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NOTAS

LA SITUACION GENERAL

Durante el mes de septiembre, segiin in-
formes de la Oficina de Control de Cambios,
las entradas por concepto de oro y giros
sobre el exterior sumaron US $ 22.597.000,
vy las autorizaciones para comprar divisas
US $ 31.801.000, dejando por tanto un déficit

.de US § 8.704.000, que hace subir el de los

meses corridos de 1948 a US $ 85.451.000.

En 1945 el pais habia acumulado una can-
tidad relativamente apreciable de reservas
monetarias, como natural resultado de las
dificultades del comercio exterior para sa-
tisfacer durante la guerra las mas apre-
miantes necesidades de importacién del con-
sumo nacional.

Desde aquella época podia advertirse con
exactitud que la situacién econémica inter-
nacional sufriria radicales modificaciones,
lamadas a ejercer influencia desfavorable
sobre el volumen de nuestras disponibilida-
des de cambio. Se proyecté entoneces por la
Direccién del Banco de la Reptiblica la uti-
lizacién de los excedentes de reservas en un
espacio de tiempo razonable, caleulado en
cuatro afios a partir de la rendicién alemana
en mayo del citado afio de 1945.

Si bien es verdad que miltiples factores
adversos impidieron la realizacién del plan
conforme al programa inicial, no podria hoy
desconocerse que sus resultados en conjunto
hgn sido benéficos para la economia colom-
biana. Las estadisticas registran el hecho de
que el 82%, el 90% y el 97%, respectiva-
mente, de las licencias de importacién con-
cedidas por la Oficina de Control en los afios

de 1946, 1947 v en lo que va corrido de 1948,

EDITORIALES

corresponden, salvo casos excepcionales ya
corregidos, a articulos de reeonocida nece-
gidad, comprendidos en los grupos preferen-
cial y primero de la clasificacién de mer-
cancias.

¢

Entre aquellos factores adversos,' debe
nuevo conflicto bélico mundial, que determiné
en muchas naciones el aprovechamiento in-
mediato de sus existencias de divisas, ante -
el peligro de carecer méis tarde de elementos
esenciales.

La disminucién de las reservas del Banco
central, no es, pues, un fenémeno imprevisto,
v la rapidez con que en concepto de algunos
han sido empleadas, deja por lo menos un
saldo favorable, en cuanto se obtuvieron en
el exterior mejores precios de compra.

Desaparecido el superivit de reservas que:
nos dejo la guerra, el pais, en principio,
tendrd que acomodar a sus entradas los
gastos en el extranjero, v adoptar normas
elementales de politica cambiaria, como son
entre otras la limitacién de las importacio-
nes de articulos alimenticios que estamos en
capacidad de producir; el fomento de los
cultivos de materias primas, entre ellos es-
pecialmente el algoddén que transforman las
fabricas nacionales; la suspensién de nuevos
ensanches industriales, y el adecuado apro-
vechamiento de las mercaderias extranjeras
para evitar que se malgasten.

Con las divisas provenientes de las solas
exportaciones no podra atenderse, por un
largo periodo, a fines distintos de la satis-
faceién de urgentes necesidades de consumo
y del cumplimiento de inaplazables compro-
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misos. Es de esperarse que tan dificil situa-
cion se solucione mediante la consecucién de
empréstitos externos.

Respecto de las nuevas medidas sobre
cambio, que en la actualidad estudian las
honorables Camaras Legislativas, quizas no
sea oportuno anticipar ningtn concepto. El
pais puede confiar en las capacidades y pa-
triotismo de los distinguidos miembros del
Congreso que se ocupan especialmente de tan
compleja y delicada materia.

De las normas que en definitiva se adop-
ten en relacién con los cambios internacio-
nales, y de la formacién del presupuesto de
1949, depende en grado sumo la orientacién
de la politica monetaria del pais.

Las reservas del Banco sufrieron nueva
merma, situdndose 8,9 % por debajo del saldo
en 31 de agosto, lo que causé a la vez la
baja del encaje efectivo de los billetes en
circulacion, de 46,63% a 42,33%, no obstan-
te haber disminuido éstos en 1,6%. También
bajaron los depésitos de la institucién, aun-
que en menor escala (2,2%).

Los negocios bursatiles, segiin las estadis-
ticas suministradas por la Bolsa de Bogot4,
estuvieron més activos en septiembre, exce-
diendo en $ 1.961.000 el volumen de las tran-
sacciones de agosto. Cuanto al resultado glo-
bal de los nueve meses corridos del presente
afio ($ 83.661.000) en comparacién con el de
igual periodo de 1947 ($ 112.879.000), es,
como se ve, notoriamente desfavorable. El
indice general de precios de las acciones
decreci6 en 0,7%, continuando muy inferior
al de hace un afio; el de los valores de in-
terés fijo, por el contrario, reacciond, colo-
candose 1,4% por sobre el de agosto tltimo.

“En todas las ciudades del pais, salvo al-
gunas excepciones que no afectan el conjun-
to, han continuado activos los megocios de
propiedades raices. Bogotd ha vuelto a par-
ticipar de esa actividad, después del notorio
debilitamiento registrado en la mayor parte
del afio.

La produccién aurifera, deducida de las
compras hechas por el Banco, reaccioné fa-
vorable aunque ligeramente (8,5%) respecto
de la de agosto. Apreciadas en globo, las
compras de 1948 han bajado en un 19,7%
con relacién a las correspondientes de 1947.
Como se ve, las disposiciones puestas en

_de los descuentos de obligaciones de dam-

pificados por los sucesos de abril—, y en $
350.000 los concedidos a otras entidades ofi-
ciales; ¥y bajando en $ 1.806.000, $ 5.000.000
y $ 12.675.000, - respectivamente, los acor-
dados a bancos no afiliados, al gobierno na-
‘cional y a particulares.

Gran parte del incremento observado en
los créditos a los bancos afiliados tiene su
- origen en las financiaciones hechas por és-
tos a muchos contribuyentes para atender
al pago de los impuestos directos, fenéme-
no que se presenta por esta época del afio,
como lo hemos hecho notar en otras ocasio-
nes, por ser ella el limite fijado para re-
caudar sin sanciones aquellos tributos. Vale
insistir en la conveniencia de escalonar ta-
les recaudos de modo de no acumularlos en
un corto periodo de tiempo.

Con relacion al crecido descenso de los
préstamos y descuentos a particulares, des-
censo que, segin queda dicho, monté §
12.675.000, conviene explicar que se debe a
la cancelacion de bonos de almacenes gene-
rales de depésito respaldados con productos
-agricolas, especialmente café.

Es de advertir también que de los §
93.520.000 a que ascendia en 30 de septiem-
bre el saldo de los créditos a los bancos afi-
liados, un 36,7% corria a cargo de la Caja
de Crédito Agrario.

Las siguientes cifras indican la posicién
de los diferentes renglones y del total de la

préctica con el fin de fomentar esa industris
no han dado hasta el presente los buengg
resultados que eran de esperarse. Con todo,
no parece aventurado pensar que sin ellas
los datos de produccién serian atn mas mg.
destos.

Los indices del costo de la vida en Bogo'tg'
experimentaron como en agosto dltimo, cam-
bios divergentes, asi: el de la clase media,
aumento de 1,1%, y el de la clase obrera, :
disminucién de 0,7%. El indice combinade
mostré un alza de 0,8%. Es de observar que
mientras en los primeros nueve meses del
afio en curso el indice correspondiente a Ig
clase obrera —que tltimamente parece in-
clinarse hacia la baja— aument6 en un 149,
el de la clase media fan sélo subié 11,9%:;
y que cada uno de esos indices auments
exactamente en 11,9% en idéntico perlodo
de 1947. ‘

Los medios de pago en circulacién dismi-
nuyeron en sus dos elementos, asi: el nume:
rario fuéra de los bancos, en $ 3.354.000,
y los depédsitos bancarios computables, en:
$ 8.550.000, lo que sumado da un fotal de
$ 11.904.000. Teniendo en cuenta que de ju-
lio a agosto la baja fue de $ 3.700.000, se
deduce que en dos meses los medios de pago
han descendido $ 15.604.000.

LA SITUACION FISCAL

No siendo conocidos todavia, en los mo-
mentos de entrar a las prensas estas pagi-
nas, los resultados del ejercicio presupuestal -
de la nacién correspondiente al mes de sep-

paran:

(En miles de pesos)

, Agosto Sephre.
tiembre, damos a continuacién los datos de . 3 30
: Préstamos vy descuentos a las institu-
agosto, que también obtuvimos con retardo ciones afiliadas .....eevvvvvrnnennnn. 64.002 85.520
¥ que son: valor de los recaudos por rentas Deswent"ls # las é?sf;tucims efiliadas 5 200 5000
- G para los BMNIIICAUOS. .o serssenssssen . .
comunes, $ 41.608.000; por rentas especiales Préstamos a bancos no afiliados.......  37.300 35.994
y operaciones de Cl‘éditO, $ 5218000 Total Pre:zstamos al gobierno nacional........ 11.742 6.742
. . . . Préstamos & ofras entidades oficiales... 22.327 22.677
de ingresos § 46.826.000. Las apropiaciones Préstamos y descuentos a particulares..  29.109 16.434
para gastos sumaron $ 34.874.000. El défi- Totales................ 169.689  175.867

cit fiscal aproximado llegaba en 31 del mis-
mo mes a $ 7.165.000.

LA BANCA Y EL MERCADO MONETARIO’

La cartera del Banco de la .Repiblica,
aunque muestra un aumento total de sélo
$ 5.678.000, experiment6 cambios parc1a1es
de consideracién en sus cuentas, subiendo en
$ 24.809.000 los créditos otorgados a 1los
bancos afiliados —cantidad que incluye $
2.791.000 - correspondientes al mayor valor

Tanto los depésitos del Banco emisor eomo
sus billetes en circulaciéon disminuyeron
de agosto a septiembre, los primeros en
3 3.698.000 y los segundos en $ 4.678.000.

CHEQUES PAGADOS POR LOS BANCOS

Como consecuencia de una mayor activi-
dad en los negocios de bolsa, de propiedad
~ rafz y otros, asi como .del recaudo de los im-

Puestos directos, el monto de los giros pa-

cartera del Banco en las fechas que se com-

‘gados en Bogotéd sobrepasé en 12,2% al co-

rrespondiente de agosto; bien es cierto que
en el total del pais este exceso quedd reba-
jado por la disminucién global del movi-
miento en algunos de los centros investiga-
dos. Por lo demés, es de anotar que las
cifras del mes que se estudia equivalen a
un aumento del 22% sobre el promedio men-
sual de 1947.

Los datos pormenorizados son asi:
PAGADOS EN BOGOTA

(en miles de pesos)

Septbre. 1948 Agosto 1948  Sepibre. 1947
Directamente....$ 193.789 176.467  190.527
Por compensacién. 276.521  242.624  234.997
‘Totales...... $ 470.310 419.091 425.524
PAGADOS EN EL RESTO DEL PAIS
Directamente....$ 621.937  640.673 506.837
Por compensacién. 335.758 333.504 297.384
Totales...... $ 957.695  974.177 804.221
TOTAL -
Directamente....$ 815.726 817.140 697.364
Por compensacién. 612,279 576.128 532.381
Totales...... $ 1.428.005 1.393.268 1.229.745

EL CAMBIO EXTERIOR

Ninguna modificacién registré durante el
mes la cotizacion del dblar y en consecuencia
continué megocidndose al 175,40%, més la
prima adicional de diez puntos autorizada
por el Decreto extraordinario 1952 de 1948.

Las transacciones de “Certificados de
Cambio” en la Bolsa de Bogotid aumentaron
considerablemente, alcanzando un volumen
total de U.S. § 1.250.584.67 y registrandose
un precio promedio de 308 %.

EL ORO

En el curso del mes de septiembre com-
pré el Banco 28.557 onzas, casi un millar
mas (3,5%) que en agosto. Como el total
de las compras en los nueve primeros me-
ses de 1947 y 1948 fue, respectivamente, de
310.458 y 249.181 onzas, la diferencia que

" de tiempo atras hemos venido registrando en

contra de la produccién aurifera del altimo
aflo, se eleva ya a 61.277 onzas.

EL PETROLEO

De acuerdo con informaciones estadisticas
del Ministerio de Minas y Petréleos, en el
mes precedente se extrajeron 2.334.000 ba-
rriles de petréleo erudo, que sumados con





