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Situacion general de los negocios

En la segunda quincena de agosto continué la
quietud en las transacciones, tanto comerciales
como bursatiles. Al empezar el presente mes se
inicio en Medellin una reaccion en el mercado
de valores, que pronto se sinti6 en Bogotd, cu-
yo efecto ha sido la firmeza y aun avance en las
cotizaciones, principalmente en las de acciones
bancarias.

La situacion del mercado neoyorquino, cuya
influencia tiene que ser casi decisiva entre nos-
otros, como lo es hoy en todos los mercados
mundiales, no tuvo variacion apreciable en el mes
de agosto, especialmente en lorelativo a las ele-
vadas tasas de interés que alli siguen rigiendo.
Es de notar, sin embargo, que ultimamente se
logré colocar en buenas condiciones un emprés-
tito chileno y ha mejorado la cotizacion de al-
gunos valores colombianos. Uno de los grandes
bancos de Nueva York nos escribe con fecha 28
de agosto dltimo sobre la situacion del merca-
do, y nos dice lo siguiente: «Nuestro mercado
monetario se ha mantenido firme desde hace al-
gln tiempo, y la opinién general indica que es-
tas condiciones seguiran por varios meses mas,
ya que la estacion estival estd al terminar, y en-
tramos en un periodo comercial generalmente
muy activo, debido a la gran demanda temporal
de fondos para financiar las cosechas durante el
periodo transitorio de su recoleccion hasta su
venta. Entre tanto nuestro mercado sigue muy
activo, exigiendo fondos muy importantes para
sus operacioness,

Acerca de la situacion y de los prospectos
del pais en lo econdmico y en lo fiscal, se ha
disertado mucho dltimamente en la prensa y en
las Cémaras legislativas. En la de Representan-
tes se desarrollé un célebre debate sobre tales
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asuntos, en el que el seior Ministro de Hacien-
da, doctor Esteban Jaramillo, sostuvo la bondad
de tal situacion, en uno y otro aspecto, contra
quienes temen que el pais se halle abocado a
una grave crisis, producida porque la cuantia de
nuestros compromisos o la magnitud de las obras
emprendidas supere a las capacidades de la na-
cién, o porque la inesperada suspension de los
recursos que se obtienen en el exterior produz-
ca una paralizacion en tales obras, antes de que
ellas estén terminadas, o siquiera en estado de
ser reproductivas,

Indudablemente es la realizacion de nuestras
principales vias de comunicacion, necesidad vi-
tal de la nacién y condicion precisa de su pro-
greso. Tal realizacion sélo es factible con el apo-
yo en amplia escala del capital extranjero. Este
capital lo hemos obtenido, y podemos seguir ob-
teniéndolo, en condiciones cada dia mejores, y
el pais cuenta con recursos para atender cum-
plidamente a compromisos mucho mayores que
los que hay contraidos. Asi pueden resumirse
los puntos de vista del sefior Ministro de Ha-
cienda, y hasta ahi sus brillantes exposiciones
son irrefutables.

Pero, por otra parte, no puede tampoco remi-
tirse a duda el hecho de que se han cometido
costosos errores en la construccion de las tan
necesarias obras, y que la direccion oficial, en
nuestro caso, no ha hecho sino confirmar la ex-
periencia que en todas partes la muestra deficien-
te y cara. Ni tampoco que se ha desarrollado un
espiritu de prodigalidad en los gastos publicos,
que es fuerza refrenar a toda costa, si queremos
conservar la sanidad de las finanzas y del cré-
dito de la nacion. Por desgracia, el Congreso na-
cional, fiscal nato de esos gastos y cuya misién
principal consiste en mantener el orden y la eco-
nomia en la administracion publica, es el prime-
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ro en dar el ejemplo de la prodigalidad y la im-
prevision, votando gastos y auxilios nada urgen-
tes, a veces ni utiles, que vienen a recargar pe-
sadamente el presupuesto nacional, con serio pe-
ligro de romper el equilibrio de éste, que con
tan tenaz y viril esfuerzo tenemos conquistado.
Semejante politica de nuestros legisladores va
trayendo sobre las instituciones parlamentarias el
desprestigio, lo que no es el menor de los males
que produce.

Repetidas veces ha llamado el Banco de la Re-
publica la atencién hacia tan inconvenientes pro-
cederes.

En el nuevo sistema de adelantar las obras pu-
blicas por medio de contratos, estd puesta la es-
peranza de que se remedien las deficiencias que
hemos anotado. Por fortuna cesaron ya las difi-
cultades que tal propésito habia encontrado, y
confiamos en que pronto se hallarén perfecciona-
dos los contratos, para que puedan las casas cons-
tructoras emprender los trabajos, que sin duda se
llevarén a cabo en las mejores condiciones téc-
nicas y econdmicas.

La situacion fiscal

Sigue satisfactoria la situacion fiscal. El pro-
ducto !de las rentas continia bien alto, co-
mo que en el mes de julio, si bien produjeron
menos que en junio, ascendieron a § 6.000,563.22,
y en el de agosto, cuyo dato exacto ain no se
conoce, probablemente serdn mayores, por colec-
tarse en €l parte muy considerable del impuesto
sobre la renta, el que, con el nuevo cardcter de
progresivo que se le ha dado, parece que lle-

gard a un rendimiento varias veces mayor que
el que tenia antes,

La situacion bancaria

Se mantiene la holgura en los bancos: bien lo
demuestra el bajo monto de sus préstamos y re-
descuentos en el de la Republica, que en 31 de
agosto era de $ 4.500,660.00.

Tal situacion, sin duda, ha llevado a uno de
los grandes bancos de la ciudad, el Hipotecario
de Colombia, a reducir su tasa de interés para
los préstamos comerciales a corto plazo al 8!/,°/,
anual, y aun al 8%/, para clientes cuya cuenta
corriente tenga un movimiento importante. Esta
resolucion ha causado en el publico bastante sor-
presa, puessejuzgaba que el alza de las ratas de in-
terés en los Estados Unidoshacia impracticable por
ahora la baja que para la tasa en Colombia se
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consideraba inminente hace algunos meses, en
vista de la abundancia de dinero en los bancos.
Ella parece indicar, lo mismo que el bajo monto
de los redescuentos en el Banco de la Repiibli-
ca, que esa abundancia contintiia, y con ella las
circunstancias favorables para que se reduzca el
arrendamiento del dinero.

También a esa reduccién puede contribuir la
proxima apertura de Sucursales en Colombia
del National City Bank, de Nueva Yok, que se
anuncia como cierta, y la que traera nuevos ca-
pitales al pais y un nuevo factor de progreso
con la instalacion entre nosotros de la pode-
rosa instituciéon norteamericana.

Cambio exterior

Al 102-%,2/, se ha mantenido el cambio por
dolares a la vista, tipo [que marca el méaximum
que para el alza ha fijado el Banco de la Repii-
blica, que a ese precio vende las cantidades que
se le solicitan, en cumplimiento de su misién es-
tabilizadora. Durante el mes de agosto vendio el
Banco § 1.461,000, correspondiendo la mayor par-
te de esa cantidad a las primeras semanas del
mes, pues ultimamente el pedido se ha reducido
mucho, lo que muestra que hay otras fuentes de
aprovisionamiento, probablemente el Gobierno y
los bancos, y hace presumible una baja para no
muy tarde.

Gl café

Quieto se ha mantenido el mercado del café,
tanto en Colombia como en el exterior, pues las
oscilaciones en el precio han carecido de im-
portancia. Se acerca ya la estacion otohal, cuan-
do ese mercado se anima en los Estados Unidos,
y que es también la época de la florecencia en
el Brasil, correspondiente a la cosecha de 1929-30,
que ha de ser factor de primer orden para juz-
gar el futuro del negocio. Es de esperarse por
tanto que pronto se manifieste en el mercado
una tendencia més definida, en uno u otro sen-
tido, que nos inclinamos a creer sea de firmeza,
teniendo en cuenta el dominio que en ese nego-
cio mantiene el Instituto de Defensa del Café del
Brasil, y la actual escasez de cafés colombianos.
Los precios actuales son: en Nueva York, para
el Medellin Excelso, $0,28,%/,; para el Bogota,
primera, $0.27,/,; en Girardot, § 65, la carga,
pilado, y § 50, en pergamino.

Se ha empezado ya a recolectar la cosecha
en Antioquia y Caldas, que se presenta buena,
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aunque no extraordinaria. En los departamentos
centrales, la cosecha intermedia, o de mitaca, que
pronto se cogera, ha sufrido bastante por el tiem-
po excesivamente seco, el que también ha per-
judicado las florecencias para la proxima cosecha
principal.

Las salidas a los puertos de embarque ascen-
dieron en el mes de agosto a 199,732 sacos, contra
199,970 en julio y 176,180 en agosto de 1927. Des-
deenero han salido1.944,125 sacos, contra 1.798,849
que salieron en igual periodo del afo pasado.

Sucursal de Manizales

Por motivos de salud hubo de retirarse el doc-
tor Hernando Acosta V. del puesto de Gerente
de la Sucursal del Banco en Manizales, que des-
empend por algunos meses con alta competen-
cia y a entera satisfaccion de la direccion del
establecimiento.

Para reemplazar al ddctor Acosta acaba de
ser designado el doctor José Maria Arango, cu-
yas dotes de inteligencia y honorabilidad lo ca-
pacitan para desarrollar en ese importante puesto
una benéfica actuacion.

&l sistema de los Bancos de emision

En el nimero de agosto de la excelente
revista mensual del National City Bank, de
New York, en donde se explican con gran cla-
ridad los antecedentes y las causas de los acon-
tecimientos ocurridos en el mercado monetario
norteamericano en ios iltimos meses, encontra-
mos los siguientes conceptos que recomendamos
a quienes censuran el bajo monto de los redes-
cuentos del Banco de la Republica:

«Nadie que tenga una nocion exacta de los
principios fundamentales en que descansa el sis-
tema de la Reserva Federal opinard que es acer-
tado permitir que los bancos pertenecientes al
sistema se hallen constantemente adeudados con
los bancos oficiales. El sistema de la Reserva
tiene por objeto servir de recurso para ayuda
momentdnea, y debe recobrar su capacidad normal
de crédito, a fin de mantener intacto su poders.

Los criticos del Banco

En la campaia de censuras que desde su fun-
dacion ha soportado el Banco de la Repiiblica,
Relator, de Cali, se ha distinguido por la frecuen-
cia de sus ataques y la forma agresiva y violenta
en que los hace, sin que hayamos podido expli-
carnos el por qué de ese tono, tan ajeno al tra-
tamiento de temas de esta indole.

La «linea basica» ha sido motivo ultimamente
de la ofensiva del diario calefo, y de su princi-
pal colaborador financiero, don Francisco Restrepo
Plata, quienes la acompafian siempre de agresio-
nes personales, que a fuerza de inadecuadas re-
sultan ridiculas, contra el Gerente del Banco,
que en este caso ha sido simple ejecutor de las
disposiciones de la Junta.

Ha sido en vano explicar reiteradamente que
esta medida, de cardcter reglamentario, no ha
restringido en lo minimo el crédito, pues dentro
de ella los Bancos tienen amplio margen para sus
operaciones, y que fueron éstos quienes solicitaron
la reglamentacion del crédito, que es lo que la
<linea basica» ha venido a realizar.

Otro motivo de los ataques del diario de Cali
ha sido el incidente relativo a la operacion pro-
puesta para el Banco Agricola Hipotecario, de
que habldmos en nuestra anterior entrega. Se bas6
Relator para ello en un telegrama, sin fundamen-
to, de su corresponsal en Bogoté, en que se acha-
ca a los Bancos particulares el fracaso de la ope-
racion y se agrega que c<tanto ésta (la Junta Di-
rectiva del Banco de la Repiblica) como la Ge-
rencia del mismo establecimiento, han pasado a
ser directiva y Gerencia de los bancos particula-
ress* Ya se sabe, pordeclaraciones hechas en la
prensa, que los representantes de los bancos vo-
taron afirmativamente la operacion; ya el Geren-
te del Banco Agricola protesto, también por la
prensa, contra aquel cargo y reconocio el eficaz
apoyo que le han prestado a dicho establecimiento
las instituciones de crédito a quienes se acusaba
de hostilizarlo.

Sobre esa base falsa de su mal informado co-
rresponsal, editorializa Relator, en forma de ve-
ras extrana.

Después de calificar, despectivamente, de «fi-
nancistas tropicaless, a los directores del Ban-
co, aunque las altas autoridades financieras a
quienes €l se acoge nacieron y viven en la zona
torrida, agrega:

«Hemos entendido y seguimos entendiéndolo
asi, que la mente del legislador, al dictar las le-
yes de reforma financiera, entre las cuales vino
la que cre6 el Banco de la Repiblica, no fue
en forma alguna formar un banco de mera es-
peculacién.... sino dotar al pais de un estableci-
miento con altas misiones qué cumplir, muy di-
ferentes por cierto que (sic) la de repartir divi-
dendos del tres por cientos.

¢ Qué quiere decir esto de dividendos del 39/?
Si es 3%, anual, serian demasiado bajos, y me-
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recedores de aplauso entusiasta de Relator, tan
enemigo de la especulacion. Si se quiso decir que
el Banco da dividendos del 3%/, mensual, seme-
jante aseveracion, més que falsa, es absurda, co-
mo lo comprende quienquiera que haya visto un
balance del Banco.

A proposito de dividendos, como don Eduar-
do Lopez, al exponer su extrana teoria de que
las reservas de oro del Banco de emision deben
estar depositadas en los bancos particulares o en
manos cEeI publico, habla también de los «mag-
nificos dividendos» del Banco de la Repiiblica,
conviene aclarar el punto.

Las acciones de los bancos de emision, lo mis-
mo en Colombia que en todo el mundo, se con-
sideran como papeles de inversion de primer or-
den, por su absoluta seguridad, aunque sus ren-
dimientos son generalmente reducidos, al compa-
rarlos con los de otros valores, por las limitacio-
nes a que estan sometidos, causa, por otra par-
te, de aquella seguridad. Al estudiar la rentabi-
lidad de las acciones del Banco de la Republica
en 1927, lo que se hizo en el nimero de mayo
de esta Revista, aparece que ellas produjeron un
8.829/, anual, procﬁmto bien moderado, si se tie-
ne en cuenta que el de los otros bancos pasé
generalmente del 10, y aun del 129/,.

Por lo demas, a nadie se le habia ocurrido
acusar al Banco de la Republica de hacer nego-
cios con un criterio de especulacion, cuando su
ley orgénica no sélo se los prohibe sino que le
veda aun apoyarlos en forma alguna. Est:La re-
servado a Relz!or el sensacional descubrimiento.

Y cuando éste descubre en la negativa a ha-
cer la operacion con el Banco Agricola un mo-
vil de codiciosa especulacion, no se fijé que en

ese negocio, compra de cédulas del 87/, el Ban-
co de la Republica iba a obtener una utilidad
mayor que la que le dejan los redescuentos a los
bancos afiliados, que hace al 7%/,. Pero era pre-
ciso encontrar la especulacién voraz en toda ac-
tuacion del Banco.....

No deseamos entrar en polémicas de prensa.
Consideramos conveniente, mas atn, necesario,
que las actuaciones todas del banco de emision
se estudien escrupulosamente por la prensa, co-
mo que es éste una institucion de caracter cua-
si-piblico, de importancia tnica para el pais. Pe-
ro que se traten esos asuntos con criterio mo-
derado y cientifico, sin tergiversar los hechos, sin
agresiones personales, tan extrafias a la cuestion,
y con algin conocimiento de los temas que van
a tratar, por parte de los escritores que estudien
la materia. Parece que sea ése un minimo de
exigencia.

Huésped de honor

Mr, William Miller Collier, ex-embajador de los
Estados Unidos en Chile, y distinguido hombre
publico y escritor, acaba cre hacer una visita a
nuestro pais, donde fue recibido como huésped
del Gobierno de Colombia, aunque no trajo car-
go oficial alguno.

Mr. Collier recorrié una buena parte del te-
rritorio nacional, pues estuvo en los departamen-
tos del Valle, Cauca, Caldas y Tolima, y en la
capital de la Republica, de donde se dirigi6 por
hidroavién a Barranquilla y Santa Marta. El Ban-
co de la Republica tuvo el honor de recibir su
visita en esta ciudad. Lleva él impresiones muy
favorables de nuestra patria, y deja en ella gra-
to recuerdo y sinceras amistades,

6L MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK

Quietud del mercado. - §l café “Robusta” sube de precio. - Debilidad de las calidades colom-
bianas. - “ Distress Coffee”. - Se mantendrd el plan brasilero de valorizacion. - Fuerza del Ins-
tituto de defensa. - Noticias de nuestro Corresponsal transmitidas por cable.

Nueva York, septiembre 10 de 1928,

El mercado de café en Nueva York se mantie-
ne extremadamente inactivo y los precios para
casi todas las calidades han bajado '/, de centa-
vo, desde nuestro cable anterior. Una importan-
te excepcion ha sido el café <Robustas, que ha
ganado un centavo en el curso de un mes y esta
escaso. El precio para este café ha ido subiendo
constantemente con su popularidad para mezclas,
debida no so6lo a su excelente calidad y carencia
de imperfecciones, sino también a su bajo precio
relativo.

El mercado para las clases colombianas esta
débil, y llegan de distintos lados ofertas de ven-
tas baratas, lo que da la impresion de que hay
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en el mercado lo que llaman «café de apuross
(distress coffee).

Los precios para la mayor parte de las calidades
estan '/, de centavo mas bajos que hace un mes.

Los cafés de Santos averiados por lluvia, de
que se hablo en un cable anterior, se estan reci-
biendo intercalados en los embarques a Nueva
York, a juzgar por los reclamos que se han pre-
sentado.

Una caracteristica importante del mes pasado
ha sido la decision tomada por la Convencién
Cafetera de San Paulo, de mantener el plan de
valorizacion, y el Instituto de Defensa del Café
parece que conserva su fuerza, a juzgar por la
disposicion que muestran los intereses briténicos
para seguir haciéndole préstamos.
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LA POSICION DEL BANCO DE EMISION

Conocida es de todos la situacion anormal que
se ha presentado en los Estados Unidos durante
los iltimos meses, como consecuencia de la ola
de especulacion que afecta los valores negocia-
bles y se ha hecho sentir en proporciones desu-
sadas en el mercado monetario. Tal situacion trajo
como resultado inmediato el alza paulatina y fir-
me del tipo de descuento de los Bancos de las
Reservas Federales, medida esta que el profesor
Cassel, de transito en los Estados Unidos, no
aprobo por estimar que perturba el sistema mo-
netario del mundo entero, recomendando en su
lugar que se buscase la forma de restringir la
especulacion «por influencias morales», y que ha
dado ocasion de que se discuta la eficacia del
sistema de las Reservas Federales para controlar
el mercado monetario y se expongan diversas
opiniones sobre la verdadera posicion del banco
de emision y la esfera don-

<El rasgo saliente en la situacion del erédito
durante las dltimas semanas, desde el punto de
vista de los bancos oficiales de la Reserva Fe-
deral, ha sido un incremento rapido en el volu-
men total de crédito bancario, que ha requerido
un incremento en el crédito otorgado por la Re-
serva Federal. En efecto, el total de préstamos
e inversiones de bancos pertenecientes a la Re-
serva Federal cuyo activo representa cerca de
40 por ciento del activo total de todos los ban-
cos del pais, ha aumentado en mil millones de
délares durante las diez dltimas semanas. Este
aumento ha sobrevenido después de otro aumen-
to de mil millones de dolares en los seis meses
precedentes, y representa una razon de incremen-
to mucho mas rapida que la requerida para sa-
tisfacer las necesidades de la agricultura y del
comercio. Un analisis del reciente aumento re-
vela que una tercera parte

de él debe ejercitar su in-
fluencia y llevar a cabo su
labor inquisitiva sobre la
destinacion de los fondos
que suministra por interme-

El banco ceniral no puede fomentar la especula-
cién, que no crea riqueza sino que Unicamente le
cambia de poseedor, en forma sibita y desproporcio-
nada, y cuyss inversiones, por cumplirse ordinaria-

it te en lo
dio de los bancos afiliados. R

Dado que el sistema ban-
cario nuéstro, cuyo centro
lo constituye el Banco de

dan afectadas, mas que otra cualquiera, por las reac-
ciones inevitables, todo lo cual contribuve a quitar-
les el cardcter de liquidas.

de desorden financiero, que-

| se debio a préstamos co-
merciales, reflejando la me-
joria de los negocios des-
| pués del nivel minimo a que
llegaran en diciembre alti-
mo; las otras dos terceras
partes consisten en présta-
mos sobre acciones y bo-
noss.

la Repiblica, esta basado
en el de las Reservas Federales, tiene importancia
no solo tedrica, sino practica, el conocimiento y
examen de aquellas diversas opiniones que, por
referirse a aspectos fundamentales del sistema,
resulta conveniente estudiar, ora se trate de los
periodos de actividad anormal, ya también de la
marcha regular del instituto central de emision.
La dltima entrega de la revista mensual de
“The National City Bank of New York” trae en
sus columnas las partes mas salientes del dis-
curso de Mr. W. R. Burgess, del Banco de las
Reservas Federales de Nueva York, pronunciado
ante la Asociacion de Banqueros, de dicho es-
tado, en que trato de fijar la actitud de los Ban-
cos de las Reservas Federales en el otorgamien-
to de crédito para inversiones en acciones.

La opinion de Mr. Burgess

El extracto de dicho discurso, segin la revista
citada, es el siguiente:
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«Con el fin de otorgar es-
tos nuevos préstamos, los bancos pertenecientes
a la Reserva Federal han aumentado en gran
parte sus propios préstamos en los bancos ofi-
ciales, y de tal suerte se ha incrementado fuerte-
mente la magnitud del crédito concedido por la
Reserva Federal. Es aqui donde comienza la res-
ponsabilidad del sistema de la Reserva Federals.

Después de hacer ver como aquellos présta-
mos de los bancos pertenecientes al sistema obli-
garon a los bancos oficiales a conceder mayor
crédito a fin de satisfacer las exigencias regula-
res del comercio, Mr. Burgess encarecio la im-
portancia de preservar las reservas nacionales de
crédito para futuras necesidades. Dijo:

«El reservoir de crédito de la Reserva Federal
dista mucho de haberse agotado. Debido al giro
de los acontecimientos econdmicos, poseemos una
ingente reserva de oro que basta para cuales-
quiera necesidades ordinarias durante ainos. Pero
ello apenas puede constituir una razon para derro-
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char nuestras reservas en un incremento del cré-
dito que resulta mas rapido que lo requerido
por el comercio nacional. El desarrollo economi-
co del pais prosigue a paso vigoroso, y el co-
mercio y la agricultura nacionales requieren de
afio en afo mayor suma de crédito bancario y
mayores reservas bancarias. Probablemente, en
ainos venideros, otros paises que ahora tienen defi-
cientes reservas de oro, recibirin parte de nues-
tras actuales reservas por efecto natural de leyes
econémicas, Debemos encontrarnos en la libertad
de permitir tal disminucién en nuestras reservas
sin restringir el otorgamiento de crédito para el
comercio interno. Una larga reserva de crédito
es un apoyo que no debemos disipar empleén-
dolo en forma prodigas.

La responsabilidad de los bancos afiliados

Dirigiéndose a un cuerpo de banqueros, decla-
r6 que aellos incumbia la responsabilidad por la
aplicacion del crédito de la Reserva Federal, di-
ciendo:

«A los bancos pertenecientes a la Reserva Fe-
deral incumbe la responsabilidad por el persis-
tente empleo de fondos de la Reserva como base
del rapido incremento en el volumen del crédito
para propositos que se encuentran fuéra de las
necesidades ordinarias de la agricultura y el co-
mercio. Los bancos oficiales de la Reserva Fe-
deral carecen de poder para determinar los fines
concretos del crédito. En tal sentido otorgan el
crédito al por mayory no al por menors.

«Es el ;banco perteneciente a la Reserva, que
concede crédito al por menor, el que decide los
propositos a que se ha de aplicar el crédito.
Nuestro sistema bancario no se halla rigidamen-
te regido por autoridades superiores; a mi juicio
es un sistema democrético en el cual cada uni-
dad posee facultades y responsabilidades. En la
aplicacién de este principio, el sistema de la Re-
serva Federal siempre esta dispuesto a otorgar
préstamosfa los bancos pertenccientes al siste-
ma a tiposideterminados por la situacion gene-
ral del crédito. A los bancos pertecientes al sis-
tema corresponde el poder y la responsabilidad
en el empleo detallado de tales fondoss.

«Dichos bancos deben actualmente al sistema
de la Reserva Federal 800.000,000 de dolares,
mientras que al’mismo tiempo ponen al servicio
de la especulacion mayor suma de dinero que
nunca anteriormentes.
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La funcién del banco de emision

El banco de emisién, como es sabido, corres-
ponde a un tipo especial que difiere substancial-
mente de los bancos hipotecarios o comerciales,
La funcion principal que concierne al primero es
lade controlar el mercado monetario del pais, vi-
gilando y dirigiendo las alternativas del medio
circulante y los movimientos del crédito, para lo
cual, y para el apoyo que debe prestar a los bancos
afiliados, en las situaciones de emergencia, dispo-
ne de medios apropiados, cuyo éxito depende en
gran parte de la liquidez de sus activos. A eso mi-
ran las prescripciones rigurosas que contiene la ley
organica al determinar las operaciones permitidas
al banco de emision, entre las cuales se cuenta
la que le prohibe negociar en ninguna forma docu-
mentos cuyo valor ha sido o va a ser empleado
en objetos de especulacién. El banco central no
puede fomentar este género de actividad, que no
crea riqueza sino que unicamente le cambia de
poseedor, en forma sibita y desproporcionada, y
cuyas inversiones, por cumplirse ordinariamente
en los momentos de desorden financiero, quedan
afectadas, mas que otra cualquiera, por las reac-
ciones inevitables, todo lo cual contribuye a qui-
tarles el cardcter de liquidas.

Ahora bien, si el banco de emision no tiene
la facultad, y mas atn, la obligacion de enterar-
se hasta donde sea posible de la inversién dada
o por darse al producto del documento que se
le presenta para su descuento, jcémo podra lle-
nar debidamente sus funciones esenciales, si los
mismos bancos afiliados pueden verse tentados a
entrar en el movimiento de especulacion, o por
lo menos a fomentarla entre sus clientes median-
te cierta amplitud en la concesién del crédito?
La responsabilidad del banco de emisién es muy
grande para que pueda prescindir del examen di-
recto de cada operacion que se le plantea; y si
es cierto, como lo dice Mr. Burgess, que aquél
otorga el crédito al por mayor y los bancos afi-
liados lo distribuyen al por menor, no lo es me-
nos que tanto el uno como los otros han de pro-
ceder con la certidumbre de que los fondos que
salen del banco de emision, estdn destinados a
los fines licitos y convenientes que la naturaleza
de aquél y sus reglamentos organicos determinan,
En rigor, pues, tanto a los bancos afiliados como
al banco de emision corresponden “el poder y la
responsabilidad” en el empleo de tales fondos.

Criterio seguido por el Banco de la Repiblica

Este ha sido el criterio que ha prevalecido en-
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tre nosotros desde un principio, El Banco de la
Repiiblica redescuenta las obligaciones de los ban-
cos accionistas, pero examina por su cuenta la
naturaleza de la inversion y exige a aquéllos que
se cercioren también de ella. Efectivamente, la
formula que contiene la solicitud de redescuen-
to que firman los bancos accionistas, es esta:
«Certificamos que segin nuestro leal saber y
entender los préstamos motivo de las obliga-
ciones presentadas han sido hechos para fines
comerciales, agricolas o industriales y que su
valor no ha sido ni ha de ser empleado en in-
versiones de caracter permanente, tales como
compra de tierras, edificios, minas, maquinaria o
mobiliarios, ni en objetos de especulacion, siendo,
por lo tanto, redescontables en el Banco de la
Repiblica, de acuerdo con las disposiciones de
la ley 25 de 1923. Queda autorizado dicho ban-
¢o para pedir el inmediato retiro de cualquiera de
las obligaciones ya redescontadas, cuando él tenga
motivos para considerar que el valor de ella ha sido
empleado en alguno de los objetos enumeradoss.

Asi, el Banco de la Republica procede sobre la
garantia que representa la declaracion del banco
afiliado, pero no prescinde de la obligaciéon que
a él toca, de cerciorarse de que el crédito que
otorga se halla conforme con sus reglamentos.

Sin duda seria més comodo eludir la respon-
sabilidad que le concierne, acogiéndose al “siste-
ma democratico,” que proclama Mr. Burgess, “en
el cual cada unidad posee facultades y responsa-
bilidades;"” pero entonces facilmente llegariamos
a la conclusién practica de que el banco de emi-
sion, en vez de dominar el movimiento general
del crédito, tendria que aceptar la direccion de
los bancos afiliados, con lo que perderia su ra-
zon de ser. Si a nuestro sistema bancario actual
no se le pudiera exigir directamente la respon-
sabilidad que le concierne por el uso consciente
y pleno de sus funciones propias, sobraria la re-
forma de 1923,

JOSE ARTURO ANDRADE

EL COMERCIO ENTRE COLOMBIA Y LOS ESTADOS UNIDQS

El Departamento de Comencio de los Estados
Unidos, Washington, ‘D. C., ha comunicado por
cable a la oficina comercial de la Legacion Ame-
ricana en esta ciudad, los siguientes detos:

«El valor total de las importaciones de los Es-
tados Unidos, provenientes de Colombia, duran-
te el mes de julio, fue de $ 8.050,000; las ex-
portaciones para Colombia valieron $ 5.560,000.
El monto total de las importaciones de café en
los Estados Unidos fue de 108.421,000 libras, por
valor de $ 23.969,000. De esta cantidad, 21.583,000
libras fueron de café colombiano, por valor de

$ 5.716,000.

«Los negocios y las industrias principiaron a
mejorar en agosto. La industria del acero traba-
ja en un 83 por 100 de su capacidad. La auto-
moviliaria continta en alto grado de prosperidad.
El trafico ferroviario mejora. Las utilidades de
las companias ferrocarrileras han subido. Los
contratos de construcciones han disminuido le-
vemente. Las operaciones en la Bolsa han hecho
record por su volumen y por lo alto de las co-
tizaciones. Los corredores renuevan sus présta-
mos a los nuevos y mas altos tipos de interéss,

INSTITUCIONES AFILIADAS AL BANCO DE LA REPUBLICA

Bancos Nacionales

Banco de Bogotd. - Bogota.

Banco de Bolivar, - Cartagena.

Banco de Colombia. - Bogota.

Banco Comercial de Barranquilla, - Barranquilla.
Banco del Estado. - Popayan.

Banco Hipotecario de Colombia. - Bogota.
Banco Nacional de Sabanas. - Sincelejo.

Banco de Oriente. - Rionegro.

Banco de San Gil. - San Gil.
Nuevo Banco de Sonsén, - Sonsén.

Bancos Extranjeros

The Anglo-South American Bank, Limited, - Bogota.

Banco Alemén Antiogueiio. - Medellin.

Banco Francés e ltaliano para la América del Sud. - Bogota,
Banco de Londres y América del Sud. - Bogota.

The Royal Bank of Canada. - Bogota.
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6L SISTEMA BANCARIO DE LAS RESERVAS FEDER ALES

Directores del Lloyds Bank Limited. Es una clara y completa exposicién del sistema implantado en los Estados Unidos, he-

|——|EMOS traducido esta importante conferencia, dictada recientemente en Londres por el Honorable R. H. Brand, uno de los

cha desde el punto de vista de su influencia mundial por un autorizado banquero inglés. Esta lectura fue radio-difundida por

toda Inglaterra, y la tomimos del Lloyds Bank Monthly,

La influencia del sistema bancario de las Reservas
Federales en el mundo entero

El topico sobre el cual he de hablaros esta
noche es el sistema de las Reservas Federales
de los Estados Unidos, el sistema central banca-
rio mas extenso del mundo. Probablemente mu-
chos lo consideraréis tema érido, sin relacion al-
guna con vuestra vida diaria, y de poco interés
para nuestro pais. Y la verdad es todo lo con-
trario. El bienestar de cada uno de nosotros, no
solamente en Inglaterra sino en todo pais civili-
zado, se afecta con el manejo correcto o des-
acertado del sistema de las

L]

Si ellos permitiesen serias fluctuaciones, fiebres
y abatimientos, primero un tipo bajo de interés
y luégo uno alto, subidas y caidas en el nivel
de los precios, los efectos de aquéllo para no-
sotros y para el resto del mundo serian lamen-
tables. Si su tipo de interés fuere alto, alto de-
beré ser el nuestro también, para proteger nues-
tro oro. Si ellos atravesaren periodos de inflacién
y desinflacion, nosotros nos veremos igualmente
afectados. El sistema industrial moderno ha es-
tado siempre sujeto a ciclos de prosperidad y su
reverso. Quizis no puedan evitarse del todo, pero
ciertamente una de las mayores influencias para

prevenirlos es el acertado

Reservas Federales. Los Es-

*Clomo una potencia para el bién o para el mal, no hay du.

control de la moneda y el

tados Unidos son hoy sin
duda la entidad més fuerte
del mundo, econdmica y fi-
nancieramente. Su produc-
cion es tan enorme, tan
enormes sus ahorros, y tan
grande, en consecuencia, su
fuerza economica, que cual-

da de que, debido a ln fuerza econdmica supetlor de los Esta.
dos Unidos, el stema de las Reservas Federales es dnico en el
mundos.

«El desajwste y el desequilibrio, debidos al caos en las mone.
dos y en los cambios, han causado al mundo una pérdida eco.
némica mayor que todo lo que destruys la guertas.

“No hay ningin d llo mod que ¢l de
la creciente cooperaciin entre los bancos centrales. Los hnancis-
tas i daderos internacional ¥ d
de la paz. El capital y ¢l erédito no conocen lronteras. En ¢l

mis 1

rionales son loa

movimiento mundial, los bancos centrales deben lievar la van-

crédito, ejercido por los
grandes bancos centrales,
Como una potencia para el
bién o para el mal, no hay
duda de que, debido a la
fuerza economica superior
de los Estados Unidos, el
sistema de las Reservas Fe-

quier desorden en sus finan-

. i guardias,
zZas O en su economia tiene

derales es unico en el mun-
do. No me arrepiento, pues,

que afectar profundamente

al resto del universo. Una crisis en Norte Amé-
rica seria inmediatamente sentida al través del
mundo entero, tanto o talvez mas, que una
crisis en Londres. El mundo ha venido gra-
dualmente restableciéndose sobre la base del
oro. Mientras otros paises tienen apenas un pe-
queio margen de oro sobre sus necesidades esen-
ciales y se afectan inmediatamente con su ex-
portacion, los Estados Unidos tienen hoy en su
poder la mitad de la existencia de oro del mun-
do, y pueden facilmente perder muchos millones
de libras, sin efecto ninguno serio para su sis-
tema de crédito. Sobre los directores del siste-
ma de las Reservas Federales recae, por consi-
guiente, y mas que sobre los directores de otros
bancos centrales, la responsabilidad de mantener
estable en el mundo entero el valor del oro, has-
ta donde esto depende del control del crédito,
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de haber dicho que merece
ser estudiado.

Una necesidad fundamental de nuestra civili-
zacion es la de que todo gran pais, y si fuese
posible todo pais, posea una organizacion finan-
ciera estable y elastica, basada en cada caso en
una organizacion central bancaria, estable y elas-
tica también. Sobre una base tal, pueden obte-
nerse condiciones monetarias estables, un siste-
ma estable de crédito, y, hasta cierto punto, un
nivel estable de precios, fijado por el control del
banco central, en equilibrio con las circunstancias
que rijan en otros paises. Y digo que hasta cier-
to punto, porque, al fin y al cabo, los precios
dependen de factores ain mas fundamentales,
por ejemplo, de la mayor o menor produccién
del mismo oro, o de la mayor o menor eficiencia en
la produccion de otras mercancias. Para la prospe-
ridad futura del mundo, yo considero esta esta-
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bilidad en los precios como una de las necesi-
dades mas fundamentales. Después de la guerra
he tenido buenas oportunidades de estudiar los
problemas econémicos y financieros del mundo, y
es mi opinion deliberada la de que el desajuste
y el desequilibrio, debidos sin duda a muchas
causas, pero mas que a todas al caos en las mo-
nedas y en los cambios, han causado al mundo
una pérdida economica mayor que todo lo que
destruyo la guerra. La destruccion material pue-
de remediarse pronto, pero los obsticulos defi-
nidos y duraderos con que tropieza la produc-
cién son mal mucho mas grave.

Los desastres producidos por el wviejo sistema de
bancos desligados y sin control

El sistema de las Reservas Federales es, ade-
mas, digno de estudio, como ejemplo de una re-
forma deliberada, consciente y de vastos alcan-
ces, llevada a cabo por un gran pueblo, después
de varios anos de publico debate y de una com-
pleta investigacion de los sistemas bancarios de
otros paises. Antes de 1913, cuando empezd a re-
gir la ley de las Reservas Federales, no existia
en América sistema alguno de bancos centrales.
A la verdad, el sistema bancario americano, con
sus 20,000 6 30,000 bancos desligados, estaba
tornandose en una amenaza para el mundo.

Debéis fijaros en que el sistema bancario ame-
ricano y el nuéstro son totalmente diferentes en
un punto: en Inglaterra hemos desarrollado, tal-
vez hasta el extremo, el establecimiendo de su-
cursales. Tenemos unos pocos grandes bancos,
siendo los més fuertes los del grupo «Big Fives,
cada uno de ellos con un gran nimero de su-
cursales. Por ejemplo, el Midland tiene 1,980;
Barclays, 1,945; Lloyds, 1.773, etc. Probablemen-
te, la corta extension geografica de nuestro pais
nos ha llevado a este sistema bancario. Por en-
cima de estos enormes bancos, y siendo su co-
ordenador, ha crecido de una manera orgénica el
Banco de Inglaterra, con unas pocas sucursales
propias, y que fue en sus principios un banco
comercial, llegando gradualmente a ser un ban-
co de bancos, un verdadero banco central, que
trabaja no tanto por las utilidades cuanto por el
interés publico en general, y que tiene el deber
de controlar la moneda y el crédito. En los Es-
tados Unidos, por razones histéricas y geografi-
cas, el desarrollo ha sido enteramente distinto.
Hasta hace poco, la mera existencia de sucursa-
les bancarias estaba prohibida por la ley, y aiin
shora estin permitidas es muy pocos Estados.
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De donde resultaba que, antes de crearse hace
trece anos el sistema de las Reservas Federales,
existia un nimero enorme de bancos, sin coor-
dinacion alguna: eran mas de 7,000 Bancos Na-
cionales; mas de 14,000 Bancos de los Estados,
y cerca de 3,000 Bancos de Ahorros y Trust Com-
panies. Careciendo de un poder central que con-
trolara el crédito, los Estados Unidos experimen-
taban enormes fluctuaciones en los tipos de in-
terés y sufrian crisis de severidad extraordina-
ria. En algo se mitigaron estos males cuando, en
1863, se adopto el sistema de los bancos Nacio-
nales; pero ain después de aquella época siguie-
ron ocurriendo crisis pavorosas, que culminaron
en la bien conocida de 1907. En comparacién con
el ordenado sistema de Inglaterra, de ella copia-
do por casi toda la Europa, el de los Estados
Unidos era sencillamente anérquico.

La historia de las Reservas Federales y los resul-
tados admirables de su creacion

Sin embargo, después de 1907 los americanos
se dedicaron, con su energia caracteristica, a la
tarea de la reforma. Nombraron una Comision
Nacional Monetaria, la cual estudio durante anos
los varios sistemas bancarios del mundo, y en
1913, en el momento preciso para que fuera so-
metida a la prueba de la guerra, llevaron a efec-
to la reforma de su sistema bancario. Sobre los
30,000 bancos norteamericanos se impuso un gran
sistema bancario central moderno; pero, debido
a la extension del pais, no se fundo un solo ban-
co central, sino que se cred un sistema mas des-
centralizado. Se establecieron 12 bancos regio-
nales de las Reservas Federales, en 12 ciudades
importantes, tan lejanas entre si como Londres
lo estda de Moscow. Fundaronse ademas 24 su-
cursales y 2 agencias. Ejerce la suprema inspec-
cion sobre todo el sistema una junta central, el
Federal Reserve Board, cuya sede esti en Was-
hington. El personal completo ocupado en los
trabajos del sistema pasa de 10,000 empleados. El
Federal Reserve Board se compone de ocho miem-
bros, dos de los cuales son el Secretario del Te-
soro y el Contralor Monetario; los otros seis son
nombrados por el Presidente, con el consejo y
aquiescencia del Senado, y para un periodo de
diez anos. Cada uno de los bancos de las Reser-
vas Federales tiene nueve Directores: tres que
nombra el Federal Reserve Board, y seis que eli-
gen los bancos afiliados del respectivo distrito.

Hoy hacen parte del sistema 9,000 bancos Na-
cionales, de los Estados y Trust Companies, o sea
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cerca de la tercera parte de todos los estableci-
mientos bancarios del pais, pero que represen-
tan mas de las dos terceras partes de todos los
recursos bancarios de la nacién. El capital de los
doce bancos de las Reservas Federales ha sido
suscrito por los bancos afiliados o accionistas, y
monta hoy a cerca de £ 26.000,000; sus reservas
valen al rededor de £ 45.000,000. Todo banco
afiliado tiene que suscribir acciones por el 69/,
de su capital y reservas. No hay accionistas de
otra clase, ni puede ningin banco disponer de
sus acciones. Todo banco afiliado debe mante-
ner sus reservas legales, a las cuales pronto ha-
ré referencia, en poder del respectivo banco de
las Reservas Federales, y tiene que someterse a
la revisién semi-anual que le practican los exami-
nadores federales. En cambio, los bancos afiliados
cuentan con todos los valiosos recursos y facilida-
desdel sistema de las Reservas Federales, para ase-
gurar sus préstamos, descontar sus documentos,
proveerse de especies monetarias, canjear sus
cheques, trasladar sus fondos, etc.

Los bancos de las Reservas Federales estin
autorizados para emitir moneda, a saber: el bi-
llete de las Reservas Federales, que representa
ahora cerca de la mitad del circulante en el pais,
El total de todas las monedas que circulan hoy
en los Estados Unidos vale al rededor de £800.-
000,000.

Para responder de sus billetes, los bancos
de las Reservas Federales estan obligados a man-
tener una reserva en oro no menor del 40, y
deben, ademds, mantener una reserva de 359/, de
sus exigibilidades por depdsitos, los cuales estin
representados casi enteramente en las reservas
de los 9,000 bancos accionistas. Hay aqui una
diferencia substancial entre los bancos de las Re-
servas Federales y el Banco de Inglaterra, el cual
no tiene obligacion legal de mantener una re-
serva en oro que respalde exigibilidades por de-
positos, o sea responsabilidad distinta de la de
sus billetes. Por el otro lado, los bancos afilia-
dos deben mantener en poder de los bancos de
las Reservas Federales, reservas que equivalen
del 13 al 7%, de sus depdsitos a la orden, se-
gin que sean bancos urbanos o rurales, y al 3%,
de sus depdsitos a término.

El uso y el abuso del crédito. La enorme respon-
sabilidad de quienes lo controlan

Cémo pudiera yo en pocas palabras explicar
las caracteristicas fundamentales de este vasto y
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complicado sistema bancario? Todo sistema de
crédito centralizado semeja una pirémide parada
en la cabeza, es decir, sobre su apice; una pi-
réamide que se expande o contrae de acuerdo con
la expansién o contraccién de su apice, que en
realidad es su base,

La base representa el total del crédito ban-
cario central; la cima representa la estructura del
crédito erigida sobre aquella base por todos los
bancos del pais. Tanto en Inglaterra como en los
Estados Unidos, esta cima de la piramide es ge-
neralmente diez veces mayor que su base. La ex-
pansion y contraccion de la base es, siempre que
los Gobiernos no se entrometan, problema que
debe decidir el banco central: en los Estados
Unidos, los Bancos de las Reservas Federales;
en Inglaterra, el Banco de Inglaterra. Saber si
aquella base debe hacerse contraer o ensanchar,
y cudles medios han de usarse para obtenerlo,
es lo que constituye el gran problema para quie-
nes dirigen las instituciones centrales. El crédito
es por naturaleza expansivo, es algo como un
gas. Si no se le controla, tiende a expanderse en
demasia, y luégo, cuando llega la reaccion, a con-
traerse también en demasia. Y era ésta la razén
por la cual, cuando en América no existia un
control central sobre el crédito, venian periodos
alternados de inmensa expansion, y luégo de pa-
vorosas contracciones que esparcian la ruina por
todos partes. Ahora, las autoridades de las Re-
servas Federales manejan el timén. Es indispen-
sable un movimiento constante y eléstico de ex-
pansion y luégo de contraccion, para llenar ne-
cesidadades que se presentan periédicamente, ta-
les como la estacion de las cosechas. Tiene tam-
bién que haber una expansién gradual que corres-
ponda al desarrollo del pais. Con frecuencia se
presentan problemas extraordinariamente dificiles;
cuando, por ejemplo, una region del pais desea
y necesita la expansion del crédito, y los inte-
reses de otra seccion exigen lo contrario: que
el crédito se restrinja. Pero en lo general, las au-
toridades de las Reservas Federales dirigen sus
esfuerzos hacia una finalidad combinada: otorgar
el crédito que sea suficiente para la agricultura,
la industria y el comercio; controlar la especu-
lacién imprudente, y mantener estable el nivel
de los precios. Aspiran también, volviendo al
simil de la pirédmide invertida, a que su base no
se ensanche ni se contraiga tampoco con dema-
siada rapidez. Este es un factor de la mayor im-
portancia, si se considera que, generalmente, la
cima de la piramide, es decir, la suma total de

{Continia en la pdgina 335)
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todo el crédito bancario, tiene que contraerse o
dilatarse diez veces mas que la base, o sea el
crédito del instituto central. La expansion signi-
fica, por supuesto—dejando de lado la natural
que causa directamente la importacion de oro—
que los bancos de las Reservas Federales hacen
mayores préstamos a los bancos afiliados. La con-
traccion significa que aquellos préstamos se re-
ducen. Los directores de las Reservas Federales,
y el Banco de Inglaterra también, estin traba-
jando en el desarrollo de un interesantisimo sis-
tema, llamado «del mercado abiertos, que bien
merece estudiarse, mediante el cual el banco cen-
tral aumenta o disminuye el margen de seguri-
dad en el mercado, comprando o vendiendo pa-
peles de crédito, y preparandose asi para mode-
rar los efectos demasiado violentos del método
tradicional de contraer o dilatar el crédito, o
sea el de subir o bajar el tipo del interés bancario.

En los Estados Unidos la tradicion no se opo-
ne a que ningin banco, no importa lo poderoso
que sea, obtenga préstamos del instituto central.
En Inglaterra si. Los grandes bancos ingleses
nunca toman dinero en préstamo al Banco de
Inglaterra. Si necesitan subir sus cajas, cobran
cartera y venden pagarés en el mercado de des-
cuentos a los corredores, y son éstos quienes pi-
den préstamos al Banco, haciéndose intermedia-
rios entre el instituto central y los bancos co-
merciales.

La cooperacion entre los grandes institutos centrales
es de primordial importancia para el mundo

Mientras los bancos de las Reservas Federales
mantengan, como las mantienen ahora, reservas
de oro del 759/, de sus exigibilidades, en vez de
la reserva legal del 409/, la estructura del cré-
dito puede, sin duda, desarrollarse legalmente
hasta un enorme extremo; pero si las reservas de
oro se aplicaren a este fin, podremos esperar un
periodo de gran inflacién y subida en los pre-
cios. En este pais, nosotros sufririamos también
las consecuencias de la falta de estabilidad en
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los precios. Vendria primero la fiebre, luégo la
depresion. De ahi que, a pesar de que una pe-
quena inyeccion de oro importado por nosotros
de los Estados Unidos no nos vendria mal, en
lo general es de suprema importancia para In-
glaterra el que el control del crédito, que tiene
en sus manos la Reserva Federal, siga siendo
ejercido en la forma sabia y prudente de estos
ultimos anos.

Pero aparte de esto, el sistema de las Reser-
vas Federales, junto con el Banco de Inglaterra,
ha desempenado un papel muy importante en la
tarea de sacar al mundo del caos monetario y
comercial en que lo dejo la guerra. Ejemplos,
Austria-Hungria, Alemania, nuestro propio pais,
Bélgica, ltalia, Polonia. En todos los planes de
reorganizacion ha tenido parte aquel sistema. Ha
llevado a cabo la creacién en Nueva York de un
verdadero mercado monetario internacional, en el
estricto sentido de la frase, en donde, lo mismo
que en Londres, los bancos centrales del mundo
pueden mantener sus fondos y reservas.

No hay ningiin desarrollo moderno més impor-
tante que el de la creciente cooperacion entre los
bancos centrales. Yo siempre digo a mis amigos
que los financistas internacionales son los verdade-
ros internacionalistas y creadores de la paz. Ellos
estan obligados a cooperar. El capital y el crédito
no conocen fronteras. En el movimiento mundial
los bancos centrales deben llevar la vanguardia. El
sistema de las Reservas Federales ha sido de la
més alta utilidad para los Estados Unidos mis-
mos. Sin €l, estoy seguro de que no habrian al-
canzado nunca una prosperidad semejante a la
de que gozan hoy. Pero para el resto del mundo
tiene la misma importancia. Es un eslabon esen-
cial en la cadena de la prosperidad mundial,
puesto que, en cuanto concierne a la estabilidad
economica del universo, tenemos que confiar en
primer término en la cooperacion estrecha y pre-
visora de los grandes bancos centrales del mun-
do, y en particular entre las dos grandes insti-
tuciones centrales anglo-sajonas: el sistema de
las Reservas Federales y el Banco de Inglaterras.
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EL'PRESUPUESTO DE LA FAMILIA OBRERA

El «Departamento Nacional de Trabajo» de la
Republica Argentina ha hecho un estudio intere-
sante para establecer las entradas y los gastos
de la familia obrera en Buenos Aires, el cual po-
dria servir de orientacién a nuestra «Oficina Na-
cional de Trabajos. La encuesta se hizo en 1925
sobre 1,000 familias. Segin los datos reunidos, la
familia obrera de la capital federal esta consti-
tuida por 5 miembros: padre, madre y 3 hijos.
De estos 5 miembros sélo 2 contribuyen mediante
el trabajo a la formacién de los ingresos. Las ga-
nancias anuales obtenidas en cada uno de estos
hogares obreros han sido, término medio, las si-
guientes:

Entradas Gastos
Ao de 192300 $ 1,075.60 1,072.29
Afio de 1924 857.81 865.27
Afio de 1925 869.20 84491

Haciendo el balance correspondiente al aiio de
1925, queda un saldo a favor de cada familia de
$ 24.29 dolares, o sea el 2.84 por 100, suma en
verdad insignificante. Mas es necesario tener pre-
sente el nivel de vida que tiene un obrero en
Buenos Aires. Basta saber como distribuye la fa-
milia sus gastos, segun el «Departamento Nacio-
nal del Trabajos:

En alimentacion gasta el............... 55.820/,
En alquileres gasta el........ccoevennes 18.00 »
En otros consumos no detallados. 23.34 »
Ahorro......eue 2.84 »

100.00/,,

Asi gasta, pues, sus entradas la familia obrera
bonaerense. Con mas detalles se tienen estos da-
tos de igual origen:

En carne el.... 18/,
En leche y huevos el........uvcererirenes 103
En pan el.. W o 1 ]
En vino el sl 1B
En alquiler de habitacion el................ 18 »

Las 1,000 familias estudiadas ocupaban 1,057 pie-
zas, de las cuales 172 eran de madera y las 925
restantes de materiales diversos. Por las de ma-
dera pagaban un alquiler de § 9.72 délares; por
las de materiales pagaban § 13.15 por cada una.

De las 1,000 familias, 776 vivian con las en-
tradas; 172 tenian un pequeno superavit cada una
de $ 190,52 dolares; 62 resultaban con un déficit
de § 125.60.

Qué interesante seria llevar a cabo un estudio
anélogo en la familia obrera de las principales
ciudades de Colombia. Abrigamos la esperanza
de que la «Oficina Nacional del Trabajo» nos pre-
sentara muy pronto ese estudio, ya que ahora
posee todos los elementos indispensables para
ello, inclusive entusiasmo (1).

C. U E

(1) Los datos son tomados de un estudio publicado en la
Revista de Economia Argentina, tomo XVI. Las cifras figuran
en moneda nacional argentina, que redujimos a délares, N, del A.

INFORMACION GENERAL

La prosperidad del comercio entre Colombia y
los &stados Unidos

De acuerdo con las estadisticas del comercio
norteamericano, puede predecirse que el actual
afno de 1928 ha de ser de excepcional prospe-
ridad para la repiblica de Colombia.

Las exportaciones en el primer semestre del
ano en curso, segun los datos oficiales, fueron
en cuatro millones superiores a las del mismo
periodo del aio pasado, que subieron a cuaren-
ta y nueve millones,

Las exportaciones americanas a Colombia subie-
ron a veintisiete millones setecientos mil ddlares,
lo que significa un aumento de un diez y siete por
ciento sobre el mismo periodo del ano pasado.

Las importaciones a los Estados Unidos en el
primer semestre del afo incluyeron ciento cin-
cuenta y un millones veintinueve mil libras de
café, avaluadas en treinta y nueve millones ocho-
cientos setenta mil dolares. Estas cifras deben
compararse con los ciento cuarenta y un millo-
nes ciento cuarenta y cuatro mil libras, avalua-
das en treinta y seis millones novecientos no-
venta y siete mil délares, que fueron introducidas
en el mismo periodo del ano pasado.

Las importaciones de cueros y de bananos tam-
bién aumentaron de manera considerable.

En sus exportaciones los Estados Unidos per-
dieron una cantidad apreciable en érdenes para
ferrocarriles y maquinarias, pérdida que quedo
compensada por el aumento en otros productos.

A NUESTROS LECTORES

Avisamos a nuestros lectores que a partir del mes de octubre préximo la “Revista del
Banco de la Repiiblica” aparecera el dia 20 de cada mes, a fin de alcanzar a publicar asi en
cada entrega los datos estadisticos relacionados con el mes inmediatamente anterior.
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