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Situacién general de los negocios

Después de nuestra anterior resena, en la se-
gunda quincena de julio y los primeros dias de
agosto, se extremd la desfavorable situacion que
alli senalamos. El movimiento en la bolsa de
valores decayé en exceso, llegando en algunos
dias a ser practicamente nulo. Un curso seme-
jante, si bien no tan extremado, siguieron las
operaciones comerciales, y la pesadez fue me-
nos acentuada, aunque considerable, en los ne-

ocios sobre inmuelrjes, Durante el mes de ju-
i0, las reservas de oro del Banco de la Rep(-
blica sufrieron un nuevo descenso de mas de
dos millones de pesos.

Responsables de tal agravamiento en la si-
tuacién de los negocios fueron, sin duda, el bajo
nivel que mantuvieron los precios del café, y
la inquietud politica que se intensificé asi como
acercabase el cambio de Gobierno.

Pero verificado éste en perfecto orden y hecha
la transmisién del mando en circunstancias de
singular solemnidad, parece que la confianza
renace en todo el pais. Esto se ha patentizado
especialmente en la actividad bursatil, tanto
en el volumen de los negocios como en la co-
tizacion de los valores, principalmente en la
bolsa de Medellin.

En Bogotd la gran aglomeracion de gentes
que la posesion presidencial atrajo a la capital,
en proporciones no registradas anteriormente,
ha aumentado naturalmente las ventas en el
comercio al por menor, trayendo el consiguien-
te avivamiento en los negocios. La solicitud de
giros sobre el exterior ha disminuido conside-
rablemente, y en las Gltimas semanas se ha re-
gistrado alglin aumento en las reservas metéli-
cas de la institucién central.

Se siente un ambiente de una mayor confian-
za, y a ello ha de haber contribuido, sin duda,
el conocimiento entre el pablico de las opera-
ciones celebradas por el National City Bank,
de que hablamos mas adelante, que }Yna crea-
do la sensacibn de que no muy tarde se
abran otra vez para Colombia las puertas del
crédito,

La nueva Administracion

Como suplemento de la presente entrega
publicamos el discurso de posesién del sefor
Presidente de la Republica, doctor Enrique
Olaya Herrera, en que él supo exponer, en for-
ma valerosa y franca y con especial clarividen-
cia, las miultiples necesidades del pais, en esta
hora dificil, y formular su programa de gobier-
no, tan completo como practico, ante los gran-
des problemas que la nacién confronta. El efec-
to de esa oracion en el pablico ha sido de ani-
mo v confianza

Con general beneplacito se ha recibido la
constitucion del ministerio, que ha quedado in-
tegrado por ciudadanos muy distinguidos de las
diversas parcialidades politicas, y presidido por
un eminente repiblico, cuyo sélo nombre es
garantia de acrisolada honradez y de respeto a
todos los derechos.

Para nosotros es especialmente grata la pre-
sencia al frente del Ministerio de Hacienda del
doctor Francisco de Paula Pérez, quien ya supo
en ese puesto mostrar relevantes capacidades.

Todo permite esperar que el Congreso y el
Gobierno, procediendo en completo, patribti-
co acuerdo, lograran llevar a cabo la labor cons-
tructiva que el pais reclama con angustiosa
urgencia.

La situacién fiscal

El producto de las rentas nacionales en junio
fue de $ 3.857,000. Las entradas al Tesoro en el
primer semestre del presente afio ascendieron a
$ 24,500,000, lo que da un promedio mensual
de poco mas de $ 4.000,000. En aquella cifra
estan incluidos algo mas de dos millones de pe-
sos de recaudos que se hicieron en el primero y
correspondian al segundo semestre del afio, pro-
venientes del impuesto sobre la renta y de la
participacién en los petroleos. Los giros con car-
go a la actual vigencia, refrendados por la Con-
traloria General hasta el fin de junio, montan
a $23.177,000.

El producto de las rentas en el mes de julio
fue de $ 4.186,000 superior en $ 329,000 al del
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mes precedente, y en el presente mes de agos-
to puede esperarse un mayor aumento, por el
pago del imﬁuesto sobre la renta, que en bue-
na parte se hace en ese mes, bien que en este
afio, como dejamos dicho, considerable porcién
de tal impuesto entré en mayo y junio.

En nuestra anterior resefia hablémos de la
disposicibn manifestada por el National City
Bank de prestar sobre 6rdenes de pago del Go-
bierno nacional hasta un 509, del valor de ta-
les decumentos, y del reducido resultado préc-
tico que hasta entonces habia tenido ese ofreci-
miento. Los acreedores més fuertes del Tesoro
nacional son los Departamentos, y aunque va-
rios de ellos quisieron aprovechar la facilidad
ofrecida por el City Bank, se tropez6 con el in-
conveniente de que sus acreencias no estaban
representadas en Ordenes de pago propiamente
dichas. Hoy esa dificultad técnica ha sido ob-
viada, y se estan llevando a cabo por dicho
banco operaciones de avances a los departamen-
tos de Antioquia, Caldas, Santander y el Valle,
con garantia de sus créditos a cargo de la nacion.

Ademés, el mismo National City Bank ha
comprado al Banco de la Rep(blica libranzas
a cargo de la Tesoreria General de la Reptblica
por el equivalente en dblares de § 4.000,000,
operacién que produce dos resultados favorables,
aumentando, por una parte, las reservas meta-
licas de la institucién central y su capacidad
emisora, y dejando, por la otra, libre el cupo
de crédito del Gobierno en el banco, lo que
permitira a la Tesoreria utilizarlo para atender
a sur necesidades més urgentes.

Es evidente que esas dos operaciones efectua-
das por el City Bank han de aliviar considera-
blemente la situacion fiscal de la nacién y de
los departamentos, 10 que refluird favorable-
mente en la economia del pais.

En el Congreso se ha entrado a estudiar con
atencién y buena voluntad el presupuesto para
el afio proximo, y se ha hecho manifiesto el
firme propésito de circunscribir las apropiacio-
nes presupuestales a los estrechos limites que
las circunstancias del pais estén exigiendo, como
es de elemental prudencia.

La banca y el mercado monetario

Los préstamos y descuentos hechos por el de
la Reptblica a los bancos accionistas quedaron
en 31 de julio en $§ 12.188,000, cifra inferior en
$ 1.330,000 a la del 30 de junio.

Los billetes en circulacién bajaron también en
$ 2.378,000, como consecuencia del descenso en
las reservas metélicas, quedando el 31 de julio
en $ 28.398,000. Tal contraccién ha afectado
naturalmente el mercado monetario.

El movimiento de las oficinas de compensa-
ciébn en el pais, durante el mes de julio, fue de
$ 30.497,000, mayor que el de junio que sblo
llegd a $ 28.456,000, pero siempre muy inferior
al de julio de 1929, que ascendi6 a § 57.850,000.

Las cifras correspondientes a esos mismos me-

ses, en la oficinade Bogot4, fueron $ 13.668,000,
$ 13.097,000 v $ 29.272,000.

Cambio exterior

El cambio se ha mantenido firme y con re-

lar movimiento, al precio de venta del Banco
de la Reptblica, 103149, para giros a la vista
sobre Nueva York.

El café

La situaciéon del mercado de este producto en
los paises consumidores no ha tenido variacién
notable, y continfia en extremo incierta. Los tos-
tadores continGian limitando sus compras a lo
estrictamente necesario para el inmediato con-
sumo y los intereses brasileros—probablemente
por conducto del Comité de Defensa—continGan
interviniendo en el mercado, produciendo reac-
ciones transitorias, y que en la estacibén actual,
la de menor consumo, tienen que resultar muy
pasajeras y llevar al negocio una gran inesta-
bilidad. Puede que al entrar la época, ya muy
cercana, en que el consumo de café se intensi-
fica, mejoren las condiciones del mercado.

Las heladas de que dimos cuenta en la ante-
rior resena resultaron de poca importancia, pues
sblo afectaron unos 6.000,000 de &rboles; pero
estamos siempre en el periodo critico para las
cosechas brasileras.

Las cotizaciones en Nueva York eran, el 14
del presente, 1714 centavos para el Medellin
excelso, y 1514 para el bueno Bogota. En Gi-
rardot se cotiza el café pilado a $ 33, la carga,
y a § 24,50 el pergamino.

La movilizacién a los puertos de embarque
siguié considerable en julio, montando a 304.185
sacos, contra 324.876 en junio y 244,181 en julio
de 1929. En los primeros siete meses de 1930
se movilizaron 2.076.196 sacos, contra 1.635.454
en el mismo periodo del afio anterior.

Junta Directiva del Banco de la Reptiblica

Después de haber desempeniado por poco tiem-
E)o, con elevada competencia, las funciones de

irector del Banco, el doctor Eduardo Vallejo
ha presentado renuncia de este cargo. En su
reemplazo, el Gobierno ha designado al doctor
Francisco de P. Pérez, actual Ministro de Ha-
cienda y Crédito Pdblico.

La Junta patriética

Al mencionar en el nimero 26 de esta Re-
vista y en el Informe anual del Gerente del
Banco el personal que compuso la Junta pa-
tribtica creada por el Gobierno nacional a fines
del afio pasado, se omiti6 el nombre del sefor
Contralor general de la Republica, quien fue
miembro prominente de esa corporacién y tuvo
parte muy importante en sus labores. Hacemos
esta rectificacién, lamentande mucho la invo-
luntaria omisién en que incurrimos.
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EL MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK

Quietud en el mercado.-El café de Santos ha bajado.-Las heladas.- Buen tiempo para
las cosechas del Brasil.-El Brasil atiende cumplidamente el empréstito.- Los suaves
escasos. - Cotizacién del café Medellin.- Noticias de nuestro corresponsal transmitidas

por cable.

Nueva York, agosto 16 1930

La quietud propia de la estaci6n y las compras del
comercio (nicamente para sus necesidades inmediatas
son las caracteristicas que prevalecen en el mercado de
café neoyorquino para entrega inmediata. El Santos
Ne. 4, en ese mercado, después de una alza de 3§ de
centavo, a mediados de julio, estd hoy a 113{, o sea
un centavo menos que hace un mes.

Las noticias de dafio causado a las cosechas por hela-
das sobrevenidas después de lluvias en el Brasil, produ-
jeron ligera reacci6bn de alza en las cotizaciones de San-
tos a término, las que, sin embargo, habfan descendido
el 14 de agosto por debajo de las de hace un mes.

Hasta hoy, las condiciones del tiempo son favorables
para una buena cosecha en 1931-32 del Brasil.

La declaracién de los banqueros de que el Brasil habia
atendido satisfactoriamente sus obligaciones para julio
del empréstito de realizacién del café, dio al mercado
un rono més firme.

Se considera que el Santos N.° 4 para embarque futu-
ro se ha estado negociando por debajo del equivalente
a los actuales precios para entrega inmediata.

Los cafés suaves han estado escasos. Las existencias
en los Estados Unidos son 15% inferiores a las de hace
un afio. El café Medellin se cotiza a 173 centavos, sin
cambio desde el mes anterior.

EL MERCADO DE CAFE EN LONDRES

Baja el cambio en el Brasil, deprimiendo los precios del café.-La cosecha de Santos en
1929-30. - El consumo de cafés suaves en 1929-30.- Alternativas en el mercado de Nueva
York.-El tiempo en el Brasil contintia favorable. - Cémputos de la actual cosecha de San-
tos.- Existencias y consumo.- Noticias de nuestro corresponsal, transmitidas por cable.

Londres, agosto 15 de 1930

Bajé el cambic en el Brasil en el mes pasado, lo que
produjo ofertas més bajas de café, costo v flete. El nue-
vo nivel de precios resultante provocé mayores opera—
ciones en cafés de Rio y Victoria; pero no desperté ma-
yor interés en los de Santos.

Es significativo que al paso que la cosecha de San-
tos de 1929-30 produjo como 22.000,000 de sacos, la
exportacién sblo aumenté sobre la del afio anterior en
700,000. En otras palabras, los precios del café de
Santos son hoy como 45 chelines por quintal més ba-
jos que hace un afio; pero el Brasil no ha realizado
por eso una mayor proporcién de sus abrumadoras exis-
tencias,

Los cafés suaves han sido bien absorbidos por el co-
mercio. Las entradas de estos cafés en el afio ascen-
dieron a 8.292,000 sacos, contra 7.485,000 en el an-
terior.

Los Intereses alcistas exigicron la entrega de todos los
contratos a término que vencian en julio, en el mercado
de Nueva York, y esto mantuvo los precios para los
meses proximos, durante algGn tiempo, con un premio
considerable sobre los para los meses més distantes. La
necesidad de los bajistas para atender ‘a los compromi-
sos forzd los precios hacia arriba. Esta alza, sin em-
bargo, fue de corta duracién, y terminadas las liquida-
ciones d: los contratos para julio, los precios cayeron
a un nuevo nivel bajo.

El tiempo contintia favorable para la cosecha en cre-
cimiento. Los c6mputos para la de 1930-31 han subido
en general a diez millones de sacos, en lugar de ocho,
que se calculaba antes.

Las existencias visibles en 1.° de agosto eran de
5.377,000 sacos.

Las entregas al consumo en ¢l mes de julio fueron
de 1.686,000 sacos.
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LA SITUACION DEL PAIS ANALIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA BANCARIA

L sefior Superintendente Bancario, don Gonzalo Cérdoba, tuvo a bien facilitarnos para esta edicién el original de
la primera parte del informe correspondiente al Gltimo periodo legal, o sea de julio del afio pasado a julio Gl-
timo, informe éste que anualmente es rendido por el sefior Superintendente al Ministro de Hacienda y Crédito

Ptblico, en forma tan amplia como completa.

La primera parte, que en seguicda publicamos, del interesante informe que estd ya préximo a ver la luz p(blica,
contiene un anélisis penetrante de la situacién general del pafs en el perfodo aludido y sefialadamente de la politica
desarrollada por ¢l Banco de la Repiiblica durante ese mismo tiempo.

De conformidad con lo dispuesto por la Ley
45 de 1923, en su articulo 74, presento este
informe anual referente al afio transcurrido del
primero de julio de 1929 al 30 de junio de
1930, que ha sido, quizés, el perfodo en que el
pais ha atravesado una de las situaciones mas
complicadas, desde el punto de vista econdémi-
co y fiscal, v como esta clase de fenémenos
tiene tan estrecha relacién con la industria ban-
caria, conviene examinar qué causas han teni-
do y cémo ha venido desarrolldndose el ciclo
evolutivo que, partiendo de la normalidad, 1legb
a la inflaciébn, tuvo su reaccién natural contra-
ria, que ha venido a asumir los caracteres de
una crisis, y tiende ya hacia la normalidad.

Los diversos factores de la crisis econémica
del pais

El aumento de los medios de cambio (mo-
neda y crédito) dentro de

La curva de descenso se hizo visible mas o
menos en marzo de 1929 y varias razones con-
tribuyeron para acrecentar la velocidad de la
desinflacién: desde 1928 las condiciones de los
mercados externos habfan presentado cambios
que dificultaban nuevas emisiones de bonos;
se acentud la baja del café. eje de nuestra eco-
nomia: tuvimos una balanza de pagos desfavo-
rable que cre6 demanda persistente de giros so-
bre el exterior y redujo en forma progresiva
las reservas del Banco de la Repfiblica; baja-
ron los depésitos del piblico en los bancos co-
merciales; crecieron los descuentos de los ban-
cos afiliados al de la Repiblica y se llend por
el Gobierno el cupo de su crédito en aquella
Institucién; se hicieron palpables las dificulta-
des de orden fiscal; y a los hechos apuntados
vino a sumarse en el segundo semestre de 1929
la agitacién politica creada con motivo de las

elecciones presidenciales.

un espacio de tiempo bas-
tante corto, que comenzd
en diciembre de 1926 y al-
canzé su punto més alto
en los Gltimos meses de
1928 y primeros de 1929,
creb un estado de optimis-
mo exagerado de donde
surgieron toda suerte de —F —

clase de instituciones.

En concepto de la Superintendencia Banca-
ria, la mavorfa de las criticas que se refieren
al Banco de emisibn carecen de fundamento,
si es que entre nosotros tienen aplicacién las
normas tradicionales que deben seguir esta

La politica del Banco de la
Reptiblica

Durante el periodo de
depresion que hemos veni-
do atravesando se han he-
cho censuras muy severas a
la politica seguida por el
Banco de la Reptiblica y a

empresas, solidas y bien

organizadas algunas, descabelladas y de or-
den especulativo otras; pero tanto éstas como
aquéllas, fundadas sobre bases en que el cré-
dito sustituyb casi completamente al capital.

El volumen de la invasién de oro procedente
de empréstitos externos contratados por enti-
dades pQblicas vy privadas y el efecto producido
por esta invasion en el aumento del crédito in-
terno, habrian hecho ineficaz cualquier medida
del Banco de la Replblica para contener, por
medio del alza en la tasa de redescuento, la ola
predominante de optimismo.

No habiendo podido obtener entonces lo que
en otros pafses se denomina la esterilizacion
del oro, entramos en una éra de franca y de-
cidida inflacién, en que se multiplicaron las
transacciones sin que la produccién hubiera cre-
cido al paso que crecian los medios de cambio.
La oferta de oro en forma de crédito y mone-
da creb la demanda de articulos todos los
precios aumentaron, especialmente los de bienes
rafces y valores bursétiles.

la linea de conducta adopta-
da por los demés establecimientos de crédito del
pafs. En concepto de la Superintendencia, la
mayorfa de las criticas que se refieren al Banco
de emisién carecen de fundamento, si es que
entre nosotros tienen aplicacion las normas tra-
dicionales que deben seguir esa clase de insti-
tuciones, normas condensables asi, de acuerdo
con la opinién de autorizados economistas:

1.* La primera y més esencial de las fun-
ciones de un banco emisor, a la cual deben que-
dar subordinadas todas las demds, consiste en
proteger la circulacién monetaria del pais en
forma tal, que esté siempre en capacidad de
convertir en oro, a su presentacion, los billetes
que haya emitido.

2.8 Es funcién del banco emisor suavizar la
astringencia de dinero, a fin de evitar que las
crisis de los negocios degeneren en pénicos mo-
netarios. En toda crisis el banco debe suminis-
trar cuanto dinero sea necesario, mediante altos
tipos de descuento, para poner a las personas
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solventes en capacidad de proteger su posicion;
pero un banco de emisibn no puede ni debe
validar activos sin solidez de personas insolven-
tes, y tam?oco puede ni debe ayudar a que se
retarde la liquidacién de situaciones averiadas.

3.» En épocas de auge especulativo, bien sea
que se trate de productos o de seguridades, los
bancos de emision deben obrar en el sentido de
evitar que se concedan créditos inseguros; de
proteger la liquidez de los bancos del pais, y
de contener los excesos de especulacion por
medio de la restriccibn del mercado mone-
tario.

4.8 No corresponde a los bancos de emisién
suministrar fondos que fomenten movimientos
alcistas, y menos cuando éstos se producen en
el mercado de valores.

Cinéndose a estos principios fundamentales,
habria podido criticarse al Banco de la RepGbli-
ca que no hubiera aumentado el tipo de redes-
cuento cuando principi6 a destacarse el movi-
miento inflacionista; pero, como se dijo antes,
ese movimiento fue efecto de enormes entradas
de oro al pais que no habrian permitido al Ban-
co forzar en el mercado un descuento alto,
porque los bancos comerciales estaban en capa-
cidad de complacer a su clientela, sin acudir
al Banco emisor, usando los cuantiosos dep6-
sitos que el publico tenia entonces en poder de
ellos. Cuando las reservas totales de oro del
Banco de la Repliblica alcanzaban el punto mas
alto de 64,6 millones de pesos en diciembre de
1928, los depésitos del pablico en los bancos pa-
saron de ochenta millones de pesos. Si, pues,
los bancos afiliados, llenos entonces de recur-
sos no solicitaban redescuentos, poca o ninguna
influencia habria tenido una alza en la tasa,
sin los medios de imponerla eficazmente va-
liéndose de operaciones en mercado abierto.

Noexistiendo, como no existen entre nosotros,
documentos que reGnan las condiciones que la
ley exige para considerarlos como elegibles para
ser adquiridos por el Banco emisor, no tiene
dicha entidad manera de vender o de comprar
seguridades para ejercer su influencia cuando
no puede hacerlo por conducto de los bancos
afiliados. Es cierto que, de acuerdo con la ley,
el Banco puede negociar con el pablico direc—
tamente, mediante ciertas condiciones, y es éste
un medio para imponer en el mercado tasas
mas bajas; pero forzar el alza cuando hay plé-
tora de oro, abundancia de moneda y depbési-
tos, solamente se conseguiria restringiendo la
circulacion, mediante la venta de seguridades.

El primero de agosto de 1929 el Banco de la
Republica redujo al 7%, la tasa de descuento

que se habia mantenido al 89, desde el 18 de
de marzo del afio expresado; en octubre 10 la
elevd de nuevo al 8%; el 20 de noviembre fijé
el 99 para los descuentos en general y el 87,
para las operaciones con el Gobierno, asi como
para aquellas garantizadas con prenda agraria;
y, por ultimo, en el 21 de mayo de 1930 sefia-
16 el 8%, como tipo de descuento, reduciendo
al 79, las obligaciones con prenda agraria. Es-
tos movimientos en la tasa del Banco de emi-
sibén coincidieron con la curva de las reservas
totales de oro: el descenso de primero de agosto
de 1929 al 79, parece haber sido consecuencia
del alza efimera que experimentaron las reser-
vas en los meses de mayo, junio y julio; el
alza al 89, que se verificé el 10 de octubre,
seguramente obedecié a la baja de once millo-
nes de pesos que sufrif la reserva total; y, final-
mente, el 99, adoptado el 20 de noviembre de
1929, debi6é fundarse en la nueva reduccién de
cuatro millones que experimentaron las mismas
reservas tantas veces mencionadas,

Desde fines de 1929 se hizo especialmente
notoria la tirantez del mercado monetario que
fue acentuandose hasta hacer llegar las tran-
sacciones a un estado de estancamiento alar-
mante. Esta circunstancia y una relativa mer-
ma en la velocidad con que venian disminu-
yendo las reservas de oro, debieron servir de
base a los directores del Banco de la Replblica
para decretar la baja al 89, que se efectud el
2|1 de mayo de 1930, medida que no ha tenido.
toda la eficacia que era de esperarse en el sen--
tido de estimular los negocios, porque los ban-.
cos afiliados habian llegado a una cifra alta de:
redescuentos que la prudencia no les permitia
aumentar, teniendo en consideraciébn que sus
depositos habian venido bajando y que era ne-
cesario mantener margen suficiente de crédito
en el Banco emisor para casos de emergencia.

Indudablemente, como sucede siempre en to-
das partes del mundo, durante la depresién mu-
chos de los activos de los bancos comerciales
tendieron a congelarse, y como la capacidad de
prestar que tienen dichas entidades depende de
la liquidez de sus activos, a medida que se im-
ponia para ellos la necesidad de tolerar reno-
vaciones de la buena clientela, perdian también
capacidad para conceder nuevos préstamos. No
ha dependido, pues, la restriccion del crédito
de falta de medios para aumentarlo, sino de
falta de activos liquidos para garantizarlo, por-
que el Banco de la Republica ha conservado
siempre capacidad amplisima para descontar
obligaciones basadas en transacciones comer-
ciales reales que impliquen produccién, distri-
bucién o venta de productos.
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LOS BANCOS CENTRALES DE COLOMBIA, CHILE 'Y ECUADOR

Presentamos hoy, como lo hicimos en agosto
del afio pasado, un cuadro comparativo de las
principales cuentas de los bancos centrales de
Colombia, Chile y Ecuador, segin los balances
en 30 de junio Gltimo, agregando algunas con-
sideraciones que tales cifras nos sugieren. Como
es sabido, las leyes orgénicas—casi idénticas—
de los tres institutos de emisién, fueron pre-
Baradas por comisiones técnicas que presidi6 el

rofesor Kemmerer.

Para facilitar la comparacién, las cifras co-
rrespondientes a los bancos de Chile y del Ecua-
dor han sido convertidas a moneda colombiana.

(EN MILES DE PESO0S)

Banco de la | Banco Central [Banco Central
CUENTAS Reiblica de Chile del Ecuador
Colombia
Capital.‘....‘....... 11,736 11,354 1,253
Fondo de Reserva. .. 1,897 2,053 156
Total de capital y fon-
do de reserva......| 13,632 13,407 1,410
Oro en bbveda,......| 20513 7.898 1,120
tos en bancos
extranjeros. ........| 10,649 40,240 5,149
Total de reservas de
OFOu% wals e ie i 31,162 48,139 6,203
Descuentos a bancos
accionistas., . ...... 13,518 10,744 503
Descuentos al pablicol..... .. ... 1,765 256
Préstamos al Gobierno 4,047 507 2,069
Inversiones en bonos
del Estado........ 43 39T | seesssees
Tota! de operaciones
de crédito........ 17,608 16,610 2,828
Billetes en circulacién| 30,776 42,440 5,337
Depésitos........... 5,891 10,102 2,654
Utilidades . ......... 782 1,106 39
Reserva legal. ... ... 79.57% 58.152}, 73.889,
Reserva total. ....... 86.729%| 90.70%| 81.58%

Los capitales de los Bancos de Colombia y
Chile siguen siendo aproximadamente iguales,
con una pequena diferencia en favor del primero.

ContinGa también el Banco de la Reptblica
ocupando el primer puesto en el monto de las
operaciones de crédito. Se observa una notable
diferencia en la manera cémo esas operaciones
estan distribuidas. Asi, al paso que los des-
cuentos de dicho banco a los establecimientos
afiliados pasaban de 1314 millones, los del Ban-
co Central de Chile no alcanzaban a 11, y los
del Banco Central del Ecuador apenas llegaban
a medio millén.

Los bancos de Chile y el Ecuador efect(ian
algunas operaciones directas con el pablico,
que consisten especialmente en el descuento de
letras o aceptaciones comerciales, pero su cuan-
tia era muy reducida en 30 de junio pasado,

ues las del primero solamente ascendian a
g 1.765,000, ﬁlas del segundo a § 256,000. El
Banco de la Repiblica no ha hecho operacio-
nes de esa clase.

Los préstamos al Gobierno y las inversiones
en papeles del Estado pasaban ligeramente de
cuatro millones, tanto en el Banco de la Repi-
blica como en el Banco Central de Chile, lo
que representa aproximadamente el 309, de sus
respectivos capitales y fondos de reserva. El
Banco Central del Ecuadcr habia hecho avan-
ces al Gobierno por algo mas de 2 millones,
que viene a ser como el 150% de dichas
cuentas.

Aunque el capital del Banco Central de Chile
es menor que el del Banco de la Repablica,
sus utilidades resultan sensiblemente mas ele-
vadas que las de éste, Tales utilidades repre-
sentaban en el primero de dichos bancos el
8.29, de su capital y fondo de reserva, y en el
segundo solamente el 5.7%. Llamamos especial-
mente la atencion a este punto, por cuanto
entre nosotros es frecuente la critica infundada
de que las ganancias del Banco de emisi6n han
sido excesivamente altas,

La explicacion de tales resultados, por otra
parte, la dimos desde el afio pasado al hacer
notar que el Banco Central de Chile, aprove-
chando la libertad en que lo deja su ley orga-
nica, mantiene la mayor parte de sus reservas
de oro depositadas en bancos del exterior, lo
que le reporta una considerable entrada por
concepto de intereses; al paso que el Banco de
la Repablica, en cumplimiento de las disposi-
ciones de su propia ley, conserva improductiva
la mayor parte de las suyas en sus bévedas en
Colompia.

Las cuentas de reservas de oro, billetes en
circulacion y depbsitos, de los tres bancos, tu-
vieron una baja, mas o menos considerable, en
el curso del Gltimo ano. Anotamos en seguida
la proporcion en que ese descenso se ha efec-
tuado, comparando las cifras de 30 de junio de
1930 con las de igual fecha de 1929, la cual
parece indicar que en Colombia se ha sentido,
por circunstancias especiales, con mayor inten-
sidad que en los otros dos paises, la crisis eco-
nbmica que predomina actualmente en todas
las naciones del mundo:

B. de la R. Banco Ceniral Baneo Central

Lolombia de Chile del Ecuador

Reservas de oro. 43.6% 23.19% 6.%
Billetes en circu-

18CI6N. . vv v verns s 367% 579 1929

Depésitos....... 36.5Y%  50.09% 5.6%

Es de notar quesi el descenso de los billetes
del Banco de la Republica, en relacion con la
baja de las reservas de oro, fue mucho mas sensible
que el del Banco Central de Chile, en cambio
la disminucion de los depositos, que hacen par-
te también del medio circulante, fue mas con-
siderable en la Gltima institucion que en al
primera,
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Billetes falsos

Circula actualmente una peii%osa falsificacién de bi-
lletes nacionales de § 10, serie C,, edicién de 20 de julio
de 1915, cuyas principales caracteristicas son las siguien-
tes: La numeracién, aunque parecida, no es igual a la
de la American Bank Note Co., y estd impresa en tin-
ta menos viva. El tamano es cuatro milimetros més cor-
to que el de los legitimos, y el J:apel menos fino y li-
geramente més grueso. El grabado es naturalmente mu-
cho menos perfecto y nitido que el de los auténticos, lo
que se observa especialmente en el retrato de Santander.

El comercio entre Colombia vy los EE. UU.

De acuerdo con las informaciones suministradas por
Mr. Walter J. Donnelly, Attaché Comercial de la Le-
gacibn Americana en esta ciudad, la balanza favorable
a Colombia en su comercio con los Estados Unidos, en
los primeros seis meses de este afio, sube aproximada-
mente a $40.209,000. Durante ese periodo, Colombia ex-
portd a los Estados Unidos productos por wvalor de
$53.431,000, e importé de ese pais mercancias avalua-
das en $13.222,000. En el mes de Junio, Colombia ex-
porté para los Estados Unidos por valor de $9.955,000,
e importd de los Estados Unidos por valor d: $2.029,000.

Los Estados Unidos importaron en el mes de Junio
133 294,000, libras de café, avaluadas en $19.010,000,
de las cuales 38.318,000 libras fueron de café colombia-
no, por valor de $7.930,000.

La existencia de café del Brasil en los Estados Uni-
dos, en 31 de Julio, era de 527,000 sacos, contra 362,000
sacos en la misma fecha del afio pasado. El café del
Brasil a flote, en la misma fecha, montaba a 327,000
sacos, contra 429,000 sacos en 31 de Julio de 1929, La
existencia de café suave en 31 de Julio era de 342,000
sacos, contra 398,000 sacos en el afio pasado

Los precios al contado de los cafés suaves colombia-
nos, en 1° de Afosr.o, eran los siguientes:

Bucarama avado, 16} a 17 centavos.

Medellin, 18 a 184 centavos.

Girardot y Manizales, 16 a 16Y centavos.

Los negocios e industrias en los Estados Unidos, en
el mes de Julio, tocaron el nivel méis bajo, aparente-
mente, en la declinaciébn usual en esta época del afio.
De shora en adelante la tendencia debe ser hacia un
mayor movimiento. La industria del acero, en cuatro
semanas consecutivas, se mantuvo trabajando en un
57% de su capacidad. Los fabricantes de autombviles
reasumieron operaciones, después de la suspensién mo-
tivada por los inventarios. Los contratos de construc-
cién sufrieron nueva baja, después de la reaccién favo-
rable de Julio. Los edificios pGblicos han sido el mejor
sostén de esta industria. El tréfico ferroviaric aument6,
pero continGa inferior al del afio pasado. La industria
textil redujo su producciébn. Un calor inusitado ha per-
judicado las cosechas y la distribucién de productos,

ara las operaciones del otofio, habrd abundancia de
créditos y dinero. Los precios de las subsistencias con-
tindian declinando.

Colombia estard representadaenel Congreso
Agricola de Estados Unidos

El ministro de industrias dicté una resolucién, por
medio de la cual comisiona al agronomo doctor Carlos
Durén Castro, director de la granja algodonera del
Valle del Cauca, para que en representacion del go-
bierno de Colombia, concurra a la conferencia de agri-
cultura, selvicultura e industria animal, que tendré lu-
gar en Washington del 8 al 20 de septiembre del co-
rriente afio.

La misién financiera

Desde los primeros dias del presente mes se encuen-
tran en esta ciudad, los consejeros financieros que in-
tegran la misibn Kemmerer, sefores doctor W. E La-
gerquist, J. T. Byrne, K. M. Williamson, W. W. Ren-
wick, J. L. Schaefer y William E. Dunn, quien viene
como Secretario general de la misién.

El profesor Kemmerer, que como se sabe es el jefe de
la misién, no podra salir de Estados Unidos, con rum-
bo a Colombia, hasta el dia 20 de los corrientes, Lle-
gar& a Bogot4, en los primeros dias del mes de septiem-

re. El contrato para traer a la misién fue firmado por
el profesor Kemmerer y por el encargado de n ios
de Colombia en Washinton, doctor Coronado Suérez.

Nos es grato presentar a los miembros de la misién
nuestro atento saludo y desearles un éxito completo en
el desarrollo de sus importantes labores.

La Cerveceria Continental aumentd su
capital

La Junta Directiva de la Cerveceria Continental apro-
bé, por unanimidad, el aumento del capital en quinien-
tos mil pesos, quedando de este modo el capital de la
empresa en dos millones quinientos mil pesos. Se sus-
cribieron a raiz de dicho aumento, y entre pocos accio-’
nistas, al rededor de doscientos cincuenta mil pesos.

El puerto de Cartagena

La Camara de Comercio de Cartagena dirigi6 a la
de Bogota el siguicnte telegrama con motivo del incen-
dio ocurrido en dicho puerto: «Sentimos comunicarles
destruccién, por causa incendio, muelle maritimo este
puerto, pero queremos hacerles saber que inmediata-
mente hase hecho acopio todos materiales necesarios
para sostener tréfico carga importacién, exportacién, en
forma tan eficiente, rﬁpiﬁa como antes».

«Boletin del Ferrocarril Central del Norte»

Hemos recibido el primer nimero correspondiente al
mes de julio Gltimo del «Boletin del Ferrocarril Central
del Norte», publicacién ésta que aparecerf mensualmente
y que serviri como érgano oficial de dicha empresa
ferroviaria.

Por medio de este Boletin se harfin conocer del pablico
el movimiento del ferrocarril al través Z: los informes
de contabilidad ?' estadistica, las disposiciones de la di-
rectiva, las resoluciones emanadas de la Gerencia vy, en
general, todas las medidas que se relacionen con la vida
y desarrollo de esa importante ferrovia.

Celebramos la aparicién de este nueve érgano de pu-
blicidad y le anunciamos el canje.

La solidez financiera de Francia

La situacién financiera de Francia nunca habia esta-
do tan sélida en toda la duracién de la tercera repi-
blica, declar6 el ministro de finanzas, M. Paul Rey-
naud, en un discurso pronunciado en Epinal.

Refiriéndose al influjo del oro a Francia, que ha sus-
citado criticas en algunos circulos por considerarse da-
fiino para la economia nacional el almacenamiento de
cantidades innecesarias, dijo:

<En el término de un afio el Banco de Francia ha
aumentado sus reservas en oro en nueve mil millones
de francos, lo que da un total de cuarenta y cinco mil
millones, es decir, el cincuenta y uno por ciento de la
circulacién en billetes, mientras que la ley requiere so-
lamente que haya un treinta y cinco por ciento de re-
serva metdlicas.
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