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De eonformidad con las prescripeiones reglamen-
tarias, a fines de junio de 1931 se efectud la renova-
cion parcial del Directorio del Banco Central de
Bolivia.

Habiendo fenecido en 30 de dicho mes ¢l periodo
para el cual fueron elegidos los sefiores Vietor Mufioz
Reyes y Hugo Ernst R., como representantes del Su-
premo Gobierno, éste designé al doetor D. Ismael
Montes -— ex-Presidente de la Repablica — y al
doetor D. Gerardo Berrios, directores propietarios de
la 1nstitucion en representacién del Estado, para el
periodo que abarca desde el 1°. de Julio de 1931 al 30
de Junio de 1933 inclusive.

El doctor Ismael Montes, se incorporé al cuerpo
directivo el dia 1°. de Julio, siendo elegido Presidente
del Banco, recayendo la vicepresidencia en 1. Juan
Perou, quien fué reelecto en dicho cargo. Kl sefior Be-
rrios se incorpord en 17 de Septiembre de 1931. -
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Por motivo de la renuncia del sefior William A.
- Pickwoad, director propietario en reprcsentaclon de
los accionistas parl;lculares, el suplente, sefior D. A.
Fairweather, se incorporé al Directorio en calidad de
propietario en fecha 16 de abril de 1931.

Nuestra institucion ha lamentado, en el dltimo
mes del afio, la sensible pérdida de uno de sus direc-
tores, el sefior don Moisés Ormachea, representante
de las Camaras Nacionales de Comercio, Esforzado
industrial v comerciante, ex-presidente de la Camara
Nacional de Clomercio, prominente hombre de nego-
cios y alto funcionario que desde varios afios atras
formé parte del cuerpo directivo del Banco, el scior
Ormachea presté valiosos y continuados servicios a la
instituecidn,

En su reemplazo, el Directorio ha invitado al su-
plente, sefior Julioc Arauco Prado, para que se incor-
pore a su seno en calidad de Dlrector Propietario por
parte de las Camaras Nacionales de Comercio.

Efectuada la renovacion parecial del Directorio,
éste quedd constituido como sigue para el permdo
Julio de 1931 a Junio de 1933:

Presidente: Dr. D. Ismael Montes, nombra,do
por el Supremo Gobierno (Clase A).

Vwaprestdente Sr. D. Juan Pérou des1gna.do
por las Asociaciones Agricolas.

Directores

Sr. D. Gerardo Berrios, elegido por ¢l Supu,mo
Gobierno (Clase A).

- Sr. D. Rafael de Ugarte nombrado por los Ban—
eos Asociados (Clase B),
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. 8r. D. Pedro Llosa, elegido por los Bancos Aso-
clados (Clase B). |

Sr. D, D. A. Fairweather designado por el piblico
accionista (Clase C).

Sr. D. Carlos Vietor Aramayo, nombrado por el
pablico accionista (Clase C).

Sr. D. Manuel Carrasco, elegido por los Indus-
triales Mineros.

Sr. D. Moisés Ormachea, designado por las Ca-
maras Nacionales de Comereio.

Producida la renuncia del doctor Arturo Loaiza,
representante en el Directorio de los accionistas par-
ficulares, éstos designaron al sefior D. Carlos V. Ara-
mayo, en calidad de Director Propietario.

Al alejarse el doctor Arturo Loaiza del Banco
Central de Bolivia, nuestra instituecién se honra en
rendirle homenaje por la sagacidad y la dedicacién
con que sirvié a la institucidon desde su alto ecargo de
Director, desde el cual prodigé sus sanos consejos y
su palabra autorizada en los dificiles momentos de la
creacion del Banco y, posteriormente, en los primeros
afos de su desenvolvimiento.

Asimismo, el Banco Central hace efectivos sus
agradecimientos a los ex-Directores sefiores William
A. Pickwoad y Victor Muiloz Reyes, cuya eficiente
colaboraeién ha sido provechosa para la institucién.

Finalmente, expresa su reconocimiento a su fa-
llecido director, sefior D. Moisés Ormachea, antiguo
y esforzado servidor del Banco, que hasta los postre-
ros dias de su existencia labor6 invariablemente por
SIl Progreso. .
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II_-COLABORACION AL ESTADO

El Banco Central de Bolivia es una institucién
de crédito una de cuyas principales finalidades con-
siste en servir de Agente Fiseal del Estado, pm&t‘ih‘—
dole decidida colaboracion dentm de las preacmpmo-
nes de su ley orginica.

Aparte de ese-deber, que le sefialan disposiciones
legales, nuestro Banco. ha- puesto en todo momento,
a disposicion de los Poderes Pablicos, sus servicios,
contribuyendo en la medida de sus posibilidades y
con su mejor vy mas decidida voluntad a la solucion
de muchos asuntos ﬁnan(*leros que afectaban a la eC0-
nomia nacional, - -

Damos en seguida una exposieién sintética’de la
ayuda prestada por el Banco Central de Bolivia al
Hstado, durante la gestmn eeonomlca de 1931,

Emprestito Fiscal de 1931

IPor razon de la erisis economica derivada de la
depreciacidén del estaho, nuestro tnico producto de
exportacion, el Supremo Gobierno se encontré en di-
ficil situacion — como lo estuvo la Junta Militar de
Grobierno en 1930 — para subvenir a las 1mpbrlosas'
necesidades de la adrhinistracién nacional;'y cllo, de-
bido simplemente a que la restrieeiéon en la expo]_t-a-'
ciom del estaiio y la depreciaeion de su preeio en los
mercados de econsumo dié por resultado un considera-
ble deseenso en el capitulo de ingresos por concepto
de 1mpuestos la exportaemn

Esta situacion, pmdn(ldw desde 1930 se ha man-
tenido durante el Gltimo afo, lo cual Iﬂ{)tl"‘i?() la auto-
rizacion legislativa acordadaal -oder Ejceutivo pa-
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ra contratar préstamos o empréstitos dentro o fuera
del pais, hasta la suma de diez millones de bolivianos,

De acuerdo con esa autorizacion legislativa, el
Supremo Gobierno gestiond ante el Banco Central
de Bolivia la colocacidon, por el momento, de la suma
de Bs. 4.000.000, habiendo adguirido nuestra mstitu-
cion Bonos por valor de Bs. 3.200,000.— v el Banco
Mercantil por valor de Bs. 385,000.—, previa la ce-
lebracidn de un contrato de fideicomiso sobre la cini-
sion de Bonos.

Los Bonos del Empréstito, han recibido la deno-
minacion de ““Bounos de la Serie ‘A’ del Emprestito
Fiscal del 9 % del afio 193177 v devengan un interds
del 9 %, pagadero semestralmente el 10 de Enero
y 10 de Julio de cada afio.

El servicio de amortizacidon e mtereses del cn-
préstito, se ha venido cumpliendo con toda regula-
ridad, v respaldan la operacion determinados 1m-
puestos dados en garantia.

El producto del empréstito ha sido aplicado en
cubrir los gastos mas premiosos de la administracion
phablica, — lo cual era de elemental seguridad social —
v en la construeeion de varios caminos conforme a la
politica vial del Poder ISjecutivo.

Politica caminera y la colaboracién del Banco Central

Nuestra 1nstitueron ha prestado en todo tiempo
preferente atencion al problema vial, reconociendo su
vital importancia en la economia moderna de las na-
clones, principalmente en aquellas que, como la nues-
tra, aiin no han explotado las enormes riquezas que el
suelo puede producir ni las del subsuelo, en las mul-
tiples posibilidades de sus diversas zonas,
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Cree el Banco Central, — y asi lo ha manifestado
en alguno de sus boletines — que toda obra de viali-
dad destinada a unir las zonas de produceién con los
centros de consumo de la Republica, debe merecer
particular ayuda de las instituciones bancarias, asi
como de los poderes publicos, puesto que los medios
de comunicacién son los mas eficaces instrumentos del
progreso nacional, si se considera que el ensancha-
miento de la economia de un pais estd en razon diree-
ta a su red de vias comunicatorias, las que abren los
mercados de consumo a sus productos, abaratan los
fletes, reducen los costos de explotacién, fomentan el
intercambio interdepartamental e interprovincial y
vigorizan finalmente en forma constante la ereciente
prosperidad de las industrias extractivas v manufac-
tureras.

Conseiente de la alta importancia que reviste pa-
ra la economia boliviana la impulsion de obras de
vialidad, el Baneo Central, continuando su politiea de
ayuda a la multiplicacion de caminos v carreteras,
para dotar a la Repiblica de un conveniente sistema
de comunicaciones y sin perder de vista que la cons-
truecion caminera resuelve en parte el dificil proble-
ma de la desoeupacién maxime en épocas de erisis
como la actual, no ha escatimado su concurso para
tales fines, como lo demuestra su aporte, a este res-
pecto, durante la gestion de 1931, en la que nos bas-
taria citar estas operaciones:

a) Bs. 600,000 para la prosecucion y conelusion del
camino Tarija-Villa Montes y

b) Bs. 2.300,000 para el camino al Beni por los Yun-
gas; (Chuspipata-Coroico; Nequejahuira-Chulu-
mani; Chulumani-San Borja).

Para 1932, se halla contemplada una nueva ope-
racion por Bs. 600,000.—, para la conclusion del ca-
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mino Cochabamba-Santa Cruz en su ultima seccion,
(Cuevas-Sta. Cruz).

El camino Tarija-Villa Montes, es una rmportan-
tisima via; ademés de incrementar el desarrollo eco-
némico-comercial de las regiones que atraviesa, esti-
mulara principalmente la ganaderia abriendo para
el Sudeste de la Reptlblica los mercados de consumo
de Sucre, Potosi y Oruro, que no lo son hoy, sola-
mente por falta de rutas estables para su transporte.

Bl eamino al Beni por San Borja, es un viejo
anhelo naclonal, que ha encontrado su realizacion mer-
ced al empefio con que el Banco Central contribuyé

para la flotacién del empréstito de Bs. 2.300,000 des-
tinados a tal fin.

La trascendencia de esta obra se evidencia consi-
derando que la erisis econdmica y la baja de la goma,
principal producto de exportacion del noroeste, acu-
san un relajamiento general de los negocios del de-
partamento del Beni. La via cuyos trabajos se han
adelantado ya en parte en el curso de 1931, permitira
en un futuro préximo a los ganaderos benianos co-
locar su ganado en los departamentos de L.a Paz y
de Oruro y tal vez en otros centros de la Reptiblica,
estableciendo a la vez un activo intercambio inter-
provincial entre las zonas del altiplano y las de la
inmensa lanura del noroeste.

Esa comunicaciéon directa de las feraces y riqui-
slmas regiones benianas con la meseta occidental, to-
nificara vigorosamente la economia nacional, fomen-
tando el desarrollo de nuestra hasta hoy ineipiente
ganaderia, y evitando asi que salgan del pais méas de
Bs. 3.000.000 anuales que dejamos salir al exterior
por importacién de ganado.
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Emision de Bs. 5.000.000. — En vales de aduana

Como se presentara un crecido déficit para cu-
brir la gestion de 1931 y la situacién fiscal se agrava-
se debido a la falta de recursos para atender las ur-
gentes necesidades de los servielos ptiblicos, ¢l Banco
Central aportando una vez mas su colahoracion al
Histado, organizdé una Comisiéon Financiera a la que
concurrieron representantes de los Bancos nacionales,
de la mineria, del comereio y de la industria.

La Comigion juzgé que cra indispensable estudiar
y resolver la manera de arbitrar fondos al fisco y des-
pués de amplia discusion en los diversos aspectos
que el asunto presentaba, dirigi6 la siguiente nota
al sefior Ministro de Hacienda:

La Paz, 28 de Septiembre de 1931,

SR. MINISTRO DE ESTADO EN EL DESPACHO
DE HACIENDA

PRESENTE

Sefior Ministro:

La Comisién Finaneciera organizada por cl Ban-
co Central eon representantes de los Bancos naclona-
les, camaras de comercio, de industria y de mincria,
ha estudiado los problemas financieros y econdmicos
de la erisis mundial que tanto afectan a la vida del
pais.

Como resultado de sus labores, tengo encargo de
someter a la ilustrada consideracion del Poder Ije-
cutivo, por el digno érgano de usted, la adjunta ini-
ciativa coneerniente a Vales de Aduana, por cuyo me-
dio los Bancos nacionales podrian financiar ¢l défieit
del presupuesto de la gestion en curso, aportando la
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suma de Bs; 5.000.000 en préstamos comerciales al
7 % de interés anual.

Kste empréstito a la par y con un interés tan
kajo que no guarda relacion con el subido precio que
alcanza el dincro en el mercado, sélo es posible finan-
ciarlo gracias al Banco Central de Bolivia, que to-
mard a firme la operacidon mediante el concurso de
los Bancos Asociados, de la Compahia Recaudadora
Nacional y del respaldo que ofrecen el comercio, los
industrias y la mineria para haccr viable la operacion.

Dada la urgencia fiseal de que se hace cargo la
Comisién, ha querido anticipar sus primeras indi-
caciones a fin de allegar recursos efectivos inmediatos,
esperando concluir en poeos dias mas el estudio de
nuocvas sugestiones que tiene en mira con objeto de
coopaerar a la accién del Supremo Gobierno cn el co-
min empeno de finaneiar los recursos extraordinarios
indispensables para la proxima gestion financiera.

IEn la confianza de gue el Supremo Gobierno aco-
gerd estas labores como una contribucion patridtica
de las instituciones nacionales en euyo pensamiento
se inspira la Comision, tengo el honor de ofrecer a
usted mis muy atentas consideraciones.

(Fdo.) Ismael Montes, Presidente de la Co-
mision’’,

Kl Supremo Gobierno, después de considerar el
plan elaborado por la Comision Financiera organiza-
da por el Banco Central, dicté un Decreto Supremo
en fecha 30 de septiembre de 1931, autorizando a la
Compafia Recaudadora Nacional a emitir Vales de
Aduana hasta la suma de cinco millones de bolivianos.

En conformidad con la mencionada autorizacion,
el Supremo Gobierno suscribié un contrato de fidei-
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éomiso con la Compafila Recandadora Nacional, en
16 de Octubre del aho ppdo.

La ayuda prestada por nuestra instituciéon para
la efectividad de esta operacion, destinada a proeiu-
rar recursos extraordinarios al fisco, consiste en que
el 95 % de los Vales mencionados, o sean bolivianos
4.750,000.—, fueron suseritos por el propio Banco
Central, puesto que nuestra institucién ha otorgado
préstamos hasta el 95 % del valor nominal de cada
Vale de Aduana de 1931, siendo aportado solamente
el 5 % restante en efectivo por el suscritor del mismo.
Como los Vales devengan un interés del 7 %, el Ban-
co, por excepeién, cobra tinicamente ¢l mismo 7 %
de interés anual en los préstamos que otorga sobre
dichos Vales de Aduana.

Al 31 de Diciembre de 1931, los Vales emitidos
llegaron a la suma de Bs. 3.189,000.—, que fueron
cubiertos por el comercio, la industria y la mineria.

Nuevas Agencias del Banco Central

Desde hace algin tiempo se viene gestionando
por los poderes piblicos y por la opinién nacional, en
general, la creacién de una agencia del Banco Cen-
tral de Bolivia en Cobija, a objeto de desplazar la
circulacién de monedas extranjeras que sustituyen la
divisa monetaria boliviana en las regiones del noroes-
te v hacer mas efectiva la soberania nacional en esas
apartadas zonas del territorio patrio.

Nuestro Directorio viene ocupandose — como lo
ha expresado oficialmente al Ministerio de Hacien-
da — de estudiar activamente la creacion de agen-
cias del Banco Central de Bolivia no sélo en Cobija,
sino también en Puerto Suarez y en Villa Montes,
lo que evidencia la armonia de propdsitos que anima
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sobre este particular tanto a los poderes del Estado
como a nuestra institueidn.

No es necesario recalear la singular importancia
que reviste para la economia nacional la creacién de
dichas agencias; no obstante, a grandes lineas, se pue-
de hacer resaltar la circunstancia de que, mediante
ellas, se obtendri, en otros bencficios, los siguientes:
llevar la accién bancaria a csas apartadas regiones
del territorio patrio; uniformar- el valor del billete
bancario en todo el territorio de la Repfiblica; regu-
lar la tasa de interés y todas las operaciones de cam-
bio internacional; abonar el terreno para el estable-
cimiento, mis tarde, del crédito agricola v ganadero
con positivos beneficios para esas zonas; regulariza-
cién de los pagos que el Estado hace a sus contingen-
tes y funcionarios evitando los subidos gastos que hoy
le ocasiona la traslacién de fondos. Por lo demés,
obvio scria insistir acerca de los miltiples beneficios
que la funeidén bancaria lleva a las regiones dentro
de las cuales desenvuelve su radio activo.

Es pues comprendiendo la importancia de esta
politica, que nuestro Banco, a pesar de la ruda si-
tuacién de erisis, estableceri, en el curso de 1932, las

nuevas agencias de Cobija, Puerto Sudrez y Villa
Montes.

III.—CONFERERCIA DE BANCOS CENTRALES
- SUDAMERICANOS

Las profundas conmociones producidas por la
Crisis economica mundial, vinieron preocupando se-
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riamente a los Bancos Centrales de todos los paises,
que se esforzaban por estudiar sus causas, buscando
el mejor modo de aminorar sus consecuencias.

Cupo al Banco Central de Bolivia, sugerir y pro-
mover un movimiento de cooperacién de las institu-
ciones bancarias centrales, contemplando un progra-
ma coordinado tendicente a encauzar su politica por
vias de acuerdo con las nuevas situaciones creadas
por motivo del desequilibrio financicro y buseando la
ayuda material de instituciones bancarias mas fuer-
tes en beneficio de los Bancos Centrales sudamerica-
nos, para que éstos, a su vez, puedan ampliar el ra-
dio activo de sus operaciones e¢n beneficio de sus res-
peetivos paises.

Animado de tales propdésitos, nuestro Banco divi-
£16 en fecha 26 de Agosto del afio ppdo., una invita-
cion (el texto se encontrara en los Anexos de esta
Memoria) al Banco de la Republica de Colombia, al
Banco Central de Chile, al Banco Central del Ecua-
dor y al Baneo Central de Reserva del Perii, para la
celebracion de una Conferencia, csbozando las finali-
dades que en ella se contemplaria.

En vista de que algunos tépicos podian relacio-
narse con instituciones similares de mas amplia ca-
pacidad y organizacion, nuestro Banco invité también,
— especialmente — a la Reserva Federal de los Es-
tados Unidos, para que constituyese su Delegaeion.

Lia Conferenecia inaugurd sus labores en la capi-
tal de Lima (Perd), el dia 2 de Diciembre de 1931,
quedando constituidas las delegaeiones de los Bancos
asistentes a ella, en la forma siguiente:

- Banco de la Repitblica de Colombia. — Dr. Pom-
ponio Guzman ex-Ministro de Hacienda y sciior D, V,
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A. Denyer Gerente de la Sucursal de Barranquilla y
Auditor interino de la institucion.

Banco Central de Chile. — Sr. Guillermo Suber-
casseaux Pérez Director del Baneo Central, senores
Miguel Covarrubias y Guillermo Subercasseaux -
vas y Mr. Walter M. van Deusen Asesor Téenico.

Banco Central del Ecuador. — Sr. Enrique Cueva
presidente de la institueién y sefior Esteban Carbo
Gerente de la Sucursal de Guayaquil |

Banco Central de Reserve del Peruw. — Sr. Manuel
Olaechea presidente del Baneo; Sr. Pedro G. Beltran
vicepresidente; y sefiores Luis Alayza y Paz Soldan,
Manuel Irigoyen, Carlos E. B. Ledgard y Augusto N.
Wiesse, directores de la institucion,

Federal Reserve Bank of New-York. — DProf. E.
W. Kemmerer de la Universidad de Princeton; Mr.
Allan F. Sproul Assistant Deputy Governor y Mr.
Eric F. Lamb Conscjero en Asuntos Latinoamericanos.

Banco Central de Bolivia. — Dr. Ismael Montes
presidente del Banco; sefior Carlos Victor Aramayo
director de la institueién; sefior Alberto Palacios Ge-
rente General; sefior Carlos Guachalla Jefe del De-
partamento Exterior vy Mr. A. F. Lindberg Asesor
Téenico.

La Delegacién Boliviana presenté un proyecto
como hase para la elaboracién del programa definiti-
vo y fué partiendo de dicho proyeeto, que s¢ procedio
a confeccionar el plan de cuestiones a tratarse.

Después de varias deliberaciones y de la activi-
dad que desplegaron: las distintas comisiones, la Con-
ferencia dié por concluidas sus labores el 12 de Ii-
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ciembre de 1931, resumiéndolas en la consideracién
de catoree conclusiones, de las que fueron aprobadas
trece y una suprimida.

El texto integro de las cuestiones aprobadas por
la primera Conferencia de Bancos Centrales Sud-
americanos y la parte dispositiva en que se fundamen-
tan tales resoluciones, se encontraran en la seceion
‘“* Anexos’’ de esta Memoria, bastando su sola lectura
para dar cabal idea de la trascendencia que ha tenido
la primera reunién de representantes de las institu-
clones banecarias centrales sudamericanas y las hala-
radoras perspectivas que esa politica de mutuo en-
tendimiento y eooperacion ofrece para el porvenir.

Finalmente, entre otras varias resoluciones de
caridcter general, la Conferencia otorgé un Voto de
Aplauso, por unanimidad, al Banco Central de Boli-
via, por su feliz iniciativa de realizar la Confereneia,
de Bancos Centrales Sudamericanos.

La identidad de los problemas que deben afron-
tar los Baneos Centrales en nuestro continente y la
similitud de circunstancias eeconémicas dentro de las
que se desenvuelve cada una de las naciones en las que
aquellos funcionan, justifican plenamente esta politi-
ca de avenimiento, de confrontacién de posibilidades,
de estrecha cooperacién que se ha buseado en la pri-
mera Conferencia de Bancos Centrales Sudamericanos.

Muchos son los aspectos que se puede destacar
a este respecto. Desde luego, el acercamiento de ins-
tituciones afines procurara un eonoeimiento mas com-
pleto de las peculiaridades de cada pais, permitiré
auscultar con mayor eficacia los eomplejos problemas
econémicos sudamericanos y serd una fucnte de expe-
riencias tutiles para el futuro.

Estas conferencias, llamadas a aproximar a los
pucblos mediante el estudio de sus diversos sistemas



6

econdémicos y buseando, en provecho comiin, las mejo-
res posibilidades de desenvolvimiento comercial v
financiero, son el indice del progreso civilizador. Tal
significacion ha tenido la reunién de banqueros reali-
zada en Lima, con la sana intencion de aunar el
planteamiento de propédsitos y necesidades dentro de
un caracter de universalidad, muy justificable por la
1dentidad del mecanismo central que opera en cada
uno de los paises representados en la Conferencia. -

Es interesante hacer resaltar el significativo he-
cho de que la Conferencia de Lima ha pronunciado
su opinion en sentido de que debe verse con simpatia
todos los esfuerzos tendientes al perfeccionamiento
del patron oro, que presenta ventajosas modalidades
en su aplicacién coordinada con la circulacién fiducia-
ria. Coincidiendo con esa opinion, tenemos ¢l caso dc
la propia repiblica del Pert, que recientemente ha
organizado su Banco Central sobre la base del patron
oro como medida de valor para garantizar la estabili-
dad de su signo monetario y también el hecho no me-
nos significativo de que la Argentina estudia la erea-
cion de un organismo central conforme al sistema
implantado en los Estados Unidos.

Entre las recomendaciones aprobadas por dicha
Conferencia, cuya aplicaciéon priaectica tendria resul-
tados inapreciables, tanto sobre el mantenimiento de
un sano régimen monetario, que constituye una aspi-
racion universal todavia insatisfecha, cuanto sobre el
desdoblamiento til de ciertos valores econémicos, son
dignas de mencionarse: 1°.) la que se refiere a la prac-
tica de una politica fisecal de prudente prevision, que
mantenga constantemente presupuestos equilibrados,
considerando que los gastos del Estado no regulados
por sus ingresos motivan la inflacion del ecirculante
para invertirlo en usos improductivos conspirando
indirectamente contra la solidez monetaria; 2°.) la que
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aconseja el empleo de aceptaciones bancarias para
fines de encaje legal.

Dada la experiencia recogida con motivo de la
suspension del patrén oro en el Reino Unido de 1a
Gran Bretana, no es menos interesante la recomen-
dacion que tiende a buscar garantias especiales para
los depodsitos que los Bancos Centrales confian a ins-
tituciones bancarias extranjeras de alta categoria, co-
mo seguridad de su encaje legal y como medio de lle-
nar la funcién que les incumbe para la realizacién
practica del patrén oro coordinado con la circulacion
fiduciaria.

Tal recomendaciéon tiene el aleance de crear un
nuevo derecho para el régimen de los depdsitos men-
cionados y su importancia es tan grande que merecc
eonsiderarse no sélo en acuerdos particulares sino en
una convencion internacional.

~ Por el voto final de 1a Conferencia de L.ima, pue-
de conceptuarse sancionada la reuniéon periédica de
otras semejantes, debiendo realizarse la proxima en
el curso de 1933, en la capifal que oportunamente ha
de sefialarse. Entretanto, la Mesa Directiva queda re-
tenida en el Banco Central de Reserva del PPer.

I7.- CAPITAL Y RESERVAS

Capital. — El capital autorizado del Banco Cen-
tral de Bolivia es de Bs. 30.000.000 dividido en
300,000 acciones de Bs. 100.— cada una.
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Fl capital suscrito aleanza a la suma de Bs.
25.687,075.— y el ecapital pagado ecs de Bs.
23.822.675.—, correspondiendo la diferencia de Bs.
1.864.,400.— al saldo de las acciones de la elase “B”’
suscritas por los Bancos Asociados y cuyo término
de pago ain no ha veneido.

Acciones. — Tl valor “‘scgiin balance” de las ac-
ciones, es el cociente que resulta de la division del
capital pagado y rescrvas del Banco por el niimero
de acciones emitidas. Al finalizar el afio 1931 y des-
pués de distribuir las utilidades que han correspon-
dido a ese cjercicio, ¢l valor ‘“‘segiin balanee’ de las
acciones cs de Bs. 125,97 contra Bs. 124.90 que arro-
jaba el halanee al 31 de Dielembre de 1930.

Reservas. —

a) Fondo de Beserva. — Este fondo, constituido
por el que nos traspasé el ex-Banco de Ia Naeion Bo-
liviana, ha sido incrementado semestralmente, con el
aporte del 15 % proveniente de las utilidades liquidas
y sc¢ hallaba, al 31 de Diciembre
de 1931, en la suma de . . . . . Bs. 6.088,110.67
a lo que se agrego, pocos dias des- |
pués, €l 15 % de las utilidades del |
semestreosea . .. .. ... .. » 98.829 .81
resultando que el fondo de Re-
sorva alecanza hoy a la suma de. Bs. 6.186,940.48

Cuando los Bancos Asociades cubran el importe
de sus cuotas del capital suscrito, empozaran, ademas,
la suma de Bs. 412,032.40 como parte correspondien-
te a las Reservas, con lo cual se inerementard el
Fondo de Reserva del Banco.

[
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b) Fondo pare Fuluros Dividendos. — HEste fon-
do especial tiene por objeto asegurar a los accionistas
del Banco, la uniformidad en el reparto de dividen-
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dos y es formado con aportes especiales al fin de cada
ejercicio semestral, de acuerdo con el inciso 4) del
articulo 83 de la Ley Organica. El Fondo para Futu-
ros Dividendos se halla hoy en la suma de Bs,
216,699.19. |

V.--CIRCULAGION Y DEPOSITOS

La ecirculacion de billetes al 31 de Diciembre de
1931, mareca la cifra de Bs. 26.626,452.— contra Bs,
31.794,887.— que alcanzo en igual fecha de 1930.

El cuadro siguiente refleja las variaciones del
medio circulante en nuestro pais durante los tres
ultimos afos:

MEDIO CIRCULANTE

| Billetes
Fechas en circulacién

Depésitos TOTAL

31/12/29 |Bs. 42.526,014.50
31/12/30 | 31.794,887.—
31/12/31 |» 26.628,452.—

J—

Bs. 17.887,092.31Bs. 60.413,106.81
>  14.650,267.11|»  46.454,154.11
» 11.229,103.25!s  87.855,655.25

e ————n =

Estas cifras no ecomprenden las monedas de pla-
ta y nickel emitidas por el Estado con anterioridad a
la fundaeiéon del Banco Central, cuyo monto en cir-
culacién se caleula en la suma aproximada de B,
7.000.000, de la cual, nuestra institucién retiene co-
mo suya la cantidad de Bs. 110,185.95 en moncda de
plata y la de Bs. 1.314,528.35 en nickel.

La dcpresion general de los negocios 1niciada en
1929, se agravd en forma alarmante en 1930, agudi-
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zéndose en 1931 y llegando a producir una especie de
inercia comercial e industrial que ha tenido por efec-
to la gradual y obligada disminucién del circulante.

A este propésito, hallase difundida la falsa 1dea
de que la disminuecién del circulante proviene de la
restriccién bancaria, sin advertir que aquel clemento,
que no es mas que un medio de pago, tiene su medida o,
mads bien, su regulador en la cuantia y en la actividad
de los negocios. Si estos se contraen por efecto de la
depresién econdmica o de cualquiera otra causa que
influya sobre la actividad comercial e industrial, mo-
tivando, cual ahora acontece, la disminueion constan-
te de trabajo, que se traduee en disminucién de pro-
duceién, el circulante también disminuye automatica-
mente, cediendo a la ausencia de capitales que emi-
gran por falta de inversiéon o de confianza.

Ese fenémeno es tan corriente que, en igualdad
de cireunstancias, se produce de modo uniforme en
todas partes, sin que en ninguna se¢ haya inventado
todavia el medio de mantener igual cantidad de cir-
culante garantizado, en tiempos normales y en tiem-
pos de crisis, o, de otro modo, cuando hay mayor ca-
pital en trabajo que cuando éste es menor,

Los negocios, cualquiera que sea su naturaleza,
no se improvisan ni se crean con el eirculante. Este
puede, — sin duda, — fomentarlos, pero antes que tal

ocurra necesitan indefectiblemente contaxr con el capi-
tal que les da vida.

Dentro de una sana y prudente politica fiducia-
ria, ningin pais necesita mas circulante que ¢l que
pueden absorber, sin esfuerzo, los negocios - de
produecion.

Por eso, Justamente, se condena los empréstites
- fiscales destinados a nivelar presupuestos mediante
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emisiones improductivas, que socavan la solidez de
la institucion cmisora y ercan deudas insolubles al
Iostado. TPalcs empréstitos, vistos de otro modo, son,
a juicio de ceonomistas eminentes, instrumentos des-
tructivos de riqueza.

Frente a esas realidades que sciialan la eiencia y
los hechos, la reduccion de las eifras totales de hille-
tes en eirculacion y depdsitos que acusa nuestro tilti-
mo balance, Iejos de provenir de una aecion hancaria,
¢s la eabal expresion de la crisis econdémica que atflige
al pais,

VI—LA CUESTION MONETARIA Y LAS LEYES
DE EMERGENCIA

Una sintesis de los factores que determinaron a
Inglaterra a suspender la vigencia del patron ore, nos
lleva a las siguientes conclusiones:

Cuando finalizé la conflagracion curopea, las -
bricas inglesas constataron la pérdida de importantes
mercados de consumo, debido al franco proteccionis-
mo que la mayoria de las naciones proelamo en ampa-
ro de sus industrias.

A lo anterior, se afiadié ¢l hecho de que Ia manu-
factura britdnica sostenia altos costos a pesar de la
baja general de precios en el mereado nmndial, sin
que fuera posible corregir tan andémala situacion a
causa de que las organizaciones obreras, firmemente
disciplinadas, se oponian a toda reduceién de salarios.



Ademas, 1a falta de renovacion de maquinarias; con-
cluyé por colocar a la industria britanica en inferio-
ridad de condiciones con relacién a la industria
extranjera.

La desocupacion, que oeasionaba enormes gas-
tos al Tesoro inglés, acrecentd la desconfianza gene-
ral, trayendo como consecuencia una continuada ex-
portacién de oro que nada alcanzd a detener..

Prente a ese irregular eonjunto de hechos adver-
sos, habria sido logico pensar en las repercusiones
que podia tener, como en efecto ha tenido, sobre di-
versos factores economicos, hasta afectar al mismo
presupuesto fiscal y comprometer, finalmente, la esta-
bilidad monetaria. La suspensiéon de la vigencia del
patrén oro en Inglaterra, decretada en Septiembre
de 1931, no ha sido, entonces, mas que el coronamien-
to fatal de los sucesos que le precedieron.

Sin-embargo, esa medida, de suyo.trassendental,
no se ha tomado, seguramente, sino euando hubo la
evidencia de que la cooperacion financiera acordada
por altas instituciones bancarias extranjeras, era in-
suficiente para modificar una situacidon creada por
causas profundas relacionadas con la economia brita-
nica general.

Como volvera el Reino Unido al régimen del pa-
tron oro, es la ineognita por resolver y sobre la cual
existen prondsticos mas o menos autorizados, aunque
en diverso sentido; pero el Gobierno Britanico tiene
oficialmente anunciado por intermedio del Canciller
del Tesoro, ‘‘que nadie sera perjudicado por razdn
de la libra esterlina’’, lo que querria decir, si no nos.
equivocamos, que, a juicio de aquel Gobierno, esa mo-
neda puede revalorizarse a su antigua paridad.
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En todo caso, lo que parece cierto es que la sus-
pension del patrén oro decretada por seis meses, sera
prorrogada, cuando menos, por un tiempo igual, -

El Problema Monetario en Bolivia

Nuestro pais, que en pago de sus exportaciones
recibe en casi su totalidad libras esterlinas, se vié
hondamente afectado por la desvalorizacion de la
moneda britaniea, con euyo motivo, al igual que otras
naciones, tuvo que adoptar medidas de prevision en
resguardo de su economia. Desde luego, se impuso con
caracter urgente, la necesidad de suspender temporal-
mente la conversion del billete bancario y, a ese efecto,
se solicitdo y obtuvo del Poder Legislativo, la saneion
de la ley siguiente:

“EI. CONGRESO NACIONAL
DECRETA : |

Articulo 1°. — Se suspende, durante treinta dias,
la, vigeneia de los articulos 64, 66 y 67 de la Ley Orga-
nica del Banco Central de Bolivia. La suspension'
preserita en esta ley podra renovarse por el Poder
Bjecutivo, segiin las eircunstanclas, de acuerdo e¢on
el Barnico Central de Bolivia.

Articulo 2°. — El Banco Central de Bolivia que-
da autorizado para conceder créditos de emergencia
a las empresas y exportadores mineros, en las condi-
ciones de seguridad que estime conveniente’’.

De acuerdo con nuestro Banco, el Supremo Go-
bierno ha renovado la suspensién preserita en el ar-
ticulo 1°. de la anterior ley, siendo de presumir que
por alglin tiempo maés, se hard necesario continuar
efectuando esa renovacion.
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Como por efecto de esa ley, el Banco Central que-
d6 temporalmente exonerado de convertir a oro sus
- billetes y, consiguientemente, de entregar giros sobre
el exterior al tipo legal, se hizo necesario sehalar nor-
mas especlales para la regulacion del eambio inter-
nacional, consultando, ante todo, las legitimas conve-
niencias de la Naecion.

En ese concepto, el Banco Central de Bolivia in-
vité a altos dignatarios del Estado, y representantes
de la mineria, de las industrias, del comercio y de los
Bancos, para que debatiesen problema tan trascenden-
tal, adoptando procedimientos adecuados al momento.

Kl 3 de Octubre, 1a Asamblea Financiera convo-
cada por nuestra institucién, reconoecid la neeesidad
de adoptar un plan temporal que eonsultara princi-
palmente los verdaderos intereses nacionales y aprobo
el informe de la Comision Técnica, salida de su seno,
aconsejando ﬁnalmente la adopeion de las siguientes
conclusiones:

LA ASAMBLEA FINANCIERA

RESUELVE:

1°. — Adoptar la libra esterlina para la regulacion
del cambio internacional, fijando para la compra de
letras s/. Londres a 90 dias vista Bs. 12.97 y para
la venta Bs. 13.03.

2°, — Confirmar el acuerdo celebrado entre la
Asociacion de Industriales Mineros de Bolivia y el
Banco Central, por el cual los mineros se comprome-
ten a vender inicamente a esta institucion la totah-
dad de las letras que tengan para vender dentro
del pais. |



3°.— Kl Banco Central, inico comprador, pon-
dra a dlsposwmn del comercio, del piblico y de los
Bancos Asociados, la totalidad de las letras que ad-
quiera para atender las necesidades mas urgentes e
indispensables de la nacién, evitando en lo absoluto
la exportacién de capitales y el pago de obligaciones
que signifiquen importaciones de articulos de lujo..

4°. — La venta de giros se clasificara por el Di-
rectorio del Banco Central en el que estin represen-
tados el Poder Ejecutivo, 1a Mineria, el Comercio, la
Agricultura y los Bancos y para cuya dlstrlbuclon
intervendran precisamente.

o°. — La subeomisiéon designada por la Asamblea
Financiera, seguira funcionando con caricter perma-
nente, estando pronta para estudiar y recomendar
modificaciones al anterior plan, si éstas sc hicieran
necesarias en vista de nuevos acontecimientos
econdmicos.

Posteriormente, y como el Banco sufriera pérdi-
das en el manejo del eambio, a consecuencia de la
confinuada baja de la £., invité a la Comiston Tcéeni-
ca para que considerara la nueva situacion.

En vista de la imposibilidad de llegar a un segun-
do acuerdo entre exportadores e'importadores, el Ban-
co Central decidié tomar a su cargo la fijacion del cam-
bio conforme a un eriterio comercial teniendo en cuen-
ta al propio tiempo que sin la mineria, cuya paraliza-
cion se anunciaba, como resultado de una nueva baja
prevista, tanto del estafio, como de la libra, la expor-
tacion del pais quedaria de hecho suprimida y, eonsi-
guientemente, extinguida la UGnica fuenfe econdmica
destinada a proveer las divisas extranjeras que ne-
cesita el comercio para llenar sus obligaciones. inter-
nacionales.
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Finalmente, dada 1la correlaciéon que existe entre
las disposiciones legales ‘cuya vigencia se hallaba
suspendida, y el articulo 72 de la Ley Organica del
Baneo Central, nuestra institueién obtuvo, eon la in-

terveneion del Poder IKj ecutwo, que se sanclone
esta ley: | *

“EL. CONGRESO NACIONAL -

DECRETA :

“ Articulo tinieo. — Queda cn suspenso transito-
riamente la vigencia del articulo 72.de la Ley Orga—
nica del Banco Central de Bolivia”’.

En los primeros dias de Enero, €l Banco Central,
anmimado siempre del propoésito de ofrecer al pais so-
luciones adecuadas respecto al dificil problema del
cambilo internacional, cuyos tipos vigentes volvieron
a presentar observaciones atendibles, y no siendo po-
sible reunir en una misma asamblea a exportadores
e importadores, por el antagonismo pronunciado en-
tre ambos grupos, promovié reuniones parciales de
elementos pertenecientes a cada uno de ellos, para exa-
minar sus respecfivos puntos de vista.

Después de sucesivas déliberaciones, los represen-
tantes de los Bancos, de la Mineria, de la Camara
Nacional de Comercio y de la Camara de Fomento
Industrial, aceptaron el plan propuesto por nuestra
instifucién, que consiste en lo siguiente:

a) Adoptar una escala movible, de extremos deter-
minados, para la cotizacién de la libra esterlina
siguniendo su movimiento de alza o baja con rela-

cion al dolar, que es, por ahora, la inica moneda
estable;

b) Aceptando la actual realidad econdémica, a la
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gue, por imperio de sus leyes propias debe suje-
tarse el juego internacional de las monedas, adop-

~ tar igualmente para el délar, una escala movible
de extremos conocidos;

¢) Partiendo de esos puntos basicos, cotizar ambas
monedas, libras y doélares, conforme al detalle
adoptado en escalas movibles.

Este acuerdo, ratificado mediante cambio de notas
entre el Banco Central y los representantes de las in-
dustrias y del comercio, subsistira solamente mientras
la £. se mantenga dentro de los extremos de $. 3.25
y $. 3.50 con relacién al délar americano.

La Asociacién de Industriales Mineros, mantie-
ne, de su parte, el compromiso de entregar volunta-
riamente a nuestro Banco sus letras sobre plazas del
exterior, para qile, como en el primer arreglo, las dis-
tribuya equitativamente entre el comereio, los Bancos
Asociados y el ptablico, euidando siempre de evitar las
importaciones innecesarias para la vida de la nacion,

Dicho plan se halla actualmente en ejecucion y,
segin él, mientras la £. fluctie en New York entre
$. 3.25 vy $. 3.50, la £. en Bolivia se cotizara entre
Bs. 13.15 v Bs. 13.46 a la vista y el délar entre Bs.

3.845 y Bs. 3.99.

Esta nueva orientacién del cambio internacional
sugerida por el Banco Central, tiende a preparar la
modificacion probable en su relacién a oro, de la mo-
neda nacional, adaptindola a la realidad econdomica
del pafs, siempre que la experiencia de estos instan-
tes y un mejor examen de nuestras fuentes de pro-
duccién asi lo aconsejen. De otra parte, también se
encamina a practicar una de las 1mportantes reco-
mendaciones de la Conferencia de Bancos Centrales
recientemente habida en Lima, segin la cual: ‘“‘no es
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aconsejable que el valor de la unidad monetaria de
las republicas americanas, quede ligado de modo ab-
soluto y definitivo al de la moneda de otro pais, por
orande que sea la importancia politica y econdmi-
ca de éste’’. - -

En lo futuro, conformandose, cual lo hace habi-
tualmente, a las circunstancias dominantes, el Banco
Central tratard de dar siempre a su politica la ex-
presién que mas se acornode al mejor y normal des-
~envolvimiento de la economia boliviana.

lllllllllll

........

El encaje legal del Banco, que respalda sus bi-
lletes en circulacién y los depdsitos combinados, esta
constituido segtin ley por oro sellado y.oro en barras
que conserva en sus bdvedas y, ademdis, por deposi-
tos de oro que mantiene en Bancos de alta cate-
goria de Tondres y New York; las monedas bolivia-
nas de plata también forman parte del eneaje a con-
dieidén que no excedan en ningin tiempo del 10 % de
los billetes en ecireulacién y de los depodsitos com-
binados. | S

De acuerdo con el articulo 71 de su Ley Orga-
nica, el Banco Central debe mantener un encaje legal
minimo igual al 50 % de sus billetes en eirculacion;
egs decir: de los billetes fuera de su poder y de sus
depdsitos combinados.

. Al 31 de Diciembre de 1931, el encaje legal estaba
eonstituido asi:
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Oro mantenido en Bolivia:
El'.l*hﬂ-rrﬂﬂ ] " " - L] » - - ] BB- 247,325-14
Sellado . . . . . e e e s >  3.107,227.03

Bs. 3.854562.17
Monedas bolivianas de plata . » 110,185.96

Encaje mantenido en-Bolivia. Bs. 3.464,738.12

Encaje mantenido en el exterior:
a) Depdsitos de oro sellado en custodia en el

Federal Regerve Bank de Nueva-York . . . Bs. 12.800,000.—
b) Otros depdsitos a la vista en .Londres y

Nueva-York . . . . . « « &« &+ « o & o « = » 5.770,483.79
Encaje mantenido en el exterior . . . . . . . . Bs. 18.570,483.79

R E 8 U M E N
Encaje legal mantenido en Bolivia . . . . . . Bs. 3.464,738.12
Encaje legal mantenido en Londres y Nueve York » 18.570,483.79

Total del encaje legal . . . . . « . . . . . . Bs 22.035221.91

o —

Este encaje representa el 58.2087 % de los bille-
tes en circulacion y depositos que constituyen las
obligaciones del Banco exigibles a la vista y cuyo
detalle es el siguiente:

Billetes emijtidos . . . . . e v v e e e e e Bs. 389.780,000.—
Menos los existentes en Caja . . + . « « + « « » 13.133,5648.—
PRllletegs en circulacién . . + + + ¢« ¢« « « » ¢« » - B8 26.626,452.—
DEPﬁEitO ' - - * » - = # = % % % = = # + » - » - } 11-229,103125

Total . . + « « = » » » = + + + « - Bs, 87.8555556.26

R E S UMUEN
Obligaciones del Banco . . . . « « + « « « + Bs. 37.855,5585.25

Encajelegal . . . . . . o v v s = s o o = v o s s Ba. 22.035,221.91

Proporcion: §58.2087 o/o

Ademas de dicha garantia legal, las obligaciones
del Banco para con el publico, se hallan respaldadas
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por otros depdsitos en oro en €l exterior y recursos
de inmediata realizacion en ¢l pais, como son los bi-
lletes de otros Bancos bolivianos y una pequeiia can-
tidad de monedas en :nickel.

Si consideramos esos reeursos eomo encaje, el
porcentaje es alin mayor y al 31 de Diciembre ultimo,
aquél ascendié a 74.3155 %.

]l cuadro que insertamos a continuacién, indiea
el movimiento habido entre:las obligaciones y los re-
cursos del Banco Central, durante el afio de 1931:

“31 drﬁ?ﬁﬂu de IO_JI

31 de Piciembre de %31

Bolivianos Bolivianos | Proporcién

Proporcién

illetes en circula-
cibn y depésitos

combinados .
Encaje legal . .
Encaje total . .

.| 46.454,154:11
.120.614,179.26
.| 40.475,828.71

863.750/0

87.13 0/0

37.855,555.25
22.035,221.81
28.132,554,20

58.210/0
74.310/0

De otra parte, el encaje legal y total del Baneo,
desde su establecimiento, o sea a partir del 1°. de

Julio de 1929 hasta el 31 de Diciembre de 1931, ha
acusado las siguientes proporciones:

Jullo-
1929

Dicbre.
1980

“r——

Junio-
1930

Junio-
1981

Dicbre,

i 2081

71.20 0/0 158.20 0/0
84.09 0/0 I'H.Bl 0/0

‘Encaje legal 52.79 o/0
Encale total 94.01 o/0

686.05 o/0 'lﬁa.'i'ﬁ o/0
83.22 0/0 87.13 0/0

De la comparacién de cifras en el cuadro que an-
tecede, se desprende la sdlida situacion del Banco
Central . de Bolivia, una vez que sus obligaciones di-
rectas con el piablico — constituida por los billetes en
circulacion y los depositos combinados — estan res-
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paldadas por el 74.31 % en oro. En el total de “de--
positos’” sujeto a respaldo en oro, se incluye varias
ofras cuentas del Pasivo, tales como aceptaciones o gi-
ros por pagar, dividendos adeudados, y otras obliga-
ciones a pagar. | |

Segan lo determina la ley, el encaje legal del
Banco no debe bajar del 50 % de los billetes en eir-
culacion y depdsitos eombinados y, — es necesario te-
nerlo muy presente, — si debido a una mala politica
del Banco, a su excesiva liberalidad de crédito, a una
indebida inflacién del circulante o a cualquiera otra
- causa, bajase la proporeién del encaje de ese minimo
del 50 % fijado por la ley, la institucién deberd pa-
gar una multa al Gobierno, siendo de advertir que
mientras mayor sea la disminucién del encaje, mayor
sera la multa a pagar.

~ VIIL—CARTERA E INVERSIONES

Constituyen la Cartera del Baneo Central de Bo-
livia, documentos de crédito a eargo del comercio, del
publico y de los Bancos Asociados, en forma de prés-
tamos y descuentos de letras con plazos no mayores
de noventa dias. _ .

- Ademas de las operaciones de erédito propias de
un Baneo Central, 1a Cartera de nuestra institucién
contiene, por otra parte, los documentos que le fue-
ron traspasados por el fenecido Banco de la Naecién
Boliviana y que constituyen, en su gran mayoria,
acreencias de realizacion lenta, en su mayor parte hi-
potecarias, La ley, en su articulo 53, inciso 5), sefiala,
el 1°. dé Enero de 1936 como fecha méxima para que
todos esos eréditos del ex-Banco de la Nacién Bolivia-
na estén totalmente cancelados.

El cuadro que insertamos en aegﬁida, indica los
saldos semestrales de nuestra Cartera desde el 1°. de
Enero de 1930 hasta el 31 de Diciembre de 1931:
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Se advierte, a simple vista, el aumento de los
saldos de la Cartera del Banco durante los dos semes-
tres del afio pasado, lo cual es revelador, pues des-
truye todos los infundados cargos que se le ha hecho

respecto a una supuesta y exagerada restriecion del
crédito.

No obstante los tiempos de crisis por los que
atravesamos, nuestra institucién, ha continuado pres-
tando su mas eficaz ayuda al pais en general, — den-
tro de las atribueiones que le confiere la ley, — lo que
se traduce elocuentemente en el aumento de los tota-
les de Cartera,-que-en 31 de Diciembre de 1930, llega-
ban a Bs. 19. 673 850.88 y en 31 de chlembre de 1931
alcanzaron a Bs. 23.207,088.12, -

Una funeién peculiar a las instituciones banca-
rias centrales, es la de procurar ecrédito solamente
cuando éste se destine a movilizar la riqueza nacional.
De aqui la necesidad de evitar importaciones innece-
sarias para la vida del pals, lo que justamente realiza
nuestra mnstituciéon, habiendo restringido, desde su
fundacion, créditos para la importaeion de articulos
de lujo y otras mercaderias que no son 1mpresceindi-
bles, a la vez que aportaba mas bien su ayuda econo-
mica a las actividades agricolas, ganaderas e indus-
triales, que representan el indice de la productividad
patria.

La prudencia que debe obscervarse en el manejo
del erédito, obhga, al Banco Central a indagar, pre-
viamente, su destino, siendo ¢sta una clemental fun-
cién previsora que tiende a resguardar la cconomia
nacional evitando la especulacion y las malas inversio-
nes que .acarrean ¢l desquictamiento de la fortuna
privada.

Dentro de estas lineas generales, ¢l Banco Cen-
tral, velando por los intereses nacionalcs, ha des-
envuelto una prudente 'y eficaz politica de erédito
durante 1931.



— A4

IX —CAMBIOS

Del 1°. de Enero de 1931 al 20 de Septiembre del
misme afio, nuestro cambio internacional se mantuvo
absolutamente estable, habhiendo fluetuado entre Bs.

13.02 y Bs. 13.63, siendo éste ¢l punto cxtremo de
salida del oro.

A fines de Septiembre v a consecuencia de la sus-
pension del patrén oro en Inglaterra, que tuvo hon-
da repercusién en nuestro mercado monetario, el
Banco Central pudo cotizar la libra esterlina desva-
lorizada manteniendo el valor del boliviane, lo que
habria dado una cotizacién de Bs. 11.13 por £., pero
ante la necesidad de favorceer a la industria minera
que no hubiera podido seguir trabajando en tales
condiciones, debido a la baja cotizacién del estafio —
t. 120.—/— papel por tonelada, — el Banco Central
p1dié al Supremo Gobierno la aprobacién de una Ley
de Emergencia que suspendiese transitoriamente Ia
convertibilidad del billete bancario boliviano. (Ver
capitulo “‘Cuestién monetaria’).

En Octubre, el promedio del cambio s/. Londres,
fué de Bs. 13.87; en Noviembre y Diciembre de
Bs. 13.23.

Constituyendo el estafio la inica fuente produe-
tora del pais y siendo su nico mereado Inglaterra,
forzosamente el Banco Central de Bolivia sc sujeté
a las fluctuaciones de la £. para cotizar su cambio
internacional, y como la Ley de Emergencia suspen-
de momentaneamente la convertibilidad del billete, se

vi0 obligado, por esas razones, a clevar ¢l precio
del dolar.
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Es de advertir que el cambio s/. Nueva York,
antes de los acontecimientos de que damos cuenta, —
0 sea de Enero a la primera quincena de Septiembre
de 1931, inclusive, — se cotizo de Bs, 2.83 a Bs. 2.87
por dollar fué recién desde la segunda quinecena de
Septiembre del mismo afio, que el precio del délar se
elevd en promedio, a Bs. 3.04 por délar; en Octubre
a Bs. 3.559 por doélar; en Noviembre a Bs. 3.535 por
délar y en Diciembre a Bs. 3.943 por délar,

En la seceién de ‘“ Anexos’’ de la presente Memo-
ria, se incluye el cuadro correspondiente a los tipos
de cambio que han regido durante el ano de 1930
sobre las demas plazas del exterior.

Las eifras que damos a continuacidn, relativas a
la compra y venta de letras sobre el exterior durante
1931, reflejan el movimiento habido en el Banco Cen-

tral de Bolivia:

ANO 1831 Compras Ventas

Enero . . . . . . . . Bs, 1.479,389.69 Bs. 3.385,672.87
Febrero . . . . . . . » 1.038,391.72 » 2.498,088.95
Marzo . . . . « + « . » 2.350,408.54 » 2.795,089.63
Abrll . . . .. . .. » 1.376,004.56 » 2.054,170.18
Mayo » o« o« o« ¥» 1,282908.30 » 2.278,439.48
Junio . . . . ... .. » 821,184.67 »  2.211,601.90
Julio . . . . .. ... » 1.472,139.30 » 2.344,743.22
Agosto . . . . .. .. » 936,022.01 » 1.650,293.08
Heptiembre . . . . . » 1.366,088.75 » 1.647,566.09
Octubre . . . . . . . » 1.749,612.48 » 1.411,858.31
Noviembre . . . . . . » 1.809,228.83 $ 1.954,471.19
Diciembre . . . . . . » 1.987,648.23 » 1.884,3956.48

Bs. 17.669,826.08 Bs, 26.091,650.18

DIFERENCIA . . . » 8.421,824.10

Ba. 26.091,650.18 Bs. 26.091,650.18

P Sli—_
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De las anteriores cifras se desprende que el Ban-
co Central de Bolivia ha vendido en 1931 por valor
de Bs. 8.421,824.10 mas de lo que ha comprado, a
consecuencia de la balanza de pagos desfavorable pa-
ra el pais, siendo interesante constatar que esa mis-
ma diferencia, en 1930, sobrepasé de Bs. 20.000.000.

El total de lo pagado por el pals por concepto
de importaciones supera a lo que ha reecibido por las
exportaciones, habiendo sido, en consecuencia, ese
saldo adverso, cubierto con nuestras reservas oro. De
aqui la urgente necesidad de niwelar euanto antes
nuestra balanza comercial, reducir el nivel de impozr-
tacion, dictar presupuestos fiscales reales que elimi-
nen todo déficit, favorecer y fomentar la intensifica-
cion de nuestras actividades industriales, consumien-

do, en cuanto sea posible, articulos de produccion
nacional.

X.—TASAS DE DESCUENTO E INTERESES

La tasa oficial de descuento del Banco Central
de Bolivia, es la que corresponde al tipo de interés
que cobra a los Bancos Asociados para el redescuento
de sus documentos aceptables a 90 dias vista.

Cuando 1nicid sus operaciones, el Banco Central
fijo la tasa del 8 % para los redescuentos de los Ban-
cos Asoclados a 90 d/v. El 13 de Marzo de 1930, dicha
tasa fue elevada al 9 % anual y, posteriormente, en
26 de Agosto del mismo afio, fué rebajada al 7 %
anual; tipo que rige actualmente.

Damos en seguida el cuadro de tasas de descuen-
to que ha fijado el Banco, desde su establecimiento,
a las fechas en que fueron meodificadas:



TASAS DE DESCUENTO

ciados. , .To/0i80/0|60/0 T 4 u/_nia Lo nfu-lﬁ 1% 0/0.8 0/0| 90/0|70/0
Pablico. . .|80/0 90/0] 80/0 8% 0/0,91%4 0/0R 1% 0/0!

Los intereses sobre préstamos, han regido cn la
forma que indica este cuadro:

INTERESES SOBRE PRESTAMOS

e Sy ——

e —_— S
‘[ Desde juliu' Desde Mﬂ}'ﬂi—ﬂﬂ'ﬁﬂﬁ Agtu.l

1929 ‘ 1930 1980
Bancos Asociados . . . . . . } T0/0 80/0 T0/0
Pablico: |
a) con garantia de va.lﬂres.‘ go/0 10 0/0 By L o/o}
b) con otras garantias segin,
ley . . . . ... L., ‘L 100/0 11 0/0 ‘ 9 0/0
U B _ S | S

XL.=UTILIDADES Y DIVIDENDOS

La utilidad liquida obtenida por el Banco durante
la gestién de 1931, ha sido de . . . . . . . . Bs. 1.602,838.83
contra las utilidades de 1930 que alcanzaron a. . » 2.726,335.62

lo que da una diferencia de menos, en el (iti-
mﬂl aﬂu da | +* x* L] a L [ ] - ] L r [ ] L | ] L4 L ] ] L} Bs- 11033'4%-79
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Lia erisis econdmica mundial y la disminueion del
volumen general de los negocios, han influido, — co-
mo en todas partes — para que nuestras utilidades
durante la Gltima gestidn se reduzean en comparacion
con las del penttltimo afio.

En consecuencia, el Banco Central no ha podido
distribuir los dividendos semestrales del 4 % que le

sefiala la ley, habiéndolo hecho, inicamente, en esta
forma:

al 30 de Junio de 1931, Bs, 3.47 por accién
31 77 Debre ” 1931, 77 2.21 per aceidén

Como los dividendos que reparte a sus acelonis-
tas el Banco Central son de caracter acumulative y
la ley le obliga a distribuir semestralmente el 4 %
del valor nominal de las acciones, econ futuras utili-
dades, muestra institucion completara las fraceiones
de ambos dividendos semestrales dela gestion de 1931,
o sea hasta formar un total del 8 % anual.

Las utilidades de 1931 han sido las siguientes:

Utilidad liquida al 30 de Junio de 1931 . . . . . Bs. 1.033,973.47
Utilidad liguida al 31 de Diciembre de 1931 . , . . > 858,865.36

Bs. 1.692,838.83

g

cuya di:tribueiton se ha efectuado asi:

Al 30 de Junio | Al 31 de Dicbhre.

de 1931 ‘ de 1931
iDividendos . . . . . . . . .. Bs 827178.78 | Bs. 52T7,002.28
|Fondo de reserva . . . . . . . »  155096.02 1 » 98,828.81
| | 51,698.67 ) »  32,943.27

Bs. 658,865.36
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XI1.—BAKCOS ASOCIADOS

Kl Banco Nacional de Bolivia y el Banco Mer-
cantil, asociados de nuestra institueién, han venido
desenvolviendo con toda regularidad sus operaciones
hasta el 31 de Diciembre de 1931, bastando, para
comprobarlo, la comparacién de las cifras de algunas
de sus principales cuentas, segiin su Balance al 31
de Diciembre de 1930 y a la misma fecha del afio
pasado.

BANCO NACIONAL DE BOLIVIA
81 de Diciembre 31 de Diciembre

de 19380 de 1980
ACTIVO.—
Fondos Dispouibles . . . . . Bs. 2.918,014.59 Bs. 3.502,429.87
Depésitos en el exterfor . . . » 38.427,127.18 » 1,422 440.78
Colocaciones . ., . .. . ... » 2601460423 » 22.701,820.25

Inversiones . ., . ... .... » 965685706 » 9.095,729.27
PASIVO.-——

Saldo de billetes en circulacién Bs. 323,804, — Bs. 308,584.—
Depésitos a la vista, ete. . . » 8.037,873.08 » 6.304,004.41
Depésitos a plazo . ., . . . . » 9.941023.63 » 8.894,800.48
Capital pagado . . . . . . .. > 12.000.000.— »  12,000.000.—
Reservas . . . . . .. . ... »  9.240,000.— » 8.287,000.—

BANCO MERCANTIL
ACTIVO.—

Fondos disponibles . ., . . . . Bs. 2.277,185.83 Ba. 3.154,615.48
Depésitos en el exterior . . . » 1.801,845.81 » 2.106,179.15

Colocaciones . . . . . . . . » 20703004.01 > 186.429,381.54
Inversiones . . . . ... ... » T7182293.26 »  7.915,207.68
PASIVO—

Saldo de billetes en circulacién Bs. 108,485 — Bs. 108,710.50

Depoésitos a la vista, ete. . . » 6.831,135.55 > 6.293,926.83
Depésitos a plazo . . . . . . » 5.222005.29 > 4.993,765.38
Capital pagado . . . . . . . » 12.500,000.— »  12.500,000.—
Reservas . . . . ... .... » B.245000.— >  D.245,000,—
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X1I1.—SUPERINTENDENCIA DE BANCOS

La Superintendencia de Bancos, — importante
oficina fiscal — ha continuado prestando utiles servi-
vicios al régimen bancario durante el afio de 1931

Tanto el Intendente de Bancos, cuanto los Ins-
pectores de su dependencia, han realizado una activa
labor efectuando minuciosas y constantes inspeceiones
en las diversas oficinas que los Bancos nacionales po-
seen en el interior de la Republica, asl como en las
centrales de dichas instituciones.

El seiior Humberto Cuenca sigue al frente de es-
ta reparticion fiscal, cuyas actividades desenvuclvense
eficazmente,
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1.—SITUAGION ECONOMICA

Kl afio de 1931, no ha sido beneficioso por ningin
concepto para el pais, ya que la continuada baja del
estafio ha determinado una fuerte acentuacién de la
crisis econdomica. |

Si bien el precio del estafio, en los Gltimos meses
de dicho aio, subid, esa alza no representa una ven-
taja real, pues, al propio tiempo, la £. 0 sea la mone-
da en la que se vende este mineral, ha sufrido una
caida que viene a anular las aparentes circunstancias
favorables de la mejor cotizacién.

Tampoco los otros minerales han acusado mejo-
res cotizaciones. Se ha podide advertir alguna mejo-
ria respecto al plomo, plata, zine y wolfram, lo que,
naturalmente, ha alentado a cierfos industriales mi-
neros para exportar algin tonelaje, aunque reduci-
do, de ellos. Ultimamente, con objeto de merementar
la produccién minera, se ha iniciado estudios para
colocar su explotacién dentro de condiciones que per-
mitan ya que no ganancias, por lo menos cubrir gas-
tos y garantizar en alguna forma la inversion de nue-
vos capitales. |

Para tal fin, bliscase principalmente la fijacion,
para la £., de un precio mayor en Bs. o sea, en otros
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términos, aceptar una prudente y bien meditada baja
del cambio; politica sobre la cual el Banco Central,
sin pronunciarse en manera definitiva, estd buscando
un acuerdo entre exportadores ¢ importadores, reco-
nociendo, empero, que una ayuda a las industrias ex-
traetivas del pals, significara un remedio inmediato y
eficaz en defensa de nuestra economia.

Tal eomo ocurrié en 1930, durante el afio pasado
las cosechas fueron satisfactorias en la mayor parte
del territorio de la Reptblica, lo que ha eontribuido
a que el nivel de vida no se encarezca en la propor-
eion que se temia,

Sensiblemente, este beneficio general no ha influi-
do para que mejore la situacién de los agricultores,
los cuales, debido a los precios infimos de los prinei-
pales productos agricolas, han sufrido nuevas mer-
mas en sus enfradas, viéndose colocados, muchos de
ellos, en la casi imposibilidad de cumplir sus obliga-
ciones de crédito.

Esta depresion, se ha sentido més intensamente
en el departamento de Cochabamba, distrito esencial-
mente agiicola, donde los deudores del Banco Hipo-
tecario Nacional de Cochabamba, no han podido aten-
der sus compromisos semestrales. Con el fin de pres-
tar una ayuda, tanto a dicha institucion de crédito
como a sus deudores, el Poder Legislativo ha dicta-
do una ley de moratoria por el término de un afio;
durante este plazo, podra determinarse el futuro del

Banco aludido.

Se espera, fundadamente, que la ganaderia incre-
mentara sus actividades, como consecuencia de la
apertura de nuevos caminos al departamento del Be-
ni, por las vias Chulumani-San Borja, terminacién
de la ruta Cochabamba-Santa Cruz y la ya coneluida

Tarija-Villa Montes,
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Han iniciado sus actividades otras industrias, en-
tre las que se destaca la harinera, habiendo adquiri-
do tltimamente muy marcado impulso el culfivo del
trigo; sin embargo, por algin tiempo, continuaremos
importando este cereal del extranjero, hasta que la
produceién nacional abastezca suficientemente a las
necesidades de nuestro consumo.

Nuestras previsiones y las esperanzas que se abri-
raba el afio anterior, respecto al petrdleo, atin no se
han realizado.

Las tramitaciones para construir oleoductos en
territorio argentino que dén salida al petrdleo bolivia-
no, no han sido todavia definidas y por lo que se re-
fiere a nuevas exploraciones de yacimientos petroli-
feros, atin no se ha obtenido resultados conerctos que
permitan anunciar explotaciones inmediatas.

El comercio, como resultado de la disminueion
de las exportaciones, se ha visto obligado, a su vez, a
restringir, cada dia en mayor escala, sus 1mporta-
eiones. . |

Durante 1931, ellas alcanzaron a Bs. 35.499.589,
contra Bs. 56.829.898 en 1930, lo que acusa una dis-
minucién aproximada de Bs. 21.000.000, caleulando-
se que se sufrird una nueva reduccion en 1932, lo
que se justifica una vez que, para los caleulos de im-
posicion aduanera en la presente gestion, se ha toma-
do, eomo cifras basicas, inicamente Bs. 30,000.000.

Si bien este ajuste o balance entre exportaciones
e importaciones contribuye eficazmente a equilibrar
de una manera real la balanza de pagos de la Repi-
blica, sufren las finanzas del pais, de otro lado, por
la creciente disminucién de sus entradas aduaneras,
capitulo el mas importante del presupuesto fiscal.
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II. — ESTANO

Hemos anotado, anteriormente, las dificiles eon-
diciones dentro de las cuales viene desenvolviéndose
la mndustria estafiifera, debido a ecirecunstancias que
le son francamente adversas, y en medio de las que
se¢ desarrolla su explotacidn.

Durante 1931, el promedio de la eotizacién de es-
te mineral, mensualmente, ha sido el que sigue:

Promedio de 1a cotizacion del estafio en 1931

a/v. 80 d/v.
Enero . . , . .. . £, 118.—/— £. 117.—/— 1la tonelada
Febrero . . . . . . ? 117 —/— # 119 —fy— " b
Marzo . . « + + + . " 12—/ » 123,—/— " "
Abrll ., . . . . . ., * 112 —/— "o o114/ P »
Mayo . . . . . . . " 104—/— » 105 —/— 7 ”
Junio . . . . . . . " o104, —/— ? 108.—)— M »»
Julio . . . . . . .. o111 f— v 112/ ”
Agosto ., . . . . . . " o114 —/~— o1t —/— ¥ 1
Septiembre . . . . . » 117 —/— " 120—/— ”
Octubre . . . . . . . 126, —/—— » 199/ * "
Noviembre . . . . . 132 —/— " 135—/— * T
Diciembre . . . . . ? 138—/— ¥ 141 f— ¥ by
Promedio gnual. . . 118 —/— » o120 — f— " 2’

Este ultimo preecio de £. 141.—/— a 90 d/v., en
otras circunstanecias, sin la depreciacién de la £., ha-
bria sido conveniente a la mineria.

Damos, en seguida, un resumen de la exportacién
de estafio durante 1931 conforme a datos proporeio-
nados por la Oficina Nacional de Estadistica Finan-
clera:
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x Peso en Peso en Yalor Dereches
MESE Kilos Kilos P::-f:;' Comercial Percibides
Bruto Fiae ¢s Bs. en Bs.

Enero . - 4.796,319 2.803,885 58.46  4.204,114 138,430
Febrero. . . 4.258,835 2.499,515 5869  3.835,046 119,058
Marzo . ., . 05.057,808 2,954,408 5842 4,797,715 160,179
Abril., . . . 4930064  2.800,801 58.64  4.571,984 147,809
Mayo . . . . 4.989,089  2.755,797 55.24  3.966,035 111,512
Junio . . . . 4.851,588  2.863,410 59.02 3.922,962 100,836
Julio . . . . 4800176 2,685,363 5594  4.021,910 118,946
Agosto . ., . 38.6562,202 2,051,500 56.16 3.005,741 86,253
Septiembre . 4.753,0835  2.699,181 568.79  4.175,989 130,285
Octubre. . . 4844177 2,726,470 058.28  4.248,092 141,170
Novbre, . 4,061,920 2,080,243 5121 = 2.898,545 80,303
Dicbre. . . . 4.710,347  2.626,759 055.66  4.646,187 170,638

Total . . 53.714,124 31.637,282 56.79 48.388,220 1.510,219

La disminucion en valor de este afio comparado
con el anterior, es de Bs. 27.311,358.—, pues mientras
en 1931 alecanzé lo exportado solamente a bolivianos
48.386,220.—, en 1930, fué de Bs. 75.697,578.

Contribuira a dar idea mas exacta sobre la alar-
mante disminucion que ha sufrido en sus actividades
la industria estafiifera, el conjunto que presentamos
en seguida de los datos comparativos en 1928 a 1931
inclusive, sobre tonelaje, valor comercial y derechos
aduaneros relativos a la exportacion de nuestro prin-
cipal producto extractivo:

ANO Tonelajeo Yalor comercial Derechos percibidos
1928 , ., . . Ba. 42.074,176 Bs. 119.499,727 Bs. 7.134,079
1929 ., . . " 47.080,957 " 123.201,456 *  6.581,983
1930 , . . . " 38.757,863 " 75.897,687 *  2.951,188
1931 . ., . . " 381.637,282 " 48,386,220 " 1.510,219

La Oficina de Estadistica Financiera, adviertc
que los valores comerciales del estafio exportado en

1928, 1929, 1930 y 1931, han sido determinados dc
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acuerdo con el Decreto Supremo de 20 de agosto de
1929, o sea: multiplicando el contenido de metal fino
por Ia cotizacién vigente sin descontar el 25 % por
fletes, comisiones, ete., como se hacia antes, significan-
do, por consiguien ‘‘yalores reales”’,

Como es sabido, los acuerdos del Comité Inter-
nacional del Estafio, que fijan cupos de exportacion de
estafio a los paises produectores, entraron en ngencla
a partir del 1°. de marzo de 1930. Segln ellos,
tomé como base la produceién mundial de 1929, ﬁ,]én-
dola en 186,518 toneladaa, de las cuales se aslgné a
Malaya el 37.19 %, distribuyéndose el porcentaje com-
binado de 46.60 % entre las Indias Holandesas, Bo-
livia y Nigeria.

Conforme a esa distribucién, quedaron fijadas las
cuotas iniciales sobre una produceion mundial de
145,000 toneladas inglesas, eorrespondiendo a ecada
pais las signientes cuotas:

MalaY& . &« ¢ ¢ ¢« ¢ 4 2 o s o= 53,925 toneladas
BoHvil, « « v ¢« v« ¢ o ¢ & ¢ « » 34,260 »
Indias Holandesas . . . . . . . 29,910 w
Nigerid . « ¢ ¢ = ¢ ¢ 2 ¢ 2 v o » 7.750 "
Pequelios productores . . . . 19,1556 »

A partir del 1°. de junio, el Comité Internacio-
nal acordd efectuar un corte de 20,000 toneladas, de
las cuales correspondieron a Malaya 8,570; a Bolivia
5,442 ; a. Holanda 4,750 y a Nigeria 1,237. En virtud
de esta nueva reduecion, la cuota anual de. Bolivia se
redujo a 28,818 toneladas.

Posteriormente el Comité Intemacional' acordd
una nueva restriceién a partir del 1°. de enero de 1931,
de 15,000 toneladas, quedando fijadas, en tfal virtud,
las cuotas anuales de los distintos paises, en la siguien-
te forma:



...... 21,609 toneladas
Nigeria, . . . .. ... ..... 5,780 ”
Bolivia . . . . . . ¢ s ¢ ¢ v u & 24,752 »
Malaya . « ¢« « & 4 o o = s o « 38,955 "
Siam (invariable} , . . . . . . 10,000 »

En tal forma, la produccién mundial se redujo
a 101,096 toneladas.

En la reunién realizada en La Haya, en 25 de
febrero, se propuse un nuevo corte equivalente
a un mes de produccion y, ademas, la retencién de
otra cantidad equivalente a otro mes. Ambas propo-
siciones seran resueltas en marzo de 1932 en la reu-
nién del Comité que se realizard en Paris.

En caso de quedar aprobado el nuevo corte, equi-
valente a un mes de produecién, la produceién total
quedaria reducida a 96,672 toneladas, considerando
siempre invariable la cuota asignada a Siam de 10,000
toneladas, que fué la condicién impuesta por ese pais
para suscribir el convenio internacional.

Las cifras estadisticas acusan la siguiente situa-
- ¢ién en el mercado del estafio: las existencias visibles
al 1°. de enero de 1932 giraban alrededor de 58,000
toneladas. Estas existencias han sido aumentadas al
31 del mismo mes en 1,715 toneladas, quedando asi,
a la fecha indicada, en 60,396 toneladas.

- Se anota que si bien lo que se denomina “‘reser-
vas visibles”’ disminuyé durante enero en 1,368 to-
neladas, el ““carry over’”” en los Estrechos Malayos
acusd un aumento de 2,543 toneladas, siendo asi la
diferencia entre ambas cantidades el aumento men-
cionado de 1,175 toneladas. Se atribuye el aumento
en el ‘“‘carry over’”’ a que los productores de Holan-
da temian todavia una reserva invisible en las fundi-
ciones de los Estrechos, de 1,700 toneladas, que fue-
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ron apropiadas por ¢l ‘“Pool’’, quedando asi como
existencias visibles.

Conforme a las cuotas vigentes, desde el 1°. de
enero la produccion del estahio acusa las siguientes
cifras:

Malaya . . . . . . . . " e e e 21,490 toneladas
Bolivia . . . . . . . « . « . . 24752 "
Indias Holamdesas . . . . . . . 21,609 ”
CONIgerf . . . . . e h e e e 5,780 &
Siam . .« v 0 s e e e 4w aa 10,000 "

Total de los palses que forman
el acuerdo Internacional . . 99.631 toneladas
Resto del mundo, calculado . . 9,000 "

Producelén mundial total . . . 108,631 toneladas

Durante los altimos cuatro meses, o sea de octu-
bre de 1931 a enero de 1932 inclusive, el consumo
mundial se ha estimado c¢omo sigue:

Bran Bretafia . . . . . . . . . . 1,841 tons. por mes 22,092 por afio
HEstados Unidos “entregas” ., . . 3,966 ” w4752 7
Otrospaises . . . . . « v+ » o 3012 » » » 36144 ” ”
Oseauntotalde. . . . . . . .. 8,819 tons, por mes 105,828 por afio

Es de notar que en el promedio de los Ultimos
cuatro meses caleulado para las ‘“entregas’ a los Es-
tados Unidos de América se encuentra en el mes de
octubre la cantidad de 5,385 toneladas, y que las ‘“‘en-
tregas’ para el mes de febrero se estiman sélo de
3,200 a 3,500 toneladas. Es asi que el promedio calcu-
lado de 3,966 toneladas por mes puede todavia resul-
tar alto en caso de que no se produzeca una reaceion
favorable en los préoximos meses.

Comparando las cifras anotadas, se tendria toda-
via un exceso de la produccion, sobre el consumo, de
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2,803 toneladas, susceptible de aumentar si el consumo
en los Hstados Unidos de América se mantiene al
nivel bajo de los (ltimos tres meses,

III.-COMERGIO EXTERIOR DE BOLIVIA

Las immportaciones, a partir de abril de 1931, que
aleanzaron a la suma de Bs. 4.156,166, fueron amen-
guandose paulatinamente hasta octubre del mismo
aito, donde tuvieron un minimo de Bs. 1.649,179 ha-
biéndose observado después cierta reaceciéon favorable.
Durante 1931, ellas llegaron a Bs. 35.499,589,

En cuanto a las exportaciones, ya hemos dicho,
en otros parrafos, que han descendido también en for-
ma. considerable. Damos a continuacién los datos com-
parativos de ambas en los dos tltimos afios:

ANOS Importaciones Exportaciones
1030 . . « « » Bas. 056.828,808 Bs. 107.805,247
1931 . ... .. ? o 35.490,589 » 46.071,685
lo que da una di-

ferencia de . . Bs. 21.330,309 y BEs. 612338662

en contra del movimiento habido en el primero de los
afios nombrados.

Conviene hacer notar que la balanza comerecial

en 1931, muestra un saldo favorable a Bolivia de¢ Bs.
10.571,996.

Como informaeidon complementaria a este capitu-
lo, Insertamos en seguida los siguientes cuadros pro-
porcionados por la Oficina Nacional de Hstadistica
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Finaneciera, concernientes al movimiento general de
1importaciones y exportaciones durante la 0ltima

gestion:

Comercio de Importacion durante el aio de 1931

Valores Nominales

| mpomrTacion POR ADUINAS

Mercaderia Internacién
MESES | sujeta Mercaderia |  Postal Totales
a derechos liberada

Enero . . . « « | 2.105,290.00 446,566.00 179,660.00| 2.731,716.00
Febrero . . . . .! 2.190,870.00 835,213.00 114,850.60| 3.140.933.00
Marzo . . . . » | 2.036,750.00 700,761.00 142,220.00) 2.879,731.00
Abel . . . . . .| 2.189.850.00] 1.178.005.00| 114,340.00{ 3.481.695.00
Mayo . . . . . .| 1.856310.00 548.,417.00 145,870.00] 2.550,597.60
Junio . . . . . .| 1.882,740.00 279,349.00 117,980.00 [ 2.260,069.00
Julio . . . . . .} 1.907,050.00 333.042.00 125,730.00| 2.365,822.00
Agogto . . . . . 1.864.,080.00 217.968.00 108,560.001 2.188,608.00
Septiembre., . . .| 1.884,060.060 244 398.00 94 800.00) 2.223 258.00
Octubre . . . . .| 1.084,012.00 220,879.00 83,310.00| 1.388,201.00
Noviembre . . . .| 1.5950067.00 228.6561.00 87,110.00| 1.910,718.00
Diciembre . . . .| 1.815.002.00 769,138.00 115,680.00| 2.699,671.00

Sumas. . . . |22.8390,571.00 | 6.002,288.00] 1.428,160.00]29.821,019.00

Valores Reales

Ehero . . . . .« | 2.526,348.00 535,878.00 179,860.00 3.242,086.00
¥Febrero . . . . .| 2.629,044.00| 1.002,2586.00 114,850.00| 3.746,150.00
Marzo . . . « « ] 2.444100.00 £40,912.00 142,220.00 3.427,232.00
Abril . . . . . .| 2.627,220.00; 1.413,608.00 114,340.00| 4.155,168.00
Mayo . . . . . .| 2.227,572.00 §58,102.00 145,870.00| 3.031,544.00
Junio . . . . . .| 2.235,288.00 335,218.00. 117,980.00| 2.8688,486.00
Julio . . . . . .| 2.28% 460.00 399,350.00 126,730.00 | 2.818,840.00
Agosto . . . . .| 2.236,898.00 261,562.00 108,560.00| 2.600,018.00
Septiembre. . . .| 2.260,872.00 293,278.00 94 800.00| 2.648,950.00
Octubre . . . . .| 1.300,814.00 265,055.00 83,310.00| 1.649,179.00
Noviembre . . . .| 1.914,068.00 274,261.00 R7,110.00| 2.275,439.00
Diclembre . . . .{ 2.178,002.00 922,967.00 115,530.00] 38.216,199.00

Suamas., . . . .]26.868,684.00| T7.202,745.00| 1.428,160.00|35.499,580.00
Relacion o/0 del

Totadl . . . . . 5.69 20.29 4.02 100.00

!
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Comercio de Exbortacién durante el afio de 1931

Noviembre .
Diciembre .

# &% 4 = 4 # n w F v = %

Valor Nominal
PO —————————————— g ———————— ey

@ 4 & g B & g o ® a4 s a

[ ] & ] ] L ] * » ] ) L a ]

§

Otras expor-|Total de Ia

Estafio taciones | exportacién
4.294,114] 1165418  5.456,582
8.835,946|  1.207,858|  5.043,804
4.797,715| 1.112,761|  5.810,476
4.571,984|  1.209,779(  5.781,768
3.966,035 740,151|  4.706,186
3.922,962 904,758|  4.827,720
4.021,910|  1.072,136|  5.094,046
3.005,741  1.006,336|  4.012,077
4.175,989 841,008|  5.017,087
4.248,002 916,200  5.164,202
2,809,545  1.07.,354|  3.970,8698
4.646,187 079,555|  5.625,742
48.386,220) 12.227,404] 60.613,624
e I e P ——— T P

Valor Real

3.220,585 032,334|  4.152,019
2.876,959 966,286|  8.843,245
3.598,286 890,209|  4.483,405
3.428,988 967,828|  4.366,811
2.974,526 592,121  3.566,647
2.942,221 723,806  3.666,027
3.016,432 857,700 |  8.874,141
2.254,308 805,069|  8.059,375
3.131,902 672,878|  8.804,870
3.186,089 732,960  3.91%,029
2.174,659 857,083  3.031,742
3.484,840 783,644  4.268,284
36.289,663  9.781,922| 46.07L585

36.289,653

12.096,557

48,386,220 |

12.227.404| 60.613,624
0.781922| 48.071585
2445483 14.542,039

;

- -
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IV.— DEUDA PUBLICA

A consecuencia de la situacién cada dia maés
grave del Fisco, no ha podido éste reorganizar los
diversos servicios de la Deuda Piblica, problema que
preocupa hondamente a los Poderes Piblicos, y cuya
solucién, mediante arreglos que se entable con los
acreedores de la Repiblica buscando un reajuste equi-
tativo, tendra que plantearse tan luego como el pais

se halle capacitado para formular proposiciones posi-
tivas y estables.

La Deuda Piiblica, en sus diversos capitulos y de
conformidad a estados preparados por la seccién de
contabilidad de la Contraloria General de la Republi-
ca, era, al 31 de diciembre de 1931, ésta:

Deuda Externa . . . «. . « . . Be. 172.982,274.80
DeudaInterna . . . . . « « « M 29.318,100.—
Deuda Flotante . . . . . . . . . " 17.794,856.19

Total . . . . . . . .« ¢« . . Bs. 216,005.230.99

(=

Cabe advertir que la deuda externa se ha calcu-
lado a las paridades legales del peso boliviano en re-
lacion a las £. y U $. S. oro americano.

Como se ha expuesto en capitulo anterior, para la
nivelacién del presupuesto de la gestién de 1931, el
fiseco contrajo las dos siguientes obligaciones:

a) Empréstito Fiscal de 1931 al 9 o/0 de
interés y 4 o/o0 de amortizacién, por. . Bs. 3.585,000.—
b) Vales de Aduana al 7 o/0 de interés. * 5.000.000.—

TOTAL * 8 & = + @ A I I T R I BB- aiﬁssgmi"—
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V.- PRESUPUESTOS NACIONALES

Sigue el pais, por fatal consecuencia de la crisis
cconémica, desenvolviéndose dentro de una situaciéon

de grave desequilibrio entre sus rentas y sus gastos.

En 1930, el presupuesto fué votado nominalmente
con Bs. 47.580,108.85 tanto para ingresos como para

egresos, pero la realidad de las cifras fué ésta:

Rendimientos . . . . . . . . Bs., 36.248,729.34
Gastos . . . - « « + + . ®  49,133,758.73
o sea un déficit real de . . . Bs. 12.885,029.29

El ejercicio fiscal de 1931, se sanciond con este
presupuesto:

Ingresos calculados . . . . . Bs. 27.972,982.—
Egresos autorizados . . . . ' 32.057,164.93
o sea un déficit inicial de . . Bs. 4.082,182.83

Los datos relativos al movimiento habido en el
primer semestre, nos dan ya una medida de que tal
desequilibrio serd atn mayor, pues la declinacion en
los ingresos se viene acentuando considerablemente
disminuycndo en forma progresiva la recaudacion
mensual, 1o que hace suponer que la liquidacion del
aflo arrojara un déficit bastante mayor,

Proyecto de Presupuesto para 1932

Habiendo sido invitado el Banco Central a con-
siderar la financiacién del déficit presupuesiario pa-
ra 1932, nuestra institueion, eon el conceurse de varias
personalidades, practicd un andlisis del presupuesto
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aludido; analisis que se imponia a fin de conocer el
monto del déficit de dicha gestién y, consiguientemen-
~ te, estudiar las posibilidades de financiarlo.

No habiendo sido afin sancionado el presupuesto
para la gestiéon de 1932 por el H. Congreso Nacional,
y como simple referencia, anotamos las cifras del
proyecto que llegaron a nuestro conocimiento y que
corresponden a la Comisién de Presupuesto de l1a H.
Camara de Diputados:

Ingresos caleulados . . . . . Bs, 28.680,168.—
EZresos .. v s « o o = « » » 383.109,434.99
O gea un déficit ge . . . . . Bs. 4.429,206.99

El Banco Central se permitié hacer algunas su-
gestiones para aumentar ciertas rentas y modificar
algunas partidas en gastos, con lo que, a su juicio, ese
défieit podia redueirse a Bs. 3.413,491.19.

Sin embargo, del estudio completo de este impor-
tantisimo documento, parece ser que, a causa de la
creciente disminucion de las rentas y de la débil capa-
cidad 1impositiva de la nacion en los actuales momen-

tos, ese déficit o saldo adverso girard alrededor de
Bs. 6.000.000,—. ~



VI.— VIALIDAD

La falta de recursos fiscales ha impedido un efi-
caz desarrollo de la vialidad nacional como lo exiglan
las necesidades de los diversos distritos dela Repitblica.

Aparte de varias vias de menor importancia, las
que se ha construido durante 1931, con mayor activi-
dad, son éstas:

Camino Tarija-Villa Montes

Ruta de gran importancia para todo el sudeste
de ]a Replblica, que consta de 260 kilometros; ser-
vira, prineipalmente, para el trafico de ganado y, es
probable, que también para la conduceion del petroleo
que se pueda llevar mas tarde del sudeste a otros de-
partamentos de la nacién.

Este camino se encuentra actualmente concluido.

Caminos a Yungas

Son dos las vias principales: continuacion del ca-
mino de automdéviles de Sud-Yungas hasta Chuluma-
ni v camino de automdviles por Nor-Yungas hasta.
Coroico,

El camino Chulumani al Beni, o sea hasta San
Borja, es de herradura y se utilizara para la conduc-
cién del ganado beniano, con lo que se movilizara la
enorme capacidad de riqueza de las inmensas llanu-
ras del noroeste boliviano, produciéndose un bendfieo
intercambio interprovincial entre los distritos de la
meseta oceidental y las feraces zonas de nuestro Beni.

Los dos primeros, se concluiran — salvo circuns-
tancias imprevistas — en el curso de 1932 y el terce-

ro en 1933,



Camino Cuevas-Santa Cruz

Se seguira construyendo en una extensién de 135
kilometros. Se espera que en el curso del presente afio
estara concluido, con lo cual se lograra unir los de-
partamentos de Cochabamba y Santa Cruz.
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Reserva de Oro

I
1931 Proporciion Proporcion
| de reserva legal de reserva total
%i
i II .
Enero . . . . 3 !I 63.3323 o/0 i B6.47620/0
» ... 10 63.6742 7 | 86.7307 ”
SN Y { 75.6386 " i- 84,7557 *
" . ... 24 T4.6282 *» :1 84 .6207 ”
T, ... 31 E 73.9815 ” |i 85.2292
f |
| I
Febrero . . . 7 74.0269 ” 'I 84.4211 ”
& ... 14 72.8764 | 84.1343 "
r . o o. 21 73.4537 * 84.5384 *
” ... 28 | 71.6230 ” 82.9834 ”
Marzo . . .. T | 71.6662 7 82.5512 "
» L. .. 14 70.9073 * 3 82.12687 *
L. .. 21 71.2135 » | 83.7139 »
... 28 70.2348 *” i. R4.9836 »
i
Abril . . . . 11 | 69.2044 » | 85.1674 "
* ... 18 75.5888 83.6514 *
oL ... 25 i 77.6774 ,I 84.5868 "
]
Mayo . . . . 2 | 75.0454 * ; 82.9708 ”
SR B 74.5248 " | 83.8062 ”
" oe. .. 16 73.8172 ” | 84,0195 *
"L ... 23 73.1756 7 ; 83.7558 ”
" .. . 80 h 71.9497 ” i 82.6163 *
Junio . . .. 6 72.4529 7 83.0298 *
"L ... 13 73.4228 " 83.6641 *
"L ... 20 71.7798 82.6183 ”
"L . . . 30 71.1959 * . 84,0835 *
Julio . . . . 4 69.1828 ™ 82.0611 "
S b | 63.09 ”» 81.5057 "
m o, . . . 18 62.1131 » | 74.7299 "
1
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Extracto de los Balances del Banco de 1a Nacion Boliviana

Hoy Banco Central de Bolivia desde su fundacidn
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Movimiento de Giros sobre el Exterior, duranie
el afio de 1931 en los tres Bancos Nacionales
(Datos suministrados por la Suaperintendencia de Bancos)

VENTA S

al - — —— L

ANO 1531 Banco Banco Banco Total
} Mes Central Mercantil Nacional

Enero . . .| 3.8365672.67| 1.162,210.97 655,601.19 5.183,574.83|
Febrero. . .| 2.498088.95| 526,739.71| 973,824.02 3.998652.65
AMarzo . . .| 2.795,089.63 646,864.28 T47,791.82 | 4.189,745.75
Abril . . .| 2.054,770.18 | 702,021.67 802,487.28 | 3.318,879.05
Mayo . . .| 2.273,43048 612,613.20 TER,887.92| 3.674,940.60
Junio . . .| 2.211,601.90 559,636.57 756,511.99( 3.527,750.46
Julio . . . .| 2.344,743.22| 1.182,625.00 644 944,96 4,172,317.27
Agosto. . .| 1.650,293.08{ 1.031,755.99 903,839.56 -3.585.988.63]
Septbre. . .| 1.647,556.09 836,487.35 837,398.81 | 3.321,422.25
Octubre . .| 1.411,858,31 171,774.60 508,570.97 ! 2.092,208.88
Novbre. . .| 1.954,741.19 291, 778.55 348,551.23 | 2.595,070.97
IDichre. . .| 1.884,395.48 544,986.94 160,451.80 | 2.585,834.22

Totales . .| 26.091,650.18) 8.265,478.921 7.889,056.50 42.246,185.60'
| !

C O MDP R A S

S — ey h o —— ollhcn - e ™ .i
ARNO 19531 Banco Banco Banco Total
Mes Ceniral Mercantil Nacional
Enero . . .| 1.479,389.69| 1.252,467.73 432,509.64 | 3.164,367.0C
Febrero, . .| 1.038,391.72 492.621.52 T28,702.36 ) 2,259,715.60
Marzo . . .| 2.350,406.54} 1.074,597.85 766,557.81 | 4.191,562.20
Abril . ., .1 1.376,004.56 676,827.05 611,542.99 | 2.664,374.58)
Mavo . . .| 1.282908.30 716,033.65 799 924,99 | 2,798 866.95
Junio®, . . 821,184.67 492,0681.03 4565,300.10 | 1.778,565.8(
| Julio . . . .| 1.472,139.30| 1.210,014.18 356,881.49( 3.069,034.97
I Agosto. . ., 036,022.01 791,282.66 551,606.22| 2.278,0810.80
Saptbre. . .! 1.366,988.75 673,441.47 632,729.68 | 2.873,159.80
| Octubre . .} 1.749,612.48 504,259.58 891,451.67! 2.645,323.73
| Novbre. . .| 1.809,229.83 212,165.93 560,673.701 2.572,069.45
Dicbre. . .| 1.687,548.23 281,441.94 55,380.501 2.325,370.67
Totales . .|17.660,826.08 8.3??,234.58l 8.874,261.05{32.421,321.71

A ow - T —

—. 2 = —_ - - m . - ro——

R E 5 U M E N

Total de Ven{as en el afio 1931 . . . . Bs, 42, 246,185.60
Total de Compras en el afio 1931. . . . » 32.421321.71

Diferencia (Vendido demés) . . . . Bs. - 9.824,863.89
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Cambios 1931

——— b —_— puslagHar——y———— e Lyu e p———— [ —— i — e e———————.

LONDRE» | LONDRES PARIS [(NEW YORK
Promedlo Promedio Promaoedio Promedio
nmensnal mensual mensual mensual
a la vista | a 80 d/v. | a la vista | & la vista
Enero . . . . . . 13.52 13.436 0.1114 2.838
Pebrero . . . , . 13.90D 13.467 0.1110 2.834
Marzo . . . . . . 13.562 13.479 0.1105 2.833
Abril. . . . . . . 12.573 13.490 0.1108 2.833
Mayo . . . . . . 13.619 13.5495 0.1112 2.843
Junio . . ., . . . 13.62 13.563 0.1114 2.845
Julio. . . . . . . 13.63 13.565 0.1122 2.864
Agosto, . . . . . 13.63 13.565 0.1123 2.87125
Septiembre. . . . 13.63 13.5D0 0.1210 3.044
Octubre . . . . . 13.187 13.0625 0.1365 3.559
Noviembre., . . . 13.23 13.10 0.1436 3.939
Diciembre . . . . 13.23 13.10 0.1568 3.943
BELGICA ITATIA SUIZA JAPON
Promedio Promedio Promedio Promedio
mensuil mensual mensuszl mensual
a la vista | a la vista | a la vista | a la visia
Enero . . . . 0.3985 (}.1488 0.5504 1.408
FFehrero . 0.3950 0.1484 0.5479 1.408
Marzo . . . . . . 0.3%48 0.1483 0.5462 1.402
Abril. . . . . .. 0.3947 (1.1483 0.5465 1.401
Mayo . . 0.3051 (0.1488% 0.5482 1.408
Junio 0.3954 0.1491 0.5525 1.410
Julio . o (.3995 0,1498 0.5553 1.414
Agoato. . . . (.4006 0.1502 0.5595 1.417
Septiembre. . (0.4250 0.1575 (.6001 1.3505
Octubre . . . 0.4837 0.1790 0.6812 1.69
Noviembre. . . . 0.5121 0.1859 0.7127 1.633
Diciembre . . 0.5546 0.2041 0.7758 —_—

i — I e — —— = = — f ———— — . BN — e ——— ot ———— = m———————.
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ALEMANIA| ESPARNA BRASIL,

Promedio Promedio Promedio

mensual mensual mensual

ala vista | a la vista | 2 1a vista

Enero . . . . . . 0.67605 0.3124 0.2817

Febrero . . . . . 0.6730 0.3025 0.2599

Marzo . . . . . . 0.68741 0.3157 0.2450

Abril. . . . . . . 0.6751 0.3138 0.2384

Mayo . . - . . . 0.6757 0.2993 0.2127

Junio . . . 0.6778 0.2936 ¢.2332

Julio, . . . . . . 0.6720 0.2042 0.2383

Agosto. . . . . . 0.6742 0.2683 0.2187

Septiembre. . . . —— 0.2890 0.2056

Octubre . . . . . 0.8400 0.3239 0.2212

Noviembre., . . . 0.8588 0.3260 0.2323
Diciembre . . . . 0.9410 0.3409 —_———

ARGENTINA

Promedio
mensual

a la vista

0.9547
0.9367
1.009

1.008

0.9630
0.9377
0.8537
0.8875
0.8769
0.8533
0.8866
1.054

o e e e e e e e e e e e e Lt e e —_ -]

CHILE PERU
Promedio Promedio
mensual mensual
a la vista | a la vista
Enero . . . . . . 0.3440 0.8747
Fehrero . . . . . 0.3420 0.8190
Marzo . . . . . . 0.3432 0.8142
Abril. . . . . . . 0.3433 0.8275
Mayo . . « . . . 0.3441 0.8245
Junio . . . . . 0.3456 0.8200
Julio, . . . . . . 0.3470 0.8196
Agosto. . . . . 0.3497 0.8212
Septiembre. . 0.3551 0.8664
Octubre . . . . 0.4400 0.9762
Noviembre. . . 0.4400 1.026
Diciemhbre . . . 0.49568 1.132

h——h——ﬂ- ——
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NOMINA DE ACCIONISTAS

DEL

BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

N OMBURE

Residencia No, de

Acclones
Aguilar Santlago . . . . .., . . .. La Paz . . 8
Aguilar JesGs G. de . . . . . . . . L. ol
Aguirre Mariano . . . . . . . . . . oL, 400
Alcazar Jorge . . . . . . . . . . . "o 1
Andrade Abel T. . . T . .. 8
Arteaga Francisco . . . . . . . .. B . 2
Arteaga M, Lily . . . . . .. - e b . 1
Asociacién Indust. Mineros de Bolivia|. » 125
Avilg Sara v.de ., . . . . . . . .. r . 19
Arce B.Carlos ., . . . . . . . .. »o L 5
Avilés M, Hermégenes . . . . . . L 2
Aguirre Aurora . . . . . . . . . . Cochabambsa . . . 7
Artero Eduardo . . . . . . ., . .. " 15
Ayala Amalia L. de . . . . . . . . ” 4
Ayala Laura H.de . . . . . . . . " 137
Apa.riciu Atiliano . c10ruUreo . . . . . . 14
Antezana Jorge . . . . . . . . . . Riberalta. . . . . 17
Alarcén M. Alfredo . - |Potos . . . . . . 110
Ameller Juan de Dios . . . . . . . » 61
Anglo South American (Nominees)

Ltd., . . . . . . .. .. .. Londres ., . . . . 7,218
Amé Francisco . . . . . . . . . .|Barcelona . . . . 273
Arang Alfredo . . . . . . . . . . . sSucre .. . . 3
Arana Delfina . . . . . ¢ e e e e e B 3
Arana Carlozs . . . . . . . . . . . TP . . .. 3
Arana Edith . . . . . . . . . . .. P e e e e .. 3
Arana Hlia . . . . .. ... . ... » 3
Arana Enrigque . ., . . . b e e e e . » .. .. 3
Arang Felipe . . . . . . .. .. .. * 149
Arana U, Felipe . . . . . ... .. AN 3
Arana U. Gustave . . . . . . . e " 6
Arana Lfa . . . . . . . . .. ... ” 5
Arana Nicanor . . . . . . . . . . r 1

8,687




W“WF

De 1a vuelta

Asilo de Huérfanos “J. Mercado” . .
Arauca Julio . . . . . . . . . . . .
Arce Fernando . . . . . . . . . .

Ballividan Rosa 1. de .
Beroldo Juan . . . « + + « + « » o
Boehme Enrique . . . . . . . . . .
Boehme, Zieriacks Cia. . . . . . . .
Borda Héctor . . . . . . .. . . ..
Borda Luis . . . . .. .. . . ...
Bustamante S, Daniel . ., . . . . .
Busgtillos Rada Marius . . . . . . .
Banco Mercantil (Clase C* . . . . .
Banco Mercantil “Clase C” (Invers.)
Banco Nacional de Bolivia (Clase C”
Banco Hipotecario Nacional . . .
Banco Mercantil (Cochabamba) . .
Borda Haideé Nora . e e e
Borda Myda Florencia . . . . . . .
Bececar David . ., . . . . . .
Barrenechea Isabel . . . . .
Banco Mercantil (Oruro) . . .
Banco Nacional de Bolivia (Oruro).
Banco Nacional de Bolivia (Potosi)
Ballivian M, Luis . . . . . .
Banegas César . . . + + + « « +« + .
Banco Nacional de Bolivia (Sucre).
Banco Nacional de Bolivia (Tarija).
Bangue Commerciale de Bale . .

Benat Fermando . . . . . . . . . .
Bosque Reyes Francisco Madame de.

Callefiiua Salustiana V. de . . . . .

Callisaya Vicente . . . . . . . v e e

Carrasco J. Manuel . . . . . . .

Cardozo Nicasio . . . . . . . . . .

Caussin Alberto . . . . . . . . . .
Al frente

Residencia

iiiii

»

iiiii

”

»

1

------

Potosi .
- {Santa Cruz,

"

rr

- |Clochabamba . . .

] L] - ] [ ]

-

iiiiii

Sucre

Tarija . .
Geneve .
Paris

Pau Francia .
La Paz . .

No, de

Accliones

8,687

192
2
15
3
288
37
6
20
92
151
6

2,968.25

1
881
13
364
3

3

3
17

b8.25

433
10
63
20
45
10
75
10
85

148

0 = Lo -

14,723.50
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N OMBRUE

Del frente
Clavijo Rosa v.de . . . . . . . . .
Crespo G. Alfredo . .
Crespo G. Elena ., . . . . . . . . .
Cusicanqui Maria E. . . . . . . . .
Capriles Rafael . . . . . . . . .

Caso Mercedes D. v. de . . .
Cosio José , .
Caja de Ahorros “San Antonio de
Padug”
Caja de Ahorros
Calatayud Simédn
Cosgio Antenor
Caso Inés
Centellas German ., . .
Cahen d’'Anvers Charles
Charpentier Jean Charles . . . .
D&vila José
Demniston Lilian P. de
Desgeaux Enrique . . . . . . . . .
Desgeaux Esteban
Desgeaux Juan B, . . . . . . . .
d'Avis Paz Sainz de . . .
Kulert Alicla .
Eulert Jorge . . « + « + + ¢« « + . .
Eulert Teresa . . .
Eulert Maria F.de . . . . . . .. .
Escalera Fidel
Eacalera Valeriana de . . . . . . .
Ewel Erwin

iiiiiiiiiii

lllllll
iiiiiiiiii
IIIIIIIIII
iiiiiiiiiii
IIIIIIIIIIIIII
] +* L] L L

iiiiiiiiiii

--------

llllllllllll
iiiiiiii

Floreg 8. Abel . . . . . . . . . ..
Flores Elisa v.de . . . . . . . . .
Forrastal Delfina C. de . .

Fundacién Universitaria Patifio . .

A la vuelta

Residencia

La Paz ., . .

Sucre . . .
Cochabamba . . .

rr

Santa Cruz .

.|La Paz . . . . .

Paris . . . .

P

- 1Cochabamhba . . .
- |La Paz .

e
» L] -

"

b

Cochabamba . . .
OQruro . . . . . .
Tarija . . . . . .
Riberalta. . . . .
La Paz . .

r

No, de
Accliones

14,723.

1
81
200
43

2.

144
7

44
14
34
7

9
125
625
141
18
25

25

H e N W

30
200
88

28
28
12
563

168

a0

o0

17,422
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N O MUDEBURE Resldencia Acclones
Neo, de
De 1a vuelta 17,422
Frias Guillermeo . . . . . . . . . . {Santa Cruz . . . 683
Galatoire Nataniel . . . . . . . . . Tarija . . . . . . 09
Garcia Ernesto . . . . . . . . . . . La Paz . . . . . 1
Garcia P. Erneato . . . . . . . . . *» e e e . 11
Garcia T, P. Jorge . . . . . . . . . " .. .. 25
Garland Carmen I.de . . . . . . . L oL 25
Gorriti Esther Z. de . . . . . . . . 1 s . 20
Gosalvez Sanmillan Abel . . . . . " s .. 43
GraceyCla W. R. . ... ... .. " . e e . 250
Gonzilez de la Iglesia FPormerio. . H oL 10
Granjer P. Juan F. . . . . . . . . 4 . e e .. 40
Guachalla Carlos ., . . . . . . . . . " c e e e 122
Gutiérrez M. Jorge . . . . . . . . ” e . . 1
Gutiérrez M. Rosario . . . . . . . " . e .. 3
Gutiérrez M. Teresa . . . . . . . . i . o . . 3
Gutiérrez Teresa M, de . . . . . , H « 1o e 60
Gutiérrez L. José Marfa . . . . . . 4 e e e 1
Giacoman Abraham . . . . . . . . |Cochabamba . . . 18
Guzmén Laura S.de . . . . . . . . " . . . 17
Gantier Leonor A.de . . . . . . . |Sucre . . . . . . 15
Gandarias Alberto . . . . . . . . B e e e . 2
Groc Armando . . ., . ., . . . . . M e e e e 2
Gutiérrez Néstor . . . . . . . . . . Potosi . . . . .. 73
Gutiérrez Rebeca 8. de . . . . . . Y e e e .. 44
Herrera U. Gustavo . . . . . . . . Orure . . . . . : 27
Hoffmann Nelly C.de . . . . . . . e e . . 1
Ihargflen Lanis . . . . . . . . . . . La Paz . . . . . 10
Irahola Félix . . . . . . . . . . . ” . e e e 109
Irahola A. Radl . . . . . . . . .. " e e e 133
Irahola A. Moisés . . . . . . . . . H e e e 43
Irahola A. Lastenia . . , . . . . . " . e e 38
Irajzdés Francisco . . . . . . . . . " C e e e 5
Iturralde Abel ., . . . . . . . . .. " e e e e 20
Iturraide Ch. Maria . . . . . . . , " C e e e 8.75
JIturralde Ch. Teresa. . . . . . . . " e e e 4 8.76
Al frente 18,711.50




|

Del frente

ibarnegaray Alfredo . . . . . . . .
Jauregui Ezequiel . . . . . « . o
Jauregui C. Julio V. . . . . . .
Jauregut C. A. Alfonso .

Jastram Virginia 5. de . . .

Jofré h,. Carlod . . . . . + + « + - .
Herckhove A. VAN . . . . « + « + »
Lakermance Hnos. . . . . . . . .
Landivar Ricardo . . . . . . .ol
Langlais L. KEugenio . . . . . . & ¢
Lindemaenn H. . . . . . . « « « «
Loayza Arfuro . . . . . . « « . .
Loperg Cristina Z. de . . . . . . . .
Lorini A, Héctor . . . . . . + . . -

Lorini A. Jaime . . +« + « « « + o«

I.ﬂriniA.JDEéiiliillllli

Lorini A. Luz . . . . « « « « + &
Lorini Héctor . . . . . + + « «+ « &
Lorini Clotilde A. de . . . . . . . .
La Faye Josefa S. v. de . .
Luizaga M. Aurera . . . . . . .
Luizaga M. Klisa, , . . . . . . . .
Levy Carlos . . . . . . « + « « + &
foora Néstor . . . . .+ « + « « &+ .+ .
Laguna Pedro . . . . . +« « . « . .
Martinez Antonio . . . . . . . . .+ &
Massota Teresa D. de . . . . . . .
Medina Sergpio . . . . . .
Martinez V. Juan Jose . . . e
Mendieta A. Jogé . . . . . . « « . .
Mendietsa A. Alberto . . . . . . . .
Mendieta, A. Olga . . . . . . . . .
Milner FKlenga Z. de . . . . . . . . .
Miranda Isaura . . . + « « + « « &
Mufioz Z. Jogefa . . . . . . . . . .

e e e

- e

Residencia

No, de
Acciones

IL.a Paz , . . . .

L
e
H

Oruro . . . . .
La Paz .

1)
L
.
1
n
1
L]
tH
”
rr
Ll

| Cochabamba , . .

Oruro . . . .« - .

Potosf . . . . . .
La Paz . . . .

r
»
"
[} ]
mn
"
3
1

i

A ——

18,711.50

(4

100

1

1

5

5

71
1.25

13

15

56

7l

12

3

3

3

3

51

65

15

6

8
122.50

100

i3

i

9
38
15
30
56
25
147
7
138

19,928,25
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N O M B R E Residenels No. de

Acclones

De la wvuelta 19,928.25
Mufioz Reyes Victor . . . . . La Paz . 7
Murillo Aurelio . " . 3
Murillo Rafael . . . . ., . .« . + . # 4
Murillo Emma G. de . " ) 4
Mier y Le6én Manuel . . . . . . . . Oruro . . 2
Martinez FéliX . . . -« = « « +« « =« cotosi . . . . L 3
Martinez Pedro . . . Y s s ., 8
Martinez Luis Z, -+« + + +» «Tarija . . . . .. 1
Meledn Trifén . . . . « «+ + « « » @ [Cochabamba . . 383

Mendoza Juan . . . « ¢« » ¢« ¢« « » o« |OrUro . ., . . . 1.25
Moscoso Amalia UU.de . . . . . . . oo L R3
Moscoso . Edmundo . " . . e .. 4
Morris Guillermo . L.a Paz . oR7
Montes Agustin , .. . |Paris . . . 171

Midland Bank ({(overseas) Nominces

Ltd., . .+ v « v ¢« o o 00 Londres , 18
Neufville André Sebastian de . Paris . 143
Olaguivel Tuis . . . . . . . . . . . La Paz . 250
Olla del Pobre . . . . . . . . . . . » . 09
Ortiz Forcada Rafael . " 511
Sucre 10
Osorio Bertha . . . . . . . . Y L e . .. 10
Osorio Peregring C. de . . . . . . |La Paz 3
Ostria Gutiérrez Alberto . . . . . . |[Lima 25
Osorio José Luciano . . . . . . . . La Paz . . . . . 10
Ortiz Peregrin . . . . . . . . . . . |Santa Cruz. ., . . 130
Ortiz P, Peregrina . . . . . . ‘. " b e e 1
Ortiz P. Joaé . . " i3
Ortiz PP. Oscar . . . . . « « « « « & " 1
Pastor Ricardo . . . . . . . . . .. La Paz . 1,319
Patifio Simén I. ., . . . . . . . . . " 12,673
Pérez Velasco Néstor . ” 251
Pérou Flena F.de . . . . . . . . . " 34
Pérou Juan . . . . . .« + « « & « . & 2,521
Pérou ¥, Luis . ., . . . . . . . . . »” . . 14

Al Ifrente

39,425.50



Del

Pinilla Edelmira v. de .
Portillo Lucio del . .
Portillo Pastora C. de .
Pacieri Rodolfo . . . .
Pacieri Graciela . .

Prudencio Carlos
Perriér Josephine ,

frente

Quintanilla Mercedes Z. de .

Quezada Julio .

Quiroga L. Eduardo . . . . .

Quiroga L. Maria Luisa .

Quiroga Luis Castel .
Quiroga Walter Castel .
Rada FPablo .

Rada Quintina R. v.
Rava Justina .
Riveros Lorenzo Flor .
Rodo Baltazar .
Romecin kEzequiel .
Ramirez V. Jose .
Ramirez Leonor v, de .
Revollo Luisa . .
Revollo B. Carles .
Revollo B. Ricardo .
Ramos Ratael C. .
Ramos Raguel v. de .

de .

Reyves Ruck ¥ernando . .
Reyes M. Benjamin . . . .

Rosell y Sejas Guillermo
Rossazza Linzio .

Rouvier Etienne, Jules, Francois,
Maurice . . . . . . .
Saavedra Baufista, . . . . . . . . .
Saavedra Julia de . .
Saavedra Maria Josefa .
A la vuelta

Residencia Ne, de
Acclones
39,425.50
- {La Paz . 901
" 3,167
" . 57
Cochabamba . . 6
” 10
" 100
Corné — Francia. 10
La Paz . . 21
Potosi . . . . . . 2
. [Cochabamba . . . 1
N 8
" ' 4
" 1
La Paz . 62
" 125
" 4
" . 6.25
r . 9
" ‘ 0.25
. |Cochabamba . . . 3
" 30
" 122
? 122
” 87
Potosi . . . . . T
P e e . 10
Suere . . . . 8
Oruro . . . . . . 10
Santa Cruz. . . . 15
A Uyuni . . . . 32.50
. Paris . 172.50
L.a Paz . o554
’? . 125
* - e e s 0.50
45,024.50
l
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N O M P R E Residencla No, de

Acciones

De la wvuelta 45,024 .50

Sdemz Celso 20, . . . . + + + « « +» |La Paz . . . . 11.25
Salinas Fidelia v. de . . . . . . " . 187

Sdnchez P. Victor . . . . . . . " . . 62.50
Serrano Graciela M. de . . . " . . . 58
Sanjinés Julio , . . . . . . . . .. L . . 62
Soc. de Beneficencia de Sefioras . ” . 152
Sociedad Peniell Hall . . . . . el 52
Solari José . . . . . < . v 4 .. . " . 143
Schweiltzer vy Cla., . . . . . . . . . # . 20
Sologuren Alfredo . . . . . . g . 44

Sologuren Angela . . ' . 102.50
Bologuren Santiago . . e . . 31
Boruco I. José . . . . . . . . .« .. " e e e 130
Riveros B. Benjamin . . . . . . . |Cochabamba . . . G
Sudrez Nicolas . . . . . . . . . .. La Paz . 6,663
Sudrez Rosenda S. de . . " . . 67
Suidrez Hnos., Sucs. e a e 1 e o . . - 57
Salamanca Raquel . . . . . . . . . "o, 30
Salamanca Leonor . e e e e e . ” . . . 18
Salamanca Adridn . . . . . . . . . Cochabamba . . . T
Salamanca Danfel . . . . . . . .. La Paz . : T2
Sainz Teodosgia . . . . . - . « . . . Cochabamha . . . 105
Salinas UJ. Eduardo . . . . . . H 5
Sue. Alejandro Ovando . " 50

Sanchez R. Jegé . . . . . . . . . . Potosi . . . . . 0.25

Sandoval Jogé Alfredo . . Sucre . ., 1.25
Silva Angel de . . . . . | Trinidad . 2
Tabourier Louis, Le6n, Francois. . , |Paris ., : 112
Tapia Herminia, herederos de . . 1Cochabamba . . 1
Tejada U. Enrigue . " 33
Terrazas T, Beatriz . »” 25
Terrazas Elena T. de . . . . ) " 38
Tavel Alberto . . . . . . . . |L.a Paz . 17
Tapia Justo M. . . . . . . . . .. v 13
Terrazas Pedro . . . . . . « . . . > 27

§53,429.25
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N OMUDB R E Resldencia No, de

| Acclones

Del frente 53,429.25
Tardio Jorge . . . « + « .+ & e+« s lLaPaz . . . .. 12
Tejada E. Argenting . . . . . . . . ” o 264
Tejada J. Gonzalo . . . « + « « . & v 264
Tejada C. Ximeno . . . .« . « « + o 264
Tejada L. Herpan . . . . - . . . . T L 264
Tejada S. Jogé Luis . . . . . . . . » oL 62
Tejada S. Carlos . . . . . . « . . . ” s 5

Téllez C. Roberto . .+ . . . + « + . » L 0.75

The Antof. (Chili) and Bolivia Rail-

T oway Cia. . o0 0 v e e e 384
Thompson A, G. . . . . . . « . . L ... 363
Terceros M., Adalberto . . . . . . |SQanta Cruz. . . . 28

Terceros Manuela . . . « . + + « - 2 L. 13.75
Terrazas Augusto . . . . . . . . . |Riberalta . 356
Urriolagoitia Mamerto . . . . . . |Sucre . 3
Urriolagoitia Corina H. v. de . . . noo 2
Urriolagoitia H., Mamerto . . . . . L 1
Urriolagoitia H. Luts . . . . . . . "o e .. 1
Urriolagoitia H, Elvira . . . . . . no 1
Urriolagoitia H, Jorge . . . . . . . "o . L. 1
Urriolagoitia H. Jaime . . . . . . oo 1
Urriolagoitia X, Julio . . . . . . . 0oL L. i
Urriolagoitia C. Aida . . . . . . . "o .. 1
Urriolagoitia C. Adrian . . . . . . noo 1
Urquidi T. P. Alicia . . . . + « . |Oruro . . . . . . 25
Urquidi T. P. Elvira . . . . . . . . o a 25

Urguidi T. P, Esther . . . . . . . . » .. 62.50
Urquidi T. P. Martha . . . . . . . L 25
Urquidi Raquel v.de . . . . . . . Cochabamba . . . 6
Urquidi A. Jorge . . . . - . . . . LaPaz .. . .. 7
Urquidi Elena M. de . . . . . . . L 8
Unidn de Bangues Suisses . . ., ., . & e e . 41
Vaca A, Fermando . . . . . . . . i . e e e . 2
Valdez H. Marfa R. . . . . . . . . "o ... 1
Valle Juan P. . « « v « « « « « & " ... 19

A 1a vuelta 55,623.25
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N OMUDBUZRE Residencia No, de
Acciones
De 1a voelta 55,623.25
Vargas Elvira . . . . . . « . « « . La Paz . ¢
Vavdry Zoila L. de . . 113
Velasco Candelaria A. de . " 375
Velasco Elisa . " . 250
Velasco Gerardo . " . 2,695
Velasco A. Ismael . " . . 250
Velasco José Maria . " 1,493
Velagco Moisés . . . . . + - - « + - " og
Veintemtillas Félix . . . . " 13
Vargas Lucio . . " e e e e 5
Velasco Justa Q. de . . . . . . . . Santa Cruz. . . . 1
Véasquez Luis V. : Tarija . . . . . . 8
Velasco Raguel B. de . . +« « »|Cochabamba . . .| 1,563
Villazén Enriqueta T.de . . . . . . " . . 167
Valerio Fructuoso . . . . . . 1Allo — Espaia. . 87
Yafiez Alberto . . . . . . . . . « . |Oruro . 5
Zalles B. Elfas . . . . . . . - «+ « & La Paz . 62
Zarate AUrora . . « « o+ o+ =+ o5 s " g0
Zavala CorinaU.de . . . . + . . . Sucre ., . . . . . 1
Zambrana Carmen . |Cochabamba . . . 20
Zambrana Udalrico . . .« s + .+ |Santa Cruz. . . . 100
Estado de Bolivia — Transf a The
Equitable Trust Co. 'Clase A”. La Paz , .- 143,422 15
Estado de Bolivia F, C. Cochabamba- .

Santa Cruz “Clase C' . . . . " .o .. W 8721 1
Banco Mercantil “Clase B” . . . . . wo | 11,937
Banco Nacional de Bolivia “Clase B Sucre . . . | 16,029 14
Acciones al portador que aun no han

sido presentadas para su canje 191.25
con acciones nnominativas .
1 238,226, 75
R E 8 U M E N
Acciones del Supremo Gobierno de Bolivia Clase A. 143,422.50
Acciones de loa Bancos Ascciados . . . . . . Clase B. 27,5686.75
Accioneg de los Particulares . Clage C. 66,873.50

238,226.75

—_




ANEXOS

DE LA

CONFERENCIA DE BANCOS CENTRALES
SUD AMERICANOS

CELEBRADA EN LIMA, EN DICIEMBRE DE 1931







La Paz, Agosto 26 de 1931.

AL SE. PRESIDENTE DEL BANCO CENTERAL DE RESERYVA
DEL PERU.

IIMA. (1)
Sefior Presidente:
) Conferencia entre los Representantes del

Banco Central de Bolivia,

Banco Geﬁtral de Chile,

Banco de la Repiiblica, Colombia,
Banco Central del Ecuador y

Banco Central de la Reserva del Perd.

Fin el transcurso del ofofio de 1930, tuvimos oportunidad de
estudiar la importancia que tendria celebrar una Conferencia entre
los Representantes de todos logs Bancos Centrales de la América del
Sud, a fin de considerar amistosamente diversos problemas comunes
a nueatras instituciones y buscar mejores orientaciones pars uns poli-

tica general de negoclos.

El doctor E. W. Kemmerer, enterado de tal proyecto, le presté
su calurosa aprobacién, con la autoridad que le dd el hecho de que
los cinco Bancog Centrales gue operan actualmente en esta parte del
Continente, se han establecido sobre Ia base de sus recomendaciones
y estudios.

(1} Igual comunicacidn se dirigid al Banco Central de Chile, al Banco de la
Repiblica de Colombia, ¥y al Banco Central del Ecuador.



Es indudable que los problemas que atafien a las instituciones
centrales son idénticos entre si, como igualmente 1o son las obliga-
ciones que pesan sobre cada uno de nuestros Bancos, no s6lo las que
provienen de sus relaciones de negocios con el piliblico, gino también
Ias que se originan de su propia estructura financiera, que puede
considerarse como parte principal de la economia de 1oz paises donde
funcionan.

Ligadas a la industria, que representa el grado de productibi-
lidad de una nacién, al comercic que en gran parte significn su con-
sumo ¥ a las finanzas fiscales que son el indice de la economia gene-
ral 1la misién de las instituciones centrales es madltiple vy compleja,
o que necesariamente les impone extender su politica a estos diversos
planos de actividades y otros mas que constituyen la vida de un Esztado.

Tal similitud de deberes y problemas econdmicos, justifica in-
discutiblemente una accién conjunta de franca cooperacién entre
nuestros Bancos para su estudio y la busqueda de posibles solucio-
nes; lo que no seria sino seguir ¢l ejemplo dado por Europa, cuyos
Bancos Centrales, en repetidas ocasiones, han acudido en mutua ayu-
da para afrontar situaciones andalogas a las que hoy mos afcectan y
cuya actifud ha culminade con la creacion y funcionamiento del Banco
Internacional de Pagos en Basgilea, Suiza, organismo del que si bien
podriamos formar parte, beneficidndonos con las facilidades que otor-
g&, no es oportuno por ahora, debhido a que su accidén se concreta a los
problemas de ese continente,

Por otra parte, si se considera que las relaciones financieras de
nuestros paises, en 1o fiscal, en 1o comercial y en 1o bancario, se rela-
cionan en su mayor volumen con los Estados Unidos de Norte Amé-
rica, 16gico y aconsejable es que se busque una colaboracién econémi-
c¢a del Federal Reserve Board de Washington, tnica entidad que por
sul misma estructura, por su amplia capacidad bancaria y por las
altas finalidades que esta 1llamada a cumplir, asi como por ser el ver-
dadero engranaje capaz de realizar tales funciones de mutua e impres-
cindible cooperacién entre amhbas Americas, no dudamos seria asequi-
ble a iniclar egta politica de ayuda a los Bamcos Centrales sud-
anlericanos.

Entendemos, ademas, gue en los Estados Unidos no son ex-
trafias estas ideas v que muy posiblemente encontrarian favorable
acogida, dado el espiritu comprensivo y de sama cooperacién que la
republica norte-americana ha demostrado en muchas ¢oportunidades pa-
ra colaborar a las maciones del sur de América en la resolucion de sus
probiemas, especialmente de indoie econdmica.



Ea para dar forma a estos proyectos y adoptar una politica
general de Bancos Centrales, que nos permitimos sugerir la conve-
niencia de celebrar una reunién en la que estarian representadas de-
bidamente nuestras instituciones, en lugar y época aproplados; res-
pecto a la fecha, juzgamos que se podria fijar el 20 de octubre venidero
v en cuanto al lugar, se seftalaria la ciudad de mas facil acceso pa-
ra todos,.

Nuestro Banco habria deseado invitar también a esta Confe-
rencia a otras instituciones bancarias emisoras de la Repablica Ar-
gentina, del Brasil y de los demdés pafses sud-americanos; no habién-
dolo hecho por razén de que ellas no estdn regidas por el sistema
bajo el cual se desenvuelven los Bancos Centrales. No obstante, si a
juicio de Uds. fuera conveniente la concurrencia de aguellas, de nuestra
parte acogeremos con agrado toda sugestién a este respecto.

No escapard a su clara penetracién gue los siguientes proble-
mas asedian en mayor o menor grado a lag instituciones bancarias
centrales: |

a) Disminucion de lag reservas oro;
b) Consiguiente reduccién del medio circulante;

¢) Obligada restriccién de créditos debido a la contraccién de los
negocios;

d) Suspensién involuntaria por parte de algunos Gobiernos de su
deuda externa, o que imfunde mayor desconfianza, haciendo emi-
grar del pais los capitales y fondos sobrantes;

¢} Remedios eficaces para contrarrestar los efectos de estas crisis
y neutralizar, al propio fiempo, ciertas corrientes de opinion, al
propic tiempo, que piden soluciones inaplicables, cast siempre des-
provistaz de fundamento cientifico,

Hs pre-izo tener en cuenta que en gran parte el mal se acentia
a causa de la enorme disminucién de los ingresos fiscales motivada
por la fuerte baja de precios de los principales productos de exporta-
cién, lo que a dado lugar al consiguiente desequilibric en los presu-
puestos de cala nacién, contribuyendo con ecllo a que cunda la descon-
fianza general,

Cada Banco Central, en su respectivo pais, por las razones an-
teriores, debe prestar su mas decidida colaboracién para resolver los
problemas de la hacienda puablica que también le afeclan, dehido a su
estrecha vinculacion con el Estado. Y a este respecto crecmios que 6o
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debe recurrirse a la contratacién de nuevas obligaciones fiscales ex-
ternas que no constituyen, por su misma naturaleza, un remedio cficaz

ni permanente, sino mas bien estudiar otras formas més préacticas
Yy de mayor estabilidad.

. Queé ayuda podrian aportar el Federal Reserve Board y otras
instituciones bancarias de logs Estados Unidos a los paises hispano-
americanos, en los actuales momentos de crisis, trabajando por in-

termedio de los Bancos Centrales v de otros Bancos sudamecericanos
para lograr fines productivos?

Estas y otras cuestiones, asi como los problemas consignades
anteriormente, podrian ser materia de examen y de posibles acuerdos
que una vez adoptados sgc someterian a la consideracién del Consejo
Directivo de la Reserva lFederal en Washingtion, para que a su vez
¢ste les preste atento estudio, pudiendo celebrarse, en caso necesario,
una segunda conferencia a la que asistirian los representantes de di-
cha entidad.

IPPara concluir debemos dejar claramente establecido que esta
conferencia seria totalmente ajena a fodo aspecto de politica interna
0 internacional, siendo su propoésito exclusivo buscar nuevas orien-
taciones a la politica de las instituciones bancarias centrales, confron-
tar sus problemas de mayor importancia y tender hacia una labor de

mutua cooperacion entre lag mismas que permita unag mayor eficacia
en el futuro.

Mucho agradcccremos a Ud. quicra tencr 1a bondad de somcter
a consideracién de su Directorio nuestra sugestion y en caso de que
ella mereciegse su asentimiento, nos seria igualmente grato conocer
su opinién acerca de la fecha y lugar de la conferencia, suplicandole
hacérnosla conocer cablegraficamente.

En la confianza de que su respetable institucion prestara bené-
vola acogida a esta iniciativa y haciendo votos por que un amplio eg-
piritu de comprension yv de solidaridad presida los destinos de nuestros
Bancos, aprovechamos ecsta oportunidad para saludar a Ud. con los
gsentimientos de nuestra mas cordial amisiad.

BEANCO CENTRAL DE BOLIVIA

Ismael Montes, Alberto Palacios,
Presidente. Gerente General.




a)

b)

- o

BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

Sugestiones para l1a Conferencia de Bancos Centrales

Sud Americanos, a realizarse en la ciudad
de Lima, ¢l 2 de diciembre de 193i

Depositos en £. en Londres

Accion conjunta de los Bancos Centrales Sud
Americanos, apoyados por el Federal Reserve
Bank, para obtener que los depdsitos en [ibras
Iisterhinas que se hallan en Londres, sean conver-
tidos cn oro sellado o en barras, a la paridad de
4.8660 v conservados como deposito en custodia,
ett el Bank of England, con el compromiso de no
retirarlos sino por cuotas reducidas y para fines
de estabilizacién monetaria. En este caso, se lc
venderia al Bank of England la cantidad necesa-
1Ma de oro depositado en custodia y el producto,
en su equivalente de moneda esterlina se abonaria
en cuenta de uno de los Corresponsales de Lon-
dres para poder girar libremente sobre ese saldo.

La negativa a esta demanda ocasionaria un enor-
me quebranto a la moneda nacional y si esto oeu-
rriese, quedaria cl recurso de apelar al Tribunal
Internacional de La Haya, siempre que un cstu-
dio previo aconsejase su practicabilidad.

Camkio internacional y estabilidad monetaria

Revisar y estudiar nuevamente el problema de la
estabilizacion monetaria, funcion basica de los
Bancos Centrales, restableciendo la convertibili-
dad del billete e introduciendo tal vez, huevos sis-
temas que contemplen ciertas limitaciones para
epocas de agudas ¢risis como la que atravesamos
actualmente,



b)

d)

b)

_a_

Coneretando este enuneciado, se deberia idear un
sistema que habilite a los Bancos Centrales en
esos casos de emergenecia para evitar la fuga de
capitales, las operaciones de especulacion v el ma-
yvor drenaje de las reservas de oro por debajo de
un limite minimo. (HEste punto cs tratado también
en otro capitulo).

Estudiar el punto relativo a mantener las actua-
les paridades monetarmas o su estabilizacion de
acuerdo eon el nuevo valor que la Gran Bretafia
dé a su propia moneda, que cn el easo de Bolivia
continuarad como una de las bases de su divisa
infernacional,

Recomendar a los Ioderes I’blicos, como con-
dicion indispensable, la nivelacion de los presu-
puestos nacionales y la colaboracion franca a los
Bancos Centrales para obtener el equilibrio de la
balanza de pagos internacional.

Encaje Legal y medio circulante

Confrontar situaciones y comparar cxperiencias
de los demis Bancos Centrales.

Acordar en qué forma estaria constituido ¢l en-
caje de respaldo al medio circulante; procurando
mantenerlo en la proporeion del 50 Y% aetual, pe-
ro modifieando su constitueion, a fin de que pue-
da estar formado por oro sellado o en barras, pla-
ta sellada o en barras, depodsitos en oro en el exte-
rior, depositos en monedas extranjeras cn Bancos
de alta categoria del exterior, aceptaciones hanca-
rias que sean facilmente negoeiables en Londres
y New York y del tipo que acostumbran comprar
los Bancos Federales de Reserva de los EE. UU,
o el Banco de Inglaterra y cierta clase de docu-
mentos de primera clase y de faecill realizacion
de la Cartera ¢ Inversiones del Banco, incluyendo
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algunos valores fiseales que reunan eondiciones
de seguridad indispensable.

Estudiar y fijar las proporeciones de tales formas
de encaje, que en conjunto constituiran un mini-
mo de 50 % de los billetes en circulacién y depé-
sitos combinados.

La actunal distribucién de oro en el mundo v su
violento movimiento emigratorio de unos paises
a otros, es materia de honda preocupacién, acon-
scjandose diversos medios para buscar solucio-
nes que defiendan basta cierto punto las reservag
metalicas de los Bancos Centrales, que constitu-
yen no solamente su seguridad econémica sino la
de los pueblos donde funcionan. A este fin obe-
dece la creacion en algunos paises, de las Juntas
de Control de Operaciones de Cambio y la san-
cion de leyes de emergencia, que controlan las
transacciones internacionales. T’odriase sugerir,
como medida praetiea, fijar un limite para las
salidas de oro, limite que habria que relacionarlo
en alguna forma, ya sea con ¢l Activo, el Capital
y Reservas o con el Circulante.

S1 este punto mereciese la consideracién de
la Conferencia, se podria cstudiar esa proporcion
y las disposiciones legales por las que los Baneos
Centrales puedan defender ese minimum, me-
diante facultades especiales que se incorporarian
a sus leyes orginicas.

Estudiar igualmente el problema de la cireula-
cion bajo el punto de vista de que una disminu-
c10n exeesiva, sl bien es la consecuencia prinei-
pal de una balanza de pagos desfavorables, afec-
ta hondamente a otras actividades de una nacién,
productendo una violenta deflacién que ocasiona
perturbaciones econdémicas, politicas y sociales
que no es posible dejar de considerar.
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a)

b)

— —

Como medio de evitar en parte las consecuencias
de una desmedida disminuecién de la circulacion,
convendria revisar las limitaciones vigentes para
ciertas operaciones de crédito, principalmente
respecto de los actuales plazos v de determinadas
restricciones que si bien se explican para otros
paises, dificultan en los nuestros el extender una
ayuda mas efectiva a las nacientes industrias. To-
do csto se hara sin apartarse del prineipio funda-
mental de que tales operaciones deben conside-
rar principalmente negocios de caracter repro-
ductivo v de beneficio para la ecomunidad.

Créditos de emergencia a los Bancos Centrales

HEstudiar en principlo este asunto y formular re-
comendaciones generales respecto a reformas de
las actuales leyes bancarias y creacion del meca-
1iSmMo necesario para su aplicacidon eventual.

Esos eréditos se aplicarian a fines determinados,
especialmente para mantener la estabilidad de la
moneda y para que los Bancos Centrales a su
vez, estén en situacion de prestar una mayor ayu-
da a las distintas actividades de sus paises, en
forma de creditos productivos.

Capital de los Bancos centrales, aportados por los

accionistas particulares

Dividendos; y Acciones

Los Bancos Centrales, por las funciones que es-

tan llamados a cumplir, no deberian buscar grandes
utilidades en beneficio de sus accionistas. L.a presen-
te depresion economica ha demostrado que las utili-
dades han disminuido enormemente, a tal punto que
dificultan el reparto del dividendo basico que fijan las
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leyes v que es seguramente muy clevado para la clase
de operaciones que efectiian los Bancos Centrales.

Entonces la inversién que el Pablico desee hacer

en acciones de Bancos Centrales no seria para obtener
grandes beneficios sino como coloeaciones de absoluta
seguridad.

a)

b)

En consecuencia:

Conviene estudiar el punto relativo a rebajar el
dividendo basico de las acciones, fijandolo en una
cifra adecuada que represente un moédieo inte-
rés para los capitales del Estado y de los Bancos
Asociados.

Para los Bancos Centrales que han emitido una
cantidad apreciable de aeciones particulares, co-
mo logica consecuencia de lo que antecede, debe
estudiarse la posibilidad de que ese capital par-
ticular, aportado por la perspectiva del dividen-
do alto o de otras circunstancias especlales como
en el caso de los accionistas del ex-IBanco de la
Nacion Boliviana convertidos hoy en accionistas
particulares del Banco Central, pueda ser devuel-
to a la par y tal vez al valor de libro, es decir
con mas su participacion en las reservas legales.

Efectuada dicha devolucién y rebajado el divi-
dendo basico, los Accionistas prineipales serian
¢l Estado de cada nacién y los Bancos Asocia-
dos, extranjeros y nacionales, que al adquirir ae-
ciones no persiguen precisamente altos dividen-
dos sino otra clase de beneficios y servicios ven-
tajosos que no percibe el aceclonista particular.

- Este (1ltimo es tratado por el Banco como cual-

quier cliente, sin ningun privileglio cspeecial.

La Paz, 24 de Noviembre de 1931.
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CONFERENCIA DE BANCOS CENTRALES

1 a)

1b)

‘SUD AMERICANOS

Cuestiones aprobadas_

““Considerar el easo de Bolivia que ha ba-
sado de hecho su cambio internacional en la
libra esterlina’’.

““Considerar el caso de que eirquhstancias
adversas obliguen a la inconversién del bille-

~te, y acordar las normas aconsejables para

ewntar males mayores”’.

“‘Considerar los resultados que han dado
en los diferentes paises las experiencias sobre

el control de los cambios internacionalcs’’,

‘“Considerar la forma en que puede cons-

tituirse el encaje legal y las reservas oro de

los Bancos Centrales, asi. como también los
centros en que aquellos pueden ser eolocados’’.

““Considerar la situacion producida a los
Bancos Centrales que tenian reservas deposi-
tadas en Londres, en libras esterlinas, con mo-

tivo de su inconversién, y seguridades para el
fTuturo que conviene tomar al respecto’.

‘‘Bstudio de las reformas que respecto de
operacmnes de préstamos y redescuentos se-

rian aconsejables en las leyes orgameas de los

Bancos Centrales?”’.

“Estudiar la conveniencia de erear Tuen-
tes de crédito internacional para los Bancos
CEIltl'ﬂ.].eB ,,- '

(Suprimida),

““ Considerar la conveniencia de mantener
en todo tiempo el equilibrio del presupuesto
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porque los gobiernos no deben recurrir al Ban-
co Central en demanda de eréditos, que se tra-
ducen, por lo regular, en inflacién del medio
circulante”’.

8y 9 “Considerar el problema de las deudas
externas desde el punto de vista de la estabih-
dad de los ecambios 1internancionales’.

10y 11 ‘““‘Considerar la necesidad de que sc reco-
miende a los Poderes TPiblicos que, mediante
atinadas disposticiones de ley, s¢ concedan ga-
rantias a la-aceion banecaria, no permitiendo
que se desprestigie la funcion del crédito; v,
en particular, que se dicten garantias eficien-
tes que excluyan toda intervencion politica en
los Bancos Centrales”.

‘“Considerar la manera més efectiva dec
dar garantias al capital privado para que no
emigre’’.

12 ‘““Creacion de fuentes de crédito interna-
cionales para fines especificos de produceion’.

13 ‘“Estudiar la politica que deben adoptar
- los Bancos Centrales respecto de sus dividen-
dos en époecas de erisis, o en otros periodos en

que scan nulas o muy reducidas sus utilidades’’.

14 ““Perfeccionamiento del patréon de oro’.

CuesTION N°. 1 a)  “Considerar el caso de Bolivia
que ha basado de hecho su cam-
bio internacional en la lLibra
esterlina’,

No siendo aconsejable que el valor de la unidad
monetaria de las repablicas americanas quede ligado
de modo absolutoe y definitivo al de la moneda de otro
pais, por grande que sea la importancia economica y
politica de éste, y atin cuando sea explicable y aten-



dible el easo ocurrido en algunas de ellas respecto de
la cotizacién de su actual cambio internacional a base
de la libra para no perjudicar o anular su exporta-
cion, la Conferencia estima: que tal estado de cosas
s0lo puede admitirse transitoriamente, siendo indis-
pensable adoptar lag medidas que permitan volver a
la estabilidad monetaria a base de oro.

CUuesTION N°. 1 b) = “Comnsiderar el caso de que cir-
cunstancras adversas obliguen a
la inconversion del billete, y acor-
dar las normas aconsejables para
evitar males mayores”’.

Con relacion a este punto la Comisién, sin perjui-
cio de las demas medidas conducentes a restablecer
la confianza y producir el equilibrio, recomienda las
siguientes normas, que deben ser consideradas no so-
lamente como aconsejables para el caso de haberse ya,
producido la inconversién del billete, sino también co-
mo medios eficaces para evitar, en cuanto sea posible,
que se produzea esta situacién euyos inconvenientes
y peligros son demasiado conocidos para tener que
insistir en ellos.

Producido el caso de la inconversién, el cumpli-
miento riguroso de estos preceptos se hace ain mas
importante para evitar la desvalorizacién del billete
que es consecuencia inevitable de la inflacién:

Normas

Siendo la cuantia del medio circulante factor
fundamental en el valor de la moneda, es de capital
Importancia:

1°. — Asegurar el equilibrio del presupuesto para evi-
tar que el gobierno se vea en el caso de recurrir



al Banco Central, en demanda de eréditos que se
traducen en inflacion del medio circulante.

2°, — Dejar exclusivamente en manos del Banco Cen-

tral la regulacion del medio cireulante, por me-

dio del descuento y redescuento de documentos

que provengan de operaciones agricolas, indus-

" triales o comerciales, en los términos especifica-

mente determinados en las leyes organicas de los
Bancos Centrales.

Se recomienda también, en cuanto sea posi~
ble, el uso por los Bancos Cent]: ales de las “‘open
market operations’’ (compra y venta de valores
en mercado libre), como medio de cooperar 2 la
regulaecion del circulante.

3°, — Como todo balance de pagos desequilibrado, con
saldos elevados en contra de un pals por largo
tiempo, motiva inevitablemente una desmedida
exportacién de oro, la Conferencia estima’con-
veniente recomendar: que se adopte para corre-
gir tal situaei(’iﬂ, una politica de defensa de la
economia nacional encamnmda a restablecer es-
te equilibrio.

CurstioN N° 1 ¢) - ““Constderar los resultados que
~ han dado en los diferentes paises

las experiencias sobre el control

de los cambios inlernacionales™

Voto de las Delegaciones de Colombia, Bolivia y Chile

Los resultados del contro! de los cambios que se
han presentado a la Comisiéon no son del todo sufi-
cientes para que la Conferencia pueda dedueir una
conclusion definitiva en el asunto. Hay aspectos que
pueden ser considerados como favorables y otros co-
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mo adversos y contraproducentes. En todo caso, esti-
ma mas prudente no emplear cstos controles sino
cuando cireunstancias graves parccen indicarlos v co-
mo expedientes transitorios de acuerdo con las pecu-
liaridades de cada pais.

Voto de las Delegaciones del Ecuador y de! Peri

I.a Conferencia al estudiar este punto ha queri-
do tener presente, ante todo, las causas fundamenta-
les que determinan el tipo de cambio de las monedas
de los distintos sistemas monetarios y que radican en
el valor adquisitivo interno de esas monedas, del cual
se derivan las transacciones comerciales que determi-
nan a su vez, basicamente, los saldos favorables o ad-
versos de la balanza internacional de pagos.

Teniendo esto en cuenta la Confcrencia estima
que toda medida que no tienda a remover esas cau-
sas fundamentales, es expresiva Onicamente del vano
intento de controlar la manifestacion externa de cllas.

En consideracion, pues, al hecho de que el que-
branto definitivo de una moncda es la resultante de
causas esenciales de las cuales el cambio internacio-
nal es tan solo el indice, la Conferencia no recomien-
da la adopcién de medidas de eontrol artificial de los
cambios porque dichas medidas s6lo afectan la apa-
riencia del fendmeno que se quiere dominar y no co-
rrigen las causas sustanciales que lo producen y cuyo
verdadero origen es el valor real relativo de las dis-
tintas monedas.

La Conferencia estima, ademas, que tales medi-
das crean también un ambiente psicolégico adverso
al mantenimiento de la estabilizacion gue se procura
defender, por cuanto su establecimiento pone de ma-
nifiesto el inminente peligro en que se encuentra una
moneda.
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Al desatender las causas fundamentales que pro-
duce la situaeidon de erisis, no se soluciona tan grave
- problema, porque si el saldo desfavorable de la halan-
za de pagos se debe al nivel elevado de los precios
y costos de produceién del pais cuya moneda estd en
peligro en relacidn con el de otros paises, la exporta-
cion que sufre por esta causa y la importacion que
se intensifica como su efecto, contintian contrbuyen-
do a agravar el desequilibrio. A este respecto la Con-
ferencia recomienda a los bancos Centralcs hacer li-
bre uso del tipo de descuento que rige para sus ope-
raciones, como medida eficaz de controlar el mercado
monetario e influir asi, favorablemente, sobre las cau-
sas verdaderas que afeetan el valor interno de la mo-
neda y consecuentemente su valor internacional,

El estudio de las experiencias sobre control de
cambios llevadas a cabo en el pasado, robustecen el
parecer de la Conferencia. Lia imposibilidad mani-
fiesta de un control efectivo de todos los giros sobre el
extranjero, trae como consecuenclia inevitable el des-
arrollo de un mercado de cambio ilegitimo, sustenta-
do por los que logran cvadir las disposiciones de con-
trol tanto en la venta como en la adquisiciéon de gi-
ros. La situacién de privilegio que por via de consc-
cuencia s¢ deriva para los elementos ineserupulosos,
que con mas o menos ¢xito escapan al control, de-
jando asi en situacidén desventajosa a los cumplido-
res de la ley, v la naturaleza arbitraria de cualquiera
decision que entrane el intento de satisfacer deman-
das exageradas con insuficientes dispontibilidades pa-
ra atenderlas, ecomo es el caso del pretendido racio-
namiento de cambios, son factores que tienden a soca-
var las bases de la mas celosa organizaecion para con-
trolar artificialmente los ecambios restandole la comn-
fianza del propio pais que la 1mplanta.

La Conferencia al formular esta deelaracion quie-
re dejar claramente establecido que ella no significa,
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sin embargo, juicio alguno sobre las medidas seme-
jantes que en distintos paises estén actualmente en
vigencia y que, sin duda, se originan en el caricter
momentaneamente agudo de la crisis que se ha tra-
tado de corregir en cada uno al influjo de cir cunstan-
clas especiales.

Ampliacion formulada por la Delegacion de Colombia
a la cuestion No. 1 ¢) sobre control de cambios

Fin la erisis que actualmente perturba la econo-
mia universal se destaca como una de las principales
causas de ella el desequilibrio de la balanza de los
pagos internacionales. Para restablecer el equilibrio
se han tomado en Colombia medidas de emergencia
que reduzcan las importaciones v acrecienten las ex-
portaciones procurando de esta manera defender las
exlstencias metélicas, sostener el prestigio del Baneco
de la Republica y mantener la estabilidad de la mo-
neda hasta donde ello sea posible. Uno de estos re-
cursos de emergencia ha sido el establecimiento del
control de los cambios internacionales, emplecado en
algunos paises conjuntamente con otras medidas de
esta indole. HEste control sobre la exportacién del oro
fué¢ usado en Colombia eon muy buen ¢éxito en el afio
1920 y ahora se emplea de manera mas extensa con
el objeto, entre otros, de reducir las importaciones,
los gastos de los colombianos en el exterior y retener
el oro en el pais en la mayor proporcion mientras
se restablece ¢l equilibrio de la balanza de pagos.
Hasta ahora el resultado ha sido satisfactorio, pero
una recomendacion de cardcter general para la apli-
cacion de ella no podria hacerse sin estudiar cn cada
pais las condiciones peculiares que la autoricen y el
objeto que la determine.

NOTA.—En vista de estas dos ponencias, la Conferencia acordé
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CuesTION N*. 2 “Considerar la forma en que pue-
de constituirse el encage legal y las

- reservas oro de los Bancos Centra-

les, ast como también los centros en

que aquellos pueden ser colocados”.

La reserva legal de los Bancos Centrales podra
tener en adicion a las partidas enumeradas en sus
respectivas leyes organicas, lo siguiente:

Aceptaciones bancarias acreditadas a plazos no
mayores de 90 dias, que sean facilmente negociables
en los mercados regidos por el patron oro, por un va-

lor que no exceda del 40 % del total del encaje normal
del Banco.

En cuanto a los Centros financieros en que deben
colocarse las reservas de oro del Banco Central, debe
preferirse aquellas en que su sistema monetario sea
a base de oro, vy que ofrezecan seguridades efectivas
de pagar, en cualquier tiempo, ¢n oro fisico los depo-
sitos que en ellos se constituyan.

CuesTION N°. 3. ““Considerar la situacion produci-
da a los Bancos Centrales que te-
nian reservas depositadas en Lon-
dres, en ltbras esterlinas, con motivo
de sw tnconversiom, y seguridades

para el futuro que conviene tomar
al respecto’.

Siendo la funcién primordial de las reservas de
oro de un Banco Central en un pais en que rige el
patrén de oro, mantener la paridad entre el medio
circulante del pais y la unidad monetaria de oro; y
ejerciéndose esa funcién principalmente al relacionar
el medio circulante con las variables demandas del
Comercio, por medio de la inconvertibilidad de los

billetes del banco y sus depdsitos por oro existente en
no votar la Cuestién 1 c).
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el pais, o por giros oro sobre centros-finanecieros ex-
tranjeros, la reserva legal de los Bancos Centrales,
debe estar constituida, en todo momento, en monedas
de oro, en barras del mismo metal, o en créditos ex-
tranjeros convertibles inmediatamente en oro a pari-
dades efectivas. Las obligaciones pagaderas a la vista
en oro o su equivalente, deberan respaldarse con ac-
tivos convertibles rapidamente en oro, sin descuento
apreciable. Por consiguiente, a fin de que los Bancos
Centrales puedan mantener csta situacion, la Confe-
rencia recomienda que cualquier Banco Central que
tuviera parte de su reserva legal, en forma de depo-
sitos u otros créditos, en cualquier pais que suspen-
diesc el patrén de oro, deberd, a la brevedad posible,
después de dicha suspension, convertir esas reservas
en oro o su equivalente, realizando la pérdida que
resulte y restableciendo completamente SUS Yeservas
a base de oro.

A fin de dar mayor garantia a los depositos que
los Bancos Centrales para respaldar el valor legal
de su moneda pucdan eolocar en cl extranjero, la
Conferencia recomienda, que se procure obtener de
los paises donde les es permitido hacer esos depositos,
la sguridad que les seran devueltos, en todo tiempo,
sin restriceién alguna vy a la misma paridad de oro
en que los recibleron.

CursTiION N°. 4 ““Estudio de las reformas que res-
| necto de operaciones de prestainos
y redescuentos sertan aconsejables
en las leyes organicas de los Bancos

Centrales™.

La funcién del erédito estd tan intimamente liga-
da con la regulacién del medio eirculante y por con-



sigulente de la estabilidad monetaria, que ella no debe
practicarse sin tener en consideraciéon las consecuen-
clas desastrosas que pueden producirse si los Bancos
Centrales no ajustan su politica de crédito a los prin-
clpios basicos que los rigen.

Con mucha frecuencia se han escuchado severas
criticas contra la politica de los Bancos Centrales,
inculpandolos de ser responsables de agravar ain méas
la depresidon econOmica de sus respeetivos paises, por
las grandes restriceiones de erédito; v asi el clamor
publico exige que se amplien éstas conforme a las so-
licitudes recibidas puesto que alega que el circulante,
incrementado de ese modo, aliviaria la sitaucion
economica.

Desde luego, la Conferencia opina que la politica
que hasta aqui han procurado seguir los. Bancos
Centrales ha sido ajustada a los claros preceptos de
sus leyes organicas y a las normas sanas y previsoras
por las que se rigen los institutos emisores en todos
los lugares donde se hallan establecidos. No hay por
consiguiente razén para tales criticas y conviene por
lo mismo hacer presente, una vez mas, de manera en-
fatica, que los Baneos Centrales no han side ereados
para sustituir a los bancos comerciales, ni puede con-
siderarselos panacea de males econdmiecos sujetos a
un proceso lento y penoso de euraeidon. Los Bancos
Centrales sirven de complemento v apoyo de los ban-
cos comerclales que proveen de crédito a corto plazo
a las empresas comerciales v productivas del pais;
pere de ninguna manera deben servir para suminis-
trar capitales de modo permanente a sus asoe¢lados
ni a los particulares que carezcan de ellos para la
realizacion de sus negoclos.

Sin embargo, en vista de las observaciones for-
muladas, la Conferencia estima que las disposiciones
legales que rigen actualmente a los Bancos Centrales,
podrian ampliarse cn el sentido de faetlitar, eomo si-
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gue, algunas operaciones con plazos un poco mas
extensos:

1°. — Extender el plazo maximo de las opcracilones
corrientes a 120 dias.

2°, — Ampliar el limite de erédito fijado a los bancos
comerclales v al publico por las leyes organicas
de algunos paises, no tomando en cuenta cn di-
cho limite las obligaciones garantizadas con
productos agricolas, ganado y materias primas
para las industrias, las que tendrian como ga-
rantia suficiente, la prenda y la firma del deu-
dor. Deberia, sin embargo, limitarse el monto
total de estas operaciones con relacion al capital
y reserva de cada Banco Central, de acuerdo

con las prescripelones de sus respectivas leyes
organicas.

3°. — Acordar cn casos de emergencia, redescuentos
a bancos asociados de pagarés y otros documen-
tos con garantia de acciones, bonos o cédulas hi-
potecarias de faeil realizacion, ain cuando se co-
ticen bajo la par, pero tan sélo por un monto,
en exceso de los limites normales fijados por
algunas legislaciones, que no supere el 20 % del
capital y reservas de cada banco asoeilado, enten-
diéndose que el conjunto de esta clase de inver-
siones tampoco excederia el 20 % del capital
y reservas del Banco Central. En todo caso debe
estipularse que dicha ayuda s6lo seria presta-
da después de efeetuada por el Banco Central
una 1nspeccion del banco asociado solicitante,
que revele su solvencia y al propio tiempo la
meludible necesidad del erédito pedido en esta
forma.

4°, — Si fuese necesario, en algtn pais, ampliar las
operaciones de erédito, la Conferencia reco-



mienda que se utilicen el sistema de aceptaeio-
nes bancarias, reglamentandolas de acuerdo con
las normas establecidas por los Bancos de 1a Re-
serva Kederal en Estados Unidos. Estima, asi-
mismo, conveniente que los Bancos Centrales se
preocupen de crear un mercado de aceptaciones

bancarias en sus respectivos paises.

5°. — Establecer tasas de interés mas favorables para
el descuento o redescuento de las aceptaciones
bancarias y comerciales, a fin de fomentar el
mayor uso de esta clase de instrumcentos de
prefercencia a los pagarés.

6°. — Fn casos de Bancos Centrales que por razones
de su constitueion, hubieran tenido que incor-
porar en su activo, mmversiones a largo plazo de
lenta realizacion, es aconsejable segregar de
dicho activo el monto de tales cuentas y trans-
ferirlo a cualquiera otra organizaciéon o banco,
cuyvas finalidades y funciones sean compatibles
con tales inversiones.

7°. — Considerando que las inversiones de un Banco
Central deben mantenerse en todo momento cen
completo estado de liquidez, y por cuanto ¢s en-
teramentc opuesto a sus finalidades suministrar
a sus asoctlados capitales permancntes o créditos
a2 largo plazo, la Conferencia recomienda que no
se concedan mnuevas operaciones de crédito a
aquellos bancos que durante un periodo determi-
nado de tiempo hubieran hecho uso constante
de la Tacilidad del redescuento en el Banco Cen-
tral. Con este objeto debe establecerse un perio-
do minimo, calendario o no, para comprobar si
han mantenido o han cesado en el uso de esas
facilidades de erédito en ¢l Banco Central. En
1gual forma debe procederse respecto de las
operaciones con el publico por parte de aquellos
Bancos Centrales que acostumbran efectuarlas,
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Sin embargo, para casos de grave necesidad se
recomienda atender en todo evento a las solicitudes
de crédito de un banco asociado que no haya cesado
en el uso del crédito durante el afio ealendario ante-
rior, mediante el compromiso del banco asociado de
someter a una inspeeeion de su estado por el Banco
Central a fin de establecer previamente su solvencia
y hiquidez, demostrar que efectia sus operaciones con
SUS proplios recursos, y comprobar la ineludible ne-
cesldad del erédito solicitado en tales condiciones.

CUESTION N° 5 “Estudiar la conveniencia de crear
fuentes de crédito internacional pa-
ra los Bancos Centrales’’,

Considerando que s6lo en circunstancias especia-
les serla propio de los Bancos Centrales hacer uso
de creditos y teniendo en cuenta, también, que recien-
tes experiencias han indicado que, ain en circunstan-
vias consideradas hasta ahora como apropiadas, estos
créditos pueden no corresponder a las finalidades pa-
ra las que fueron obtenidos, la Conferencia estima
que no seria prudente de parte de los Bancos Cen-
trales tratar de obtener créditos, si no se tuviera la
seguridad de emplearlos en operaciones liquidables

a corto plazo y de restituirlos en la moneda del pais
prestamista.

Se reconoce, sin embargo, que hay épocas de emer-
gencla, en las que, por razon de repentina y transito-
toria reduceion de las reservas, un Banco Central pue-
de encontrar necesario y deseable obtencr ecréditos
en el extranjero. Estos créditos podrian obtenerse
ordinariamente por los conductos regulares del mer-
cado monectario; pero, en algunas circunstaneias se
cree que ¢l proposito de restablecer la confianza se



)
-
il ral——

puede aleanzar mejor por medio de un crédito obte-
nido en un Banco Central extranjero. La Conferen-
cla opina, por tanto, que la posibilidad de entrar en
negoclaciones para obtener tales créditos, debe mere-
cer la ateneidon de los Bancos Centrales de éstos y
otros paises y del Banco de Arreglos Internaciona-
les, con el objeto de llegar a la realizacién de los fines
de cooperacién y de estabilidad monetaria interna-
cional que deben perseguir los institutos de esta clase.

Cuestion N° 7 “Considerar la conveniencia de
mantener en todo tiempo el equili-
brio del presupuesto porque los
gobiernos wno deben recurrir al
Banco Central en demanda de cré-
ditos, que se traducen por lo regu-
lar, en inflacién del medio circu-
lante”.

Siendo la cuantia del medio circulante factor
fundamental del valor de la moneda y teniendo pre-
sente que los desequilibrios del presupuesto de entra-
das y gastos fiscales produeen déficit que podrian
ocasionar demandas de erédito de diversa naturaleza
al Banco Central que se traducen en inflacion del
medio circulante, la Conferencia considera de su de-
ber recomendar una vez mas a los poderes publicos
la. necesidad de mantener en todo tiempo este equi-
librio sin el cual se hace imposible seguir una sana
politica financiera y monetaria.
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Cuestiones Nos. 8 vy 9, sustituidas por la siguiente:

“Considerar el problema de las
deudas cxternas desde el punto de
vista de la estabilidad de los cam-
bios internacionales’.

El servieio de las deudas externas no sélo signi-
fica un gasto que afecta a la hacienda piblica, sino
también un compromiso de pago que afecta los cam-
bios internacionales.

la situacion ereada por la disminueidn de las en-
tradas fiscales a consecuencia de la crisis y, por otra
parte, cl desequilibrio de la balanza de pagos inter-
nacionales ocasionado por el desmedro en el valor de
las exportaciones, explican la dificultad de atender
el servicio de la deuda ptblica externa respecto de
las naclones que no pueden servirla sin comprome-
ter la estabihidad de su cambio internaeional y la con-
siguiente estabilizacion de su moneda.

La Conferencia se limita a dejar constancia de es-
tos hechos haciendo votos porque el pronto restable-
cimichto de la normalidad permita la realizaciéon de
nuevos y satistactorios arreglos.

L

Cuestiones Nos. 10 y 11

10) Considerar la necesidad de que se recomiende a
los Poderes Piblicos que, mediante atinadas
disposiciones de ley, s¢ concedan garantias a la
acecldon bancaria, no permitiendo que se despres-
tigie la funeidn del crédito; v, en particular, que
se dicten garantias eficientes que excluyan toda
intervencion politica en los Bancos Centrales”,



11) ““Considerar la manera més efectiva de dar ga-
rantias al capital privado para que no emigre’’.

1. — Siendo el eapital y el crédito factores de valio-
sa importancia en la vida econémica de las na-
ciones, su funcién para atraerlos y fomentar el
desarrollo de las actividades gencrales, debe es-
tar siempre amplia y severamente garantizada
por los Poderes Pablicos. La Conferencia estima,
por tanto, aconsejable no gravar el capital con
impuestos desproporcionados, y conservar, en
todo tiempo, una legislacién vigilante, previsora
v enérgica que asegure el respeto de los gobier-
nos a sus obligaciones contractuales y el cumpl-
miento, puntual, de corporaciones privadas y de
particulares a las obligaciones contraidas, sin
trabas legales que perturben el desarrollo del
erédito y de la funcién bancara.

2. — Es cuestionable la conveniencia de que exista
siempre perfeeta armonia entre la politica fiseal
v la politica banecaria para una labor, conjunta,
en beneficio general, pero importa mucho den-
tro de este concepto, dejar claramente cstable-
cido, la necesidad de una ahsoluta independen-
cia. en los Bancos Centrales de toda interven-
cién de politica partidarista, y de toda influencia
del gobierno o de sus funcionarios fuera del mar-
co de sus atribuciones.

3. — Clomo las funciones de eontrol y vigilaneia que
las leyes banecarias atribuyen a los Superinten-
dentes, son en extremo delicadas, puesto que en
cllas descansa la confianza publica respecto de la
solvencia de los institutos de crédito, de la le-
galidad y bondad de sus inversiones, monto y
clase de sus reservas, manejo de los negocios,
procedimiento de sus directores, ete., la Confe-



rencia recomienda encareciddamente que para la
eficiencia de csas funciones, los eneargados de
cumplirlas se cinan, en todo caso, a la aplica-
ci6én cstricta de los preeeptos legales, libres de
cualquiera influencia extraiia que pueda desviar-
los de su recta mision fiscalizadora.

CursTioNn N°. 12  “Creacion de fuentes de crédito
internacionales para fines especifi-
cos de produccion”.

La Conferencia reconoce la necesidad que tienen
estos paises de eréditos cextranjeros, para fines pro-
duetivos; con vencimientos intermedios entre los que
tienen los eréditos a corto plazo concedidos por los
bancos comerciales y los eréditos a mas largo plazo,
que provee el eapital mundial de inversidn.

L.a Conferencia estima también que la eoncesion
de tales créditos intermedios para fines productivos,
especialmente de articulos exportables, constifuiria
una parte Gtil y constructiva de cualquier plan para
ayudar a los paises deudores a cumplir sus obligacio-
nes financieras internacionales.

Por consiguiente, la Conferencia recomienda a
los bancos centrales que coopercn al estudio de nue-
VOS mecanismos para proporcionar créditos interme-
dios, para fines productivos, con vencimientos de uno
a tres afios; v a estimular la centralizacion y movili-
zacion de la demanda de dichos créditos en los paises
prestatarios, .y la movilizacion de la provision de los
mismos en los palses prestamistas.

CuesTION N°. 13, ‘““Estudiar la politica que deben
adoptar los Bancos Centrales res-
pecto de sus dividendos en épocas
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de crisis, o en otros periodos en que
sean nulas o wmuy reducidas sus
utthidades™.

Ante 1a necesidad primordial para-un Banco Cen-
tral de mantenerse constantemente en sitnacion fuer-
te, para llenar efectivamente sus funciones y conser-
var la plena eonfianza del piblieo, por cuanto es el
proveedor del medio circulante y depositario de las
reservas de oro del pais: la Conferencia estima acon-
sejable que el Banco Central debe observar siempre
una politica muy cautelosa respecto de sus dividen-
dos. Con este propésito el Banco Central no debe pa-
gar dividendo, sino en el caso de que sus utilidades lo
permitan, una vez deducidas todas sus pérdidas, gas-
tos de administracion y traspasos necesarios a Sus re-
servas. No debe el Banco Central perjudicar su capi-
tal ni las acumulaciones necesarias de reservas con
el fin de atender al pago de dividendos ordinarios
o de dividendos contingentes acumulados cuyo pago
se haya diferido. Todo Baneo Central debera ser ad-
ministrado siempre eon mira preferente al interés pu-
blico v estimarse como de consideracion secundaria
el pago de dividendos.

La Conferencia, sin embargo, reconoce que es
deseable que los Bancos Centrales mantengan, hasta
donde es posible, tipos uniformes de dividendo. Con
egte fin recomienda que dichos Bancos Centrales adop-
ten la politica de segregar de sus utilidades una su-
ma prudencial, para crear una reserva especial que
irdn acumulando para ser utilizada por cortos perio-
dos de tiempo (digamos un afio o menos) en mante-
ner dividendos en las époecas en que las utilidades sean
temporalmente muy bajas, y para justificar asi el pa-
go de dividendo acostumbrado en aquellas épocas en
que el producto de las utilidades no sea normal.
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CuesTION N° 14  ““Perfeccionamiento del patron
de oro’’,

Considerando que uno de los mas grandes proble-
mas econdémicos que confronta hoy el mundo, es cl de
obtencr un medio monctario que posea una razonable
estabilidad en su valor, y que la mejor expectativa de
conseguir tal medio monetario parece encontrarse al
presente en la adopeion universal del patron de oro,
considerado todavia como el mas practicamente ade-
mado, a pesar de sus reconocidas deficiencias; csta
Conferencia mira con simpatia todos los esfucrzos
razonables de parte de los Bancos Centrales del mun-
do v del Banco de Arreglos Internacionales de coope-
rar ch la obra de perfeceionamiento del patron de
oro, a fin de hacerlo mas estable como patron o medida
de los valores.

000 —

Mocion presentada por la Delegacion Ecuatoriana con
apoyo de la Delegacion Chilena

“T.as delegaciones que han eoncurrido, por ini-
eiativa dcl Banco Central de Bolivia a la Conferen-
cia de Bancos Centrales Sud Americanos reunida en
Lima cumplen con el deber de expresar su profundo
reconocimiento al Banco Central de Rescrva del Pe-
ra, tanto por la gentil hospitalidad dispensada a las
delegaciones cuanto por las facilidades de todo orden
y su cooperacion inteligente y entusiasta para llevar
a cabo una labor comprensiva y de acercamiento entre
los institutos eentrales Sud Americanos.

La Conferencia estima también de su deber pre-
sentar un voto de agradecimiento al profesor kem-
merer v a los delegados del Banco de Reserva Itede-
ral de Nueva York, por su eficaz ayuda en las labo-
res realizadas, recomendandoles al mismo tiempo, por
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el alcance interﬁ_acional que ellas tienen, divulgar sus
decisiones y el espiritu que las'ha dictado’’.

Aprobada la anterior mocién, el Presidente de
la Conferencia, doctor Olaechea, a nombre del Banco
Central de Reserva del Per, expresé el alto aprecio
en que se tenia el talento y distinguidas cualidades
de los miembros de las Delegaciones concurrentes y
reiteré a los diversos Bancos Centrales representa-
dos la expresion de su vivo reconocimiento. Expresd
asimismo que la Delegacion del Banco Central del
Perti se asocia cordialmente al merecido homenaje
tributado al eminente profesor Kemmerer, ilustre
amigo de las naciones cuyos Bancos Centrales estan
representados.

Mocion presentada por la Delegacion Peruvana

Interpretando y ampliando la idea inicial conte-
nida en el oficio con que ¢l Banco Central de Bolivia
propuso la celebraciéon de esta Conferenecia, la Dele-
gacién Peruana tiene el honor de someter a la con-
sideracion de la misma, la moeién de que se inieien
y establezcan relaciones de cariacter permanente en-
tre todas las instituciones Centrales Bancarias de
Emision y Redescuentos de América y al efecto
sugiere:

— Que se remita a todas las instituciones Centra-
les Bancarias de Emision y Redescuentos de
América comunicaciéon de los trabajos y conelu-
siones de la presente Conferencia;

2" — Que por medio de comunicaciones escritas e in-
formes sobre puntos que son de interés comiin,
asi como por medio del canje de publlcaclones,
como leyes, decretos, ete., se intensifiquen rela-
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el aleance internacional que ellas tienen, divulgar sus
decisiones y el espiritu que las ha dietado”.

Aprobada la anterior mocion, el Presidente de
la Conferencia, doctor Olaechea, a nombre del Banco
Central de Reserva del Per, expresé cl alto aprecio
en que se tenia el talento y distinguidas cualidades
de los miembros de las Delegaciones concurrentes y
reiteré a los diversos Banecos Centrales representa-
dos la expresion de su vivo rcconocimicento. Expreso
asimismo que la Delegacion del Banco Central del
Perti se asocia cordialmente al! mereeido homenaje
tributado al eminente profesor Kemmerer, ilustre
amigo de las naciones euvos Bancos Centrales estan
representados.

Mocion presentada por la Delegacion Peruana

Interpretando y ampliando la 1dea inictal conte-
nida cn el oficio con que ¢l Baneo Central de Bolivia
propuso la celebracidon de esta Conferencia, la Dele-
gacion I’eruana tiene el honor de someter a la con-
sideracion de la misma, la moeidn de que se micien
y establezean relaeiones de cardcter permanente en-
tre todas las instituciones Centrales DBanecarias de
Emision y Redescuentos de Amcerica y al efecto
sugiere:

1° — Que se remita a todas las instituciones Centra-
les Bancarias de Emision y Redescuentos de
América comunicacion de los trabajos y conclu-
siones de la presente Conferencia;

2° — Que por medio de comunicaciones eseritas ¢ In-
formes sobre puntos que son de interés comun,
asl como por medio del canje de publicacioncs,
como leyes, decretos, cte., se intensifiquen rela-
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clones permanentes cordiales entre todas las ins-
tituciones Centrales Bancarias de Emisién y Re-
descuento de América;

3° — Que se invite en nombre de los Bancos Centrales
aqui representados, a las demds instituciones
Centrales Bancarias de Emisién y Rudescuento
de América a una préxima Conferencia no fijan-
dose desde ahora la fecha, sino qu¢ tendri lugar
en el decurso del ano 1933, y con eargo de apro-
bacion por los institutos que se invitara, debien-
do fijarse la sede de ella por acuerdo de la to-
talidad de las instituciones invitadas, y conti-
nuar la Secretaria General y la preparacion de
la proxima Conferencia, a cargo del Banco Cen-
tral en que tenga lugar la (ltima;

4° — Que se envie comunicacién de los trabajos y con-
clusiones de la presente Conferencia al Banco de
Arreglos Internacionales de Basilea, con el ob-
jeto de propender a una mas intensa y universal
colaboraciéon de todos los institutos Centrales
Banearios de Emisiéon y Redescuento.

Discurso pronunciado por el Presidente de la Conferencia,
Sr. Dr. Manuel Auguste Olaechea, en la
sesion de clausura

Honorables sehores:

Vigorizada nuestra fe por la importante obra
realizada, la Conferencia de Bancos Centrales Sud
Americanos pone fin a sus trabajos, presentando a la
consideracion publica un valioso eonjunto de reco-
mendaciones que se adaptan por entero a las necesi-
dades peculiares de nuestros respeetivos paises.

Importantes cuestiones de interés comiun han si-
do examinadas por la Conferencia con el unanime
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intento de mejorar la organizacion y funcionamiento
de nuestros Instintos Centrales y de propender a la
sana difusion del crédito interno.

La Conferencia ha abordado el problema refe-
rente a la mtangibilidad de los depdsitos de oro que
los Bancos Centrales conservan en el extranjero, idea
que corresponde a un estado de Animo que brota de
la situaeion insegura de Europa y del sentimiento de
la inestabilidad Sud Americana. Estimo esta inicia-
tiva llena de prudencia y de objetivos de salud. Los
encajes de oro, mas que respaldo estatico de la mo-
neda, constituyen el resorte regulador de su circula-
eion y de su valor: llevan en si, estos depdsitos, to-
do el orden de la economia nacional y desde este pun-
to de vista concibo los encajes de oro situados en el
extranjero, en calidad de custodia, como la materia-
lizaciéon de una funcion soberana del Estado y de su
responsabilidad hacia el exterior. No tienen, sin du-
da, esos depoésitos la naturaleza de un negocio exelu-
sivo de derecho privado, sino la de un elemento cla-
risimo y necesario de la solidaridad internacional,
destinado a asegurar uno de los fines esenciales del
Estado. Todas las relaciones del Estado y las de los
individuos en los diversos Estados, se subordinan al
concepto de la estabilidad menetaria, como base in-
dispensable para las aplicaciones de la justicia con-
mutativa. Reafirmar, pues, mediante un nuevo estatu-
to juridico de caracter internacional, una garantia
definitiva y absoluta de la inmunidad de tales depd-
sitos, por muy remoto que sea el peligro de su in-
tegridad, es materia de interés positivo y general pa-
ra toda la comunidad internacional, Yo entiendo es-
ta iniciativa no solamente eomo un asunto interior,
sino que avanzo a pretender que esta inmunidad fi-
sica debe alcanzar los cases de depositos de Institu-
tos Centrales, existentes en paises extranjeros que
fracasen en el sostenimiente del régimen de oro, co-
mo patron de su eambio 1nternacional, o que, por cir-



cunstancias eventuales de extraordinaria emergencia,
se vean precisados a decretar temporalmente el em-
bargo del oro, a fin de eliminar mediante este nuevo
estatuto juridico, la posibilidad més remota que pu-
diera existir sea para la momentinea sceuestraciéon
de esos depositos, sea para gravar, en cualquier for-
ma, su libre exportacién al pais de orizen. La reco-
mendacion formulada a este respecto por la Confe-
rencia constituye, a mi parecer, una fuerza moral po-
derosa y saludable. | |

La Conferencia ha cstudiado cuidadosamente 1
posibiltdad de erear a los Bancos Centrales represen-
tados, y también con aplicacién directa a fines espe-
cificos de produceidén, fuentes de erédito internacional,
para casos cn los cuales el aprovechamiento de tales
créditos fuera deseable y conveniente, procurando
realizar con esto, anhelos ecomunes de cooperacion e
importantes fines de estabilidad monetaria.

Todas las Delegaciones han estimado indispensa-
ble recomendar intensamente a los Gobiernos, en es-
ta oportunidad memorable, 1a necesidad de aleanzar
y de mantener a todo evento ¢l equilibrio de sus pre-
supuestos, porque han considerado que la nivelacién
exacta de las entradas y gastos fiseales es la piedra
angular en que reposa toda sana politica financiera.

La Conferencia se ha ocupado de examinar la in-
fluencia de las deudas externas, tanto desde el punto
de vista de la notoria disminucion de las entradas
fiscales, a consccuencia de la erisis, como de la esta-
bilidad de los cambios internacionales, adversamente
afectados por el desequilibrio de la balanza de pagos;
y ha contemplado la necesidad pablica, realinente sen-
tida, de garantizar la accién banecaria, a fin de no
perturbar el desarrollo de los negocios y de facilitar,
al mismo tiempo, la extensiéon provechosa del erédito
como resorte insustituible de bienestar nacional.
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La Conferencia de Bancos Centrales Sud Ame-
ricanos representa la generosa coordinacion de es-
fuerzos en el sentido de enunciar principlos comunes
destinacdos, principalmente, a reglar el crédito inter-
no en vista de la gran depresién que padecemos y
este movimiento, determinante de la cita bancaria de
Lima, es, a no dudarlo, augurio cierto de proximas
y trascendentales realizaciones.

Estimular la confianza, liquidar una dolorosa si-
tuaciéon de duda, eliminar la persistente inquietud
que domina las almas: he ahi, sefiores, el mas directo
v elevado empefio que debe confundir la accion soli-
daria de nuestros respectivos Institutos Centrales.

Quedan clausuradas las scsiones de la Conferen-
cia Bancaria de Lima.
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