 

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

El Presidente del Senado, 

RAFAEL TRUJILLO GOMEZ 

El Presidente de la Cámara de Representates, 

JOSE CAMACHO CARREÑO 

El ccretario del Senado, 

Félix Navarro 

El ecretario de la Cámara de Representantes, 

Fernando Restrepo Briceño 

Poder Ejecutivo- .. Bogotá, diciembre 13 de 1930 , 

Publíquese y ejecútese. 

ENRIQUE OLAYA HERRERA 

El tvlinistro ele Hacienda y Crédito Público, 

FRA CISCO!OE P . PÉREZ 
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LA SITUACION ECONOMICA DEL PAIS EN EL TERCER TRIMESTRE DE 1930 

Datos sobre los negocios del país 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.-Las cose
chas de los principales artículos que forman la 
base de la alimentación del pueblo-maíz, pa
pas, fríjoles, plátano, yuca, panela, arroz , trigo
fueron abundantes, no obstante el fuerte vera
no, que hizo temer que se perdieran. Este sólo 
parece haber causado daños en la región occi 
dental de Cundinamarca y en Royacá , especial
mente en el último Departamento, de donde 
avisan alza en los precios de la~ subsistencia . 
cua~do en todas las demás regiones del país se 
manifestó 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 tánto había decaído 

También el del tabaco continuaha tomando 
auge . En Pasto iniciahan la exportación de ta
baco a Holanda . 

Buena parte de la baja en los precios ele los 
artículos de consumo es atrihuíhle a la mejorn 
en los medios de transporte. 

Cosechas para la exportacion - -La cosecha de 
café que en los departamentos occidentales es
taba desarrollándose, sufrió bastante con el 
fuerte verano. Sólo de Armenia la pronost ica
ban abundante . Como la baja en los jornales 
continuaba , abaratando la producción, y en los 
precios del exterior se presentó un alza so te
nida en todo el período, el negocio de café hd 
presentado un aspecto bastante halagador, en 
comparación con otros cultivos. La exportación 
de bananos de Santa Marta ascendió en el tri
mestre a 2.506,428 racimo~, por un valor de 
$ 2.166,501, contra 2.885,000 rac imos en el tri
mestre anterior. 

Ganadería .-La baja en los precios del ga
nado se acentuó en el trimestre. /\ pesar de 
ello, parece que continúa desarrcllándose la in · 
dustria, excepto en Boyacá, de donde anotan 
que decae, por los maloe; resultados obtenidos. 
En Antioquia y el Tolima aumentan los cria
deros, lo que hará disminuír próximamente la 
importación de ganados de la Costa . De Cal
das avisan que las pestes, que tánto daño hi
cieron a la ganadería f'n períodos anteriores , 
habían desaparecido. En cuanto a los ganados 
caballar y mular, seguían tan postrados los pre
cios que es de temer que llegue a abandonarse 
el negocio de la cría de bestias, lo que resulta
ria muy grave cuando la actividad de los ne
gocios vuelva, como indefectiblemente habrá de 

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

Producción fabril.-La actividad de las fá
bricas, en el trimestre a que nos referimos, dis
minuyó, aunque no es posible determinar en 
qué proporción, por la renuencia de las empre
sas a dar el dato global de su actividad en re
lación con su capacidad productora. 

M inería .-La minería de oro, especialmente 
en Antioquia, continuó en aumento, grac ias al 
abaratamiento de In vida y de los salarios. El 
desarrollo de esta industria debería ~er una de 
las gmndes preocupaciones oficiales , si se tiene 
en cuenta que la in ul1ciencia de la producción 
mundial de oro se acentúa cada día y consti
tuye una de la causas de la crisis genera l. 

c..OMERC IO 

1 nterdepartamenial . - Se notó cons iderable 
quietud en el intercambio comercial ele las di
ferentes secciones del país, debido a la reduc
ción del poder adquisitivo de la pohlación . Se 
llevó panela de Antioqu ia a la región riberana 
del río Magdalena, y de Calelas al Tolima; pa
pas de Caldas al Valle; tabaco al Atlántico, de 
Santander, 800 bultos y de Bolívar, 300; ga
nado de la Costa a Antioquia, en menor escala 
que de costumhre: azúcar de Bolívar al Atlán
tico y al interior. El movimiento de tahaco de 
Santander disminuyó considerablemente, a caLlsa 
del fuerte verano, que afectó la producción . 

Importación de mercancías .·-En Barranquilla 
se anotó una entrada de 70 000 toneladas y <;a
lida ele 49.000 (en el trime tre ,ll1terior ha bían 
entrado 63.000 Y snl ido 50 000, y en el tercero 
de I C)29, 109.000 Y 67.000, respectivamente). 
De modo que en dicha pInza aumentó la im
portación. Lo mismo ocurrió en ~ 1anizales. Pero 
en el re to del país bajaron la importaciones . 
De manera que puede decirse que ya estaban 
equilihradas con las nece idades de l consumo, 
t8n restringidas, y en algunas plazns se eña· 
laba el agotamiento de determinados artículos. 
Esto da lugar a esperar un aumento en el pe
dido de mercancías para no muy t3rde. 

Ventas del comercio.-Con excepción de ~la
nizale~, de donde anotan un aumento de 25% 
sobre el trimestre émterior , las ventas del co
mercio en todo el país estuvieron muy pesa
das. En Bucaramanga calculaban que habían 
descendido a :una tercera pa rte ele lo normal 

Pagos.-Las deudas del comercio minoritario 
al mayoritario, estuvieron ba (ante rerra.adas 
en el pago durante el rtrimesrre que se reseña, 
aun en plazas de donde siempre hahían avi'3a -
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do puntualidad. Con todo, el monto total de 
tales deudas ha disminuído Sólo de Honda 
anotan regular puntualidad .' En cambio, res
pecto a los pag03 que debe hacer el comercio 
mayoritario anotan puntualidad, más o menos 
completa, de Medellín, Manizales, Armenia, 
Popayán, Pasto, Neiva, Ibagué, Honda, Buca
ramanga y Cúcuta. De \ 'arias de estas plazas 
avisan haber disminuído notablemente la~ deu
das del comercio. 

Las letréls a l cobro, que al empezar el tri
mestre sumaban $ 32.467,000, al finalizar éste 
estaban en $ 2R.690,000, debiendo tenerse en 
cuenta que de este total bien puede deducirse 
un 8 ó 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 Cúcuta; 
estaba entre el 20 y el 30 en Barranquilla, 
Santa Marta, Manizales. Pasto y Honda; entre 
el 30 y r1 40 en Medellín, Cali, Neiva, Tunja 
y Bucaramanga; entre el 40 y el 50 en Carta
gena y Bogotá; era de más del 50 por 100 en 
Popayán, Ibagué y Girardot . 

OPER .... CIO:--¡ES DE CRÉDITO 

Dep6sitos bancarios -Los depósitos en los ban
cos, sin incluír los de cajas de ahorros, ascen
dían al final de septiembre a $ 52 092,000, Y 
eran el 30 de junio de $ 51 .089,000. Se mos
tró, pues, un aumento de un millón de pesos; 
pero quedando todavía muy por debajo de lo 
que valían tales depósitos en 30 de septiembre 
de 192G) , $ 86.020.000, 

Préstamos.-Los préstamos hechos por los ban
cos montaban al final del trimestre a $ 76.275,000. 
Además, tenían obligaciones descontadas en el 
Banco de la República por un total 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 situación, apenas pudieron recaudar 
parte de su cartera, que se movió por renova
ciones y prórrogas , v por otra lado tampoco 
hicieron nuevas opaaciones en cuantía impor
tante, debido a esa misma situación. 

Ahorros.-Los depósitos en cajas de ahorros 
aumentaron un poco en el período que reseña
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 período, y que pa
rece confirmar la presunción de que no todo lo 
que va a esas cajas sea propiamente ahorros, si
no que en parte se trata de cuentas comer
ciales . 

Cheques .-El movimiento de las oficinas de 
compensación de cheques sumó en el trimestre 
$ 86.003,000 contra $ 91.894,000 en el trimes
tre anterior y $ 154.689,000 en el tercero de 

1929. Siguió reflejándose en ese movimiento la 
paralización creciente de los negocios. 

Billetes y reservas.-Los billetes del Banco de 
la República en circulación el 30 de septiembre 
ascendían a $ 26.363,000, cuando en 30 de ju
nio subían a $ 30.776,000 y en 30 de septiem
bre de 1929 a $ 41 .862,000. Las reservas me
tálicas del Banco en esas mismas fechas eran 
de $ 29.300,000, $ 31.162,000 y $ 47.679,000. 

Empréstitos .-En el período a que se refie
ren estas notas no hubo negociación alguna de 
empréstito externo, a excepción de uno del Mu
nicipio de Cartagena, por $ 1.500,000, con la 
Royal Financial Corporation, de Vancouver, que 
pasó 21 estudio del Gobierno Nacional. 

Empréstitos internos sí negociaron con diver
sas entidades, el Municipio de Medellín, y los 
Departamentos de Caldas, por $ 250,000, Y 
del Tolima, por S 92,000. El del Valle obtuvo 
empréstitos internos, voluntarios y sin interés, 
para tratar de aliviar la situación de los obre
ros sin trabajo . 

VALORES 

Valores bursátiles .-Suma pesadez en las ope
raciones de bolsa fue la característica del pe
ríodo, y las cotizaciones de todos los valores se 
mantuvieron muy flojas e inestables . 

ProPiedad raíz -Quietud semejante reinó en 
las operaciones sobre inmuebles , cuyos precios, 
especialmente en las ciudades del Occidente, han 
sufrido un gran descenso. 

RCI T AS J ACIONALES 

El producto de las renta" nacionales en el 
tercer trimestre de 1930 valió $ 12.3 30,000, con
tra $ 12.286,000 en el segundo, y $ 21.727,000 
en el tercero de 1929. 

OBRAS PÚBLICAS 

Las obras públicas nacionales quedaron, pue
de decirse, totalmente paralizadas, por la fal
ta de recursos para adelantarlas. Con ese mo
tivo, el problema de la desocupación de los obre
ros asumió carácter agudo, especialmente en los 
Departamentos de la Costa Atlántica, en An
tioquia, Cundinam2rca, VaIle y Cauca, dando 
lugar a manifestaciones más o menos tumul
tuosas en varias ciudades . 

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

Los jornales, como es natural, tuvieron nue-
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vas bajas, y variaban, según las regiones, en
tre $ 0.40 Y $ 1.00 para los peones comunes. 

También los materiales de construcción se de
preciaron, depreciación que en Manizales cal
culaban de un 10 a un 15% respecto al tri
mestre anterior ; en Honda de 20% a 30%; en 
Tunja del 50%. 

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

vándose con el problema de la desocupación de 
obreros que trajo la paralización de las obras 
públicas. La situación fiscal, que se hizo en ese 
período en extremo difícil, hubo de contribuír 
sin duda a empeorar la económica. La baja de 
jornales y subsistencias, y la reacción que em
pezó a manife:<tarse en los precios del café, au
guraban una época más favorable para ese ne
gocio, base principal de la economía del país . 
La solidez del sistema bancario iba permitien
do al país atravesar la crisic; , con graves sufri
mientos, pero sin un defIniti vo fracaso 

PESCADORES Elv RIO REVUELTO 

1 1 1 el artículo que reproduci m0S n eontinUJCló:1 y que hem::Js tom:ldo cJ.:l c.)ln::ij,) diario ~ EI \1creurlo . d..: S lI1ti3-
I go de Chile , !'>e hace una interesante se ri e de observaciones-que ~cn Dcn<:o de aer ll ;¡\id IU entre nO"Olros
t: neerca del espíritu nlarmista que suele foment<.rrse inmoderadamente en las époc,-,s uc crisi',: 

Entre los rumores y comentarios alarmistas y 
de un exagerado pesimismo que rue lan por ahí . 
figuran ciertas frases y hasta supuestos elatos 
y cifras con los cuales se quiere difundir en el 
público la impresión de 4ue la situación gene
ral es muy grave, que el comercio se arruina, 
que los bancos tienen difIcultades, que escasea 
el circulante, etc. 

Los que hemos pasado muchos períodos de 
crisis análogos y aun peores, los que, como este 
diario, han hecho campañas viejas ya de más 
de cuarenta años para obtener la estabilidad 
monetaria, nos preguntamos al oír estos rumo
res: ¿ Cuándo hemos oído 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 períodos en 
que para impedir la valorización de la moneda, 
para estorbar a un gobierno empeñado en esta
bilizarla, para bajar el cambio o mantener sus 
fluctuaciones incesantes, se decía exactamente 
lo mismo y se recurría ::l iguales sofismas eco
nómicos, exageraciones del malesta r y provoca
ciones al desorden financiero y económico. 

No nos hagamos los desentendidos. Esa cam
paña de rumores y comentarios, de alarmas y 
ágil siembra de pánico no tiene otro objeto en 
el fondo, objeto inconfesado, pero evidente, que 
el de buscar la destrucción de nuestro régimen 
monetario actual, del Banco Central que es su 
garantía 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 m3teria. 

Se dirá por los que no conocen la intensidad 

de estas campañas que tale" agitaciones sólo 
producirían el caos. Precisamente, el caos es lo 
que se busca por gentes que sólo pueden ya obte
ner provecho en el caos económico, en la des
valorización de la moneda, en la ruina del país . 

Ya vimos en años pasados y que la genera
ción presente no puede olvidar, que eso es lo 
=¡ue se buscaba cada vez que recrudecían estos 
movimientos . Y vimü" también que la estabili
zación de la moneda fue resistida por un Con
greso tras otro y sólo pudo hacerse cuando una 
revolución puso a la fuerza de parte de la de
fensa de los intereses de la inmensa mayoría de 
los ciudadanos. 

La moneda de valor fljD, regulada por medio 
de un Banco Central, es la única garantía que 
tienen los asalariados de que no se les despoja 
del fruto de su trabajo, ele que no se les enca
rece la vida, de que las pequeñas rentas tienen 
retribución legí (ima, de que se puede vivir en 
este país en paz económica y sin despojos co
mo los que fueron el doloroso rastro de nues
tros años de curso forzoso del papel moneda. 

Por suerte el caso es hoy diverso de 10') que 
recordábamos. La opinión pública sabe ya las 
ventajas del régimen de estabilidad. Hay un 
Gobierno que ha manifestado de modo conside
rable y constante su propósito de mantener el 
régimen monetario actual. Hay, sobre todo , una 
situación sólida que ya no se trata de crear, 
sino que sólo es preciso rodear de aquellas cir
cunstancias que deben contriouir a hacerla ca
da día más arraigada en la mentalidad y en la 
vida general de la nación. 
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LA AI0.\'EOA El\' EL COMERCIO Jl\'TER \ 'ACJOl 'AL 

Análisis dI! las condiciones y características del sistema bancario inglés 

l,-Lo que significa el palrón de oro. 

El istema monetario I rttánico está basado 
en el patrón de oro. Con esto se signiflca que 
cada unidad monetaria es, por una disposición 
legal, céJmhiable por cierta cantidad dennida de 
oro. La mon::c1a consiste en bil!etes del Banco 
de I nglaterrd y una cantidad relativamente pe
queña de monedas de plata y de cobre. En vir
tud de la Ley de !'v!onedas de 1928 (Currency 
Act. 192 ~), ror Jos .:E 260 .000 .000 emitidos en 
billetes, el Banco de Inglnterra debe poseer en 
su departamento de emisión los vnlores fIdu
ciarios equivalentes. Esta suma de f, 260 .000 .000 
se llama «emisión fiduciaria de billetes». Por 
cada billete emitido en exceso de esta suma, 
debe existir en el departamento de ~misión oro 
en bruto o acuña lo. 

E! patrón de oro se mantiene por la obliga
ción legn¡ que tiene el Banco de 1 nglaterra, de 
acuerdo con la Ley ele Bancos de 1844 (Bank 
Act. 1844) de comprar oro de todo solicitante 
al precio de tres lihra esterlinas. diez y siete 
chelines y nueve peniques (! 3.17.9) la onza le
gal; y vender oro, según la Ley del Patrón de 
Oro de 1925 (Gold Standard Act. 1925) en forma 
de harras que contengan aproximadamente cua
trocientas onZ<lS troy de oro finO al precio de 
tres li bras esterlinas, diez y siete chelines y diez 
peniques y medio (1: 3.17 .10Y2) In onza legal. 
La onza legal, en virtud de la Ley de Acuña
ción de 1870 (Coinage Act . 1870) es metal que 
contenga once doceavos de una onza de ora pu
ro, En otros países el patrón de oro se man
tiene por obligaciones similares que tienen los 
bancos centrales . 

Del punto de vista comercial, la importancin 
de hacer que cada unidad monetaria sea cam
biable por una cantidad dennida de oro, estriba 
en la estabilidad que tal sistema produce en los 
tipos de camb:o c '.:: todas las monedas así re
guladas, de modo que lus fluctuaciones del cam
bio ocurren sólo en muy pequeña escala. Y así 
los comerciantes pueden formular contratos en 
monedas extranjeras, con largos períodos de an
ticipación, sin temor de pérdida debida a las 
fluctuaciones del cambio. 

Del punto de vista político, la importancia 
del patrón de oro consiste en que se hace im
posible toda intervención 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 
efectúa el Banco de Inglaterra a cambio de bi
lletes de banco, ni disminuírse sino cuando el 
Banco vende oro viéndose obligado a sustraer 

de la circulación su equivalente en billetes de 
banco. Esto ocurre cunndo debido al precio del 
oro en el mercado es lucrativa su compm en el 
extranjero parn venderlo al Banco, o su com
pra por el Banco parn ven(.!erlo en el extranjero. 

11.-,\1ecanismo del crédito bancario 

En las modernas sociedades civilizndas la mo·· 
neda se usa sólo en pequeña proporción con el 
total de negocios que se efectúan, pues la gran 
mayoría de éstos se arreglan por medio del cré
dito bancario. El crédito l"'ancario existe como 
un expediente de cambio npnrte en la forma de 
cheques. Cuando éstos se usan en la compra 
de artículos aumentan los fondos circulantes en 
demanda de artículos 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 números de la 
cuenta del depósito de una persona a la de otra, 
en los libros de un banco; y cuando se trata 
de más de un banco, una alteración en los gua
rismo del depósito de un hanco en otro. 

La mayor parte de la sum<.l eJe los depósitos 
bancarios es directamente la creación de los 
bancos mismos. on la consecuencia del crédito 
que han cOl1ceJiJo 21 Jcscontar é.lcept<lciones y 
adelantar dinero sobre artículos, documentos, etc. 
Cada una de estas emisiones de crédito, si se 
utilizan para girar con cheques sobre el mismo 
I anca, aumentan el total de los depósitos ban
carios cuan lo los recibidores de los cheques los 
consignan en sus respectivas cuentas en el ban
co. y hasta que el préstamo sea pagado (o la 
aceptación cnncelada , etc.) el depósito equiva
lente permanece pendiente. De esta manera ca
da préstamo de un bnnco crea un depósito co
rrespondiente y cada pago de un préstamo ex
tingue ese depósito, excepto cuando el préstamo 
o pago se hace en moneda efectiva. 

Aumentando o disminuyendo sus créditos, des
cuentos, etc., los bancos pueden por lo tanto 
aumentar o disminuÍr la ~uma de sus depósi
tos. Como sobre cada ndelanto (o descuento, etc.) 
hacen una ganancin, equivalente a la diferencia 
entre el tipo de interés que cobran por el prés
tamo y el que conceden al depósito respectivo, 
además de la comisión que cargan sobre las su
mas depositadas, conviene a los bancos conce
der tanto crédito como sea posible. 

Hay, sin embargo, en la práctica un límite a 
sus operaciones en este sentido. Este límite sur
ge de la demanda creciente de moneda de par
te de los depositantes a proporción que numen
tan sus depó5itos, demanda que al cabo supe
raría a la capacidnd de los bancos para satis-
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facerla si los depósitos 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 depósitos excedan, aproxima
damente, nueve veces la suma de moneda en 
caja disponible, balan~es favorables en el Ban
co de Inglaterra y préstamos a corto plazo. En 
la práctica 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 depósitos. 

Com) cada aumento o disminución en el to
tal de moneda de un país tiene por consecuen
cia inmediata un correspondiente aumento o 
disminución de la moneda a disposición de los 
bancos, éstos aprovechan al punto la oportuni
dad para aumentar sus concesiones de crédito, 
y en el caso opuesto se ven constreñidos a res
tringirlas, por motivos de seguridad. Esto es, 
que el crédito bancario es una super-estructura 
que varía en relación. con la cantidad de mone
da, y cualesquiera alteraciones en la última pro
duce inmediatamente cambios en la primera. 

11 l.-El sistema monetario y los precios 

El nivel general de los precios en un país se 
determina directamente por la cantidad de mo
neda en relación con el volumen de producción 
de las industrias . Si al mismo tiempo que la 
producción permanece la misma, se contrae por 
alguna razón la moneda, la consecuencia es que 
el crédito bancario se restringe, disminuye la de
manda de artículos en dinero, y todos los pre
cios tienden a un nivel inferior. Por otra parte, 
si hay expansión de la moneda , al mismo tiem
po que el volumen de la producción permanece 
el mismo, sobreviene un proceso contrario. El 
crédito y los depósitos bancarios aumentan en 
proporción, como también la demanda en dinero 
de artículos, y el nivel general de los precios 
sube. 

Como en la Gran Bretaña la moneda puede 
expandirse o contraerse únicamente según el oro 
que entre o salga en el Banco de Inglaterra, el 
nivel general de los precios depende así funda
mentalmente de los movimientos del oro en el 
Banco. 

IV.-Alza y baja de la rata de interés. 

Además debe anotarse aquí un hecho impor
tante. La relación entre la demanda de dinero 
a préstamo en el mercado y la oferta determina 
inmediatamente el tipo general de interés que 
en la Gran Bretaña se manifiesta en primer tér
mino en el tipo de descuento del Banco de In
glaterra llamado comúnmente «la tasa del Ban
ca». (Bank Rate). 

Siempre que los bancos, debido a una contrac
ción 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 más caro y menos ventajoso. En 
esto el Banco de Inglaterra toma la dirección 
subiendo el Bank Rate. 

Igualmente, cuando una expansión de la mo
neda permite a los bancos dilatar su crédito con 
provecho, halagan a los prestatarios con una re
ducción 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 
continúe guardando más o menos la misma pro
porción con la cantidad de artículos vendidos, el 
Bank Rate vuelve atrás a su antigua posición. 

V.-Cómo 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 artículos 
de un país por 105 individuos de otro, se efec
túan por lo común 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 a rtículos o ele 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 país 
que retienen los bancos y corredores de los paí
ses extranjeros . 

Cuando la cantidad de moneda, letras y che
ques de una rarte 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 alteración en los tipos de cambio, de suerte 
que se puede comprar una mayor cantiJad de 
la moneda más 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 países durante 
algunos años después de la guerra), entonces la 
baja de los tipos de cambio prosigue hasta que 
la cantidad de moneda, cheques y letras de cada 
país llegue a igualarse en valor. 

Cuando el patrón de oro rige las monedas, 
el tipo de cambio baja sólo hasta el grado en 
que resulta m1s lucrativo comprar del banco oro 
al precio legal, para venderlo a los bancos del 
país acreedor. 

Así, por ejemplo, cuando por alguna razón 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
lación con el dinero extranjero, hasta que resul
te más provechoso comprar oro en el exterior 
para 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 jngleses del oro o por los vendedo-
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res extranjeros del oro al Banco cuando la ope
ración ha sido efectuada por extranjeros. Esta 
oferta de más moneda inglesa evita la caída de 
los tipos de cambio a un nivel inferior del que 
es justamente suficiente para producir la corrien
te de oro. 

Ahora bien , el efecto de esta corriente de oro 
en el Banco de Inglaterra, con tal que el volu
men de producción de las industrias permanezca 
el mismo. es , cemo se ha demostrado en los ca
pítulos II I Y IV, aumentar la cantidad de mo
neda, reducir el Bank Rate, acrecentar el crédito 
bancario y el total de depósitos, y elevar el ni
vel de los precios debido a la mayor demanda 
de artículos por dinero efectivo . De ello resul
tan dos consecuencias importantes para el co
mercio internacional. En primer lugar, la mayor 
demanda de artículos se aplica a los productos 
extranjeros tanto como a les nacionales, de suer
te que se ofrece mayor cantidad de dinero inglés 
en los mercados a cambio de artículos extran
jeros. En segundo lugar, el alza del nivel de pre
cios en Inglaterra causa al punto una reducción 
en la demanda de nuestros artículos 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 l .-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 Bretaña 
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 posición que detiene la corriente 
de oro. 

La exacta sucesión opuesta de eventos se pro
duce cuando por alguna razón-siempre que el 
volumen de la producción siga igual-se ofrece 

más dinero inglés en el mercado a cambio del 
extranjero, o menos de éste a cambio del inglés. 
Los tipos de cambio fluctúan de modo que el 
dinero extranjero resulta caro a los compradores 
ingleses y el dinero inglés barato rara los ex
tranjeros, hasta el grado de que se puede com
prar oro 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 proporción . La contracción 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 país a cajar el precio 
de nuestros artÍculcs y ser\'icios, con el resulta
do de que el extranjero nos compra más y nues
tras exportaciones aumentan . Debido a la dis
minución de nuestras importacicnes se ofrece 
menos dinero inglés en los mercados monetarios 
al mismo tiempo que a causa del aumento e~ 
nuestras expon aciones se ofrece más dinero ex
tranjero . La combinación de ambas circunstan
cias produce un movimiento en los tipos de cam
bio en dirección inversa a la que inició la corrien
te de oro . Deja de ser lucrativa la compra de 
oro en el Banco para exportarlo. La moneda 
y el crédito cesan de contraerse, el Bank Rate 
retorna .gradualmente a su antigua posición, y 
los precIos adquieren es tab il idad al nivel infe
rior así obtenido . 

Varias causas pueden aumentar o disminuÍr el 
din~ro 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 inversión 
de ~Hnero de la Gran Bretaña en el extranjero, 
o VIceversa, etc . Pero la más importante de esas 
causas es el flujo y reflujo del comercio inter
nacional, el aumento o disminuci6n de la compra 
de exportaciones e importaciones. 

F R J O N E S 
Liverpool, 1930. 

NOTA: Reproducimos el artículo anterior que fue en
viado al "Boletín de la Cámara de Comercio de Cara
cas," por su corresponsal en Liverpool, y que contiene 
tinosas observaciones sobre el mecanismo de los institu
tos Centrales de emisi6n 
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INFORMACION GENERAL 

De administración El nuevo Arancel sobre los productos 

El índice general y la página de portada corres
pondientes al tercer tomo de la REVISTA DEL 
BANCO DE LA REPUBLICA, o sea al que forman 
los doce números publicados durante el año de 1930, 
están ya en distribuci6n y los enviaremos gustosos a 
las personas que nos los soliciten. 

Nuevamente rogamos a nuestros lectores que nos in
formen cuando cambien su direcci6n postal, para ase
gurar el puntual recibo de esta publicaci6n . 

Queda suspendido el reparto en almacenes, tiendas, 
etc ., que se venía haciendo de la REVISTA en Bogo
tá . Quienes deseen leerla pueden pedirla en el local del 
Banco, o hacer inscribir sus nombres y direcciones, pa
ra enviársela por correo. 

Con el objeto de que la informaci6n que suministra 
la REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLlCA sea 
conocida y Cjtilizada en el país lo más extensamente 
posible , desde la pr~ente entrega la enviaremos a to
dos y cada uno de los Cabi Idos de los 805 i\ 1unicipios 
que integran la República de Colombia . 

El informe anual del Banco de la República 

El Federal Reserve Bulle/in, de Washington, 6rgano 
del Federal Rese rve Board, de la mi. ma ciudad, y sin 
duda alguna la revista financiera m{¡s autorizada del 
mundo , publica, en su entrega de diciembre, un extrac
to completo del !:>éptimo informe an~lill del Gerente del 
Banco de la República a la J unta Di rcctiva de la ins
ti ruc ión . 

La participación del Gobierno en el 
oleoducto 

La Andian . ational Corporation pag6 al gobier 10 

rol' concepto de la participaci6n que le corresponde a 
éste en el oleoducto, la <;uma de $ 154.743,65, suma 
é ta que cubre el semestre que concluy6 el 31 de di
ciembre del añ o pasado . 

La Cámara internacional de comercio 
La Cámara inrernacional de comercio se reunirá en 

Washington en el pr6ximo mes de mrlyo a efectO oe 
estudiar los medios más uproriadoc; para combmir la 
crisis económica mundial. 

Se ant icipa que la conferencia tendrá cinco días de 
sesiones y que a ella" asist irán expe rtos comerciales y 
financieron d e cuarenta y sei paíc;es diferentes . 

Se trata d e hacer un vigoroso esfuerzo pdra COm 

pletar la r¡b,a iniciada recientemente en Parí , ('f1 donde 
los expe rtos diagnosticarr n la causas características de 
la crisis Rctual y dieron varias recomendaciones ten
dientes a remediar el grave mal del momento . 

El comercio de Estados Unidos el año 
pasado 

Se anuncia que las exportaciones de Estados Unidos 
disminuyeron durante el año de 1930, en 1.399.000,000 
de dólares, q u e dan d o en $ 3.841,000.000 contra 
$ 5.240,900 .000 en el añJ de 1929 

También la ~ importacione s di . minuyeron de 
$ 4399,000.000 que va lieron en 1929 n $ 3.061,000 .000 
en 1930 . 

alimenticios 

El día 8 del presente mes, el Poder Ejecutivo san
cion6 la Ley número 4 de 1931, por medio de la cual 
se deroga la Ley de emergencia, se fijan nuevos dere
chos de importaci6n sobre los artículos que se introduz
can por las aduanas nacionales y se reviste al Prec;idente 
de la República con facultades extraordinarias para re
ducir o aumentar los derechos de adua na sobre los artí
culos expresados en la nombrada ley, para reducir o au
mentar los derechos de tonelaje y los fletes de los víve
res en las empresas oficiales de transportes y para tomar 
providencias tendientes a evitar el acaparamiento o mo
nopolio de los artículos alimenticios. 

La lista de los pri .1cipales a rtículos de consumo gra
vados por la nueva ley de aduanas es la siguiente: 

Derechos por 

cada kdogrllm o 

Arroz ..... . .... .... ... .. .... .. ... . , . ... , .. .. $ 0.04 
Trigo ......... , ............... , ... , .. ... . " . . 0.04 
Cebada . . .. .... .... ...... , ... , ... ,... . .. .. .. 0.03 
Avena ... . .. .. ... ........ . . . ........ . ... " . . . 0.05 
Maíz. . . . . . . . .... . . . . ... ........ . ..... , , . 005 
Fríjoles, garbanzos, habas, lentejas, y otras le-

gumbres . .... , ..... '" . ... ... . .. .. . . .. '" . . 0.05 
M é.dta , cebada malteada .... . . ... . . . . . . . . . . . . . . 0.05 
Trigo, avena y Otros cerea les triturados. . . . . . .. 0.05 
Harina de trigo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . O 09 
Harinas de trigo, arroz, maíz, plátano y ~tros 

cereales ...................... .. , . . . . . . 0.10 
Ilarina lacteada y otrus para alimento para IrJs 

niños ..... .. .. . " .. . .. ........ . ... .. . . . " . . O.O\) 
Tapiocas,. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1. 15 
Pan y g::tllctac;... . . .. .... . .......... . O 40 
Pa ta alimenticids. .... . ......... .. ....... ... . U.40 
Legumbres. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . . . O.OS 
Patatas . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.02 
Alcaparras. hongos .................. .. .... . .. 0.40 
Frutas frescas ......... ... ..... . .... .. ........ 0.20 
Frutas secas.. .... ............................ O 25 
Confilcs y dulce., sin t:hocolate y frutas cristali-

zad9<;. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . . . 050 
Canela. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . O 30 
Anís en grano. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.4" 
Mostaza •. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 025 
Lúpulo ........... .. '. . . ... .. . . . .... . ... .. . .. 006 
Azúcar mascabado ... , . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.08 
Azúcar centrifugado. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.08 
Azúcar refinad) . . .. ...... ... . . ...... ... .... .. 0,10 
-ré . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.80 
Café crudo, en grano ............. . .......... 0.20 
Cacao en grano ...... . . .. . . .... ... .... .... ... 0.20 
Cacdo molido .. .......... ". .. . . . .. . . . ...... . OJO 
Chocolate en pasta o en confituras. .... .. ..... 0.25 
Ca rnes y pe cados in preparar... . . .. . ... . . . .. 0.30 
l.a rnes y pescado.;; cor se rvados. . . . . . . . . . . . . . . . OJO 
T,)cino en bru to. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . O 40 
Jamones, sa lchichas y alimentos semejantes.. . . . 040 
Extractos de ca rnes. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.40 
Aceite para mesa . ... . . ............. .. ........ 0.2(1 
\!1iel de abeja ......... ,.............. 0.25 
Huevos. .. . . ... ........... ... ........ ... .. .. 030 
Leche .. .. .. .. ... . " . ' " ... ......... ... '" . . . 0.10 
Mantequilla ... ' . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.40 
Manteca de cerdo. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.15 

tlanteca a rtificial ............... . . ,.......... 040 
Quesos.. . . . . . .. .. . . .......... . ...... . , ... ,. 0.50 
Levi1d urn .... , ..... . , .. , .. , . . , ... .. , . , , , . . . . . 0.15 
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