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CONFZRENCIA

DE

BANCOS CENTRALES SUD-AMERICANOS
EN LIMA

K1 2 de Diciembre se inicié en Lima la labor de la
Conferencia de Bancos Centrales, reunida por ini-
ciativa del Banco Central de Bolivia. Se invit6 a
esta Conferencia a los bancos centrales de Colom-
bia, Ecuador, Pert, Bolivia y Chile, por ser todos
ellos, juntos con los Bancos de la Reserva Federal
de Estados Unidos, del mismo tipo de bancos cen-
trales.

La primer labor de la conferencia fué designar
una Comisién de Agenda, compuesta de un repre-
sentante de cada delegacién. Esta Comision quedo
encargada de proponer el programa de materias
por tratar en la conferencia. Fué elegido presidente
deesta comisién el delegado del Banco Central
de Chile, don Guillermo Subercaseaux. El profesor
Kemmerer presente en las conferencias fué elegido
presidente honorario de ella.

Una vez elaborado el programa de materias y
aprobado por la conferencia, se encargé a la misma
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Comision de Agenda, asesorada por diversas Sub-
Comisiones, la tarea de preparar las conclusiones
0 recomendaciones.

Como puede verse en el programa, las materias
tratadas son de un alto interés practico para la di-
reccion de nuestros Bancos Centrales y para la po-
litica monetaria de nuestras Repiblicas.

Tanto en Chile como en las demis Repiiblicas sud-
americanas se ha pensado que los Bancos Centrales
deberian haber evitado la terrible crisis por que
atraviesa el mundo entero; y hasta se han levan-
tado severas criticas contra la politica de los Ban-
cos Centrales, inculpandolos de ser responsables de
agravar aun mas la depresion econémica en sus res-
pectivos paises, porque no prestan el concurso que
se desearia para hacer cesar la restriccién del eré-
dito ampliando mas y mas la cireulacion moneta-
ria. Estas criticas han sido reconocidas como in-
justas en las conferencias. No estd al alcance de
los Bancos Centrales poner inmediato remedio a la
terrible depresion de la crisis. Su objeto fundamen-
tal es proporcionar un medio circulante sujeto a
las menores variaciones posibles en su valor; y no
debe exigirse de ellos que remedien todas las ma-
nifestaciones de 12 erisis que no se encuentran a su
aleance. ‘

Dadas las circunstancias del desenvolvimiento
econdmico de la vida moderna, los Bancos Centrales
<on instituciones indispensables, como es indispen-
sable el corazén en el mecanismo circulatorio del or-
ganismo humano, ya sea que funcione en toda S'll
amplitud el régimen de la conversion a oro del :bl-
lete, va sea que las circunstancias obliguen a la in-
conversion. En el caso del régimen del papel mone-
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da, como el reciente de Inglaterra, el Banco Central
sigue desempenando un rol aun mis importante que
antes, porque bien secundado por una buena admi-
nistracién de la Hacienda Ptblica podré evitar mu-
chos de los inconvenientes de este peligroso régimen
monetario.

La presidencia de la Conferencia fué encomenda-
da, por designacién de los delegados, al presidente
del Banco Central de Reservas del Pert, doctor Ma-
nuel Augusto Olaechea.

La Conferencia celeébré cinco sesiones formales,
en las que se contemplé y debatié las miltiples
cuestiones tratadas.

La sesion de clausura se realizé el dia 12.

El personal de las delegaciones fué el siguiente:

Banxco CENTRAL DE BoLivia

Senor Ismael Montes, Ex-Presidente de la Re-
publica y actual Presidente del Banco Central de
Bolivia. :

Senor Carlos Victor Aramayo, Director del Ban-
co Central de Bolivia.

Sefior Alberto Palacios, Gerente General del Ban-
co Central de Bolivia.

Sefior Carlos Guachalla, Jefe del Departamento
Fxterior de Bolivia.

Sefior A. F. Lindberg, Asesor de la Delegacion.

Baxco pE LA REPUBLICA, COLOMBIA

| Sefior Pomponio Guzmén, Ex-Ministro de Ha-
cienda y de Relaciones Exteriores.
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Sefior V. A. Denyer, Gerente de la Sucursal del
Banco de la Reptiblica en Barranquilla.

BaNco CENTRAL pDE RESERVA DEL PERC

Sefior Dr. Manuel Augusto Olaechea, Presiden-
te del Banco Central de Reserva del Peri.

Sefior Pedro G. Beltran, Vice-Presidente del
‘Banco Central de Reserva del Per.

Sefior Dr. Luis Alayza y Paz Soldén, Director.

Seflor Manuel Irigoyen, Director.

Sefior Carlos E. B. Ledgard, Director.

Sefior Augusto N. Wiese, Director.

Banco CENTRAL DEL ECUADOR

Sefior Enrique Cueva, Presidente del Banco

Central del Ecuador.
Sefior Esteban Carbo, Gerente de la Sucursal

en Guayaquil.
FEpERAL REsRVE BANK oF NEW YORK (*)

Profesor E. W. Kemmerer, de la Universidad

de Princeton.
Sefior Allan F. Sproul, Assitant Deputy Go-

Vernor.
Sefior Eric F. Lamb, Consejero en Asuntos La-

tinos Americanos.

(*) Los delegados del Federal Reserve Bank of New York
concurrieron en calidad de observadores.
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Baxco CENTRAL DE CHILE

Sefior Guillermo Subercaseaux Pérez, Director
del Banco Central de Chile. :

Sefior Guillermo Subercaseaux Rivas, Delegado
del Banco Central de Chile.

Senior Miguel Covarrubias, Delegado del Banco
Central de Chile.

Sefior Walter M. van Deusen, Asesor de la De-
legaeion.
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A —CUESTIONES APROBADAS

‘“Considerar el caso de Bolivia que ha ba-
sado de hecho su eambio internacional
en la libra esterlina’’. :

‘“Considerar el caso de que circunstancias
adversas obliguen a la inconversion del
billete, y acordar las normas aconseja-
bles para evitar males. mayores”’.

“Considerar los resultados que han dado en
los diferentes paises las experiencias
sobre el control de los cambios interna-
cionales”’.

‘““Considerar la forma en que puede consti-
tuirse el encaje legal y las reservas oro
de los Bancos Centrales, asi como tam-
bién los centros en que aquellos pueden
ser colocados’’.

““Qonsiderar la situacién producida a los
Bancos Centrales que tenian reservas
depositadas en Londres, en libras ester-
‘linas, con motivo de su inconversion, y
seguridades para el futuro que conviene
tomar al respecto’’.
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4 “Estudio de las reformas que respecto de
operaciones de préstamos y redescuen-
tos serian aconsejables en las leyes or-
ganicas de los Bancos Centrales”’.

5 ‘“Estudiar la conveniencia de crear fuentes
de erédito internacional para los Bancos
Centrales”.

6 (Suprimida).

7 “Considerar la conveniencia de mantener

en todo tiempo el equilibrio del presu-
puesto porque los Gobiernos no deben
recurrir al Banco Central en demanda
de ceréditos, que se tradueen, por'lo re-
‘gular, en inflacién del medio circulante”.

.8y 9 “Considerar el:problema de las deudas ex-
ternas desde el punto de vista de la es-
tabilidad de los ‘cambios internacio-
‘nales’’. :

10 y11 ““Considerar la neeesidad ‘de que se reco-
miende a los Poderes Phblicos que, me-
diante atinadas disposiciones de ley, se
eoncedan garantfasa la-aeeion bancaria,
no permitiendo que se desprestigie la
funeion del crédito; 'y, en particular,
que se dicten garantias eficientes que
excluyan toda intervencién politica en
los Baneos ' Centrales’”.

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

12 ¢ (Opeacién de fuentes de erédito internacio-
nales para fines especificos de produc-
¢ién”’.
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35 ‘“Estudiar la politica’ que deben adoptar
los Bancos Centrales respecto de sus di-
videndos en épocas de crisis, o en otros
periodos en que sean nulas o muy redu-
cidas sus utilidades’’.

14

‘“Perfeccionamiento del patrén de oro’.
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B.—CONSIDERACIONES Y CONCLUSIONES
CUESTION N. 1 a)

‘‘Considerar el caso de Bolivia que ha basado de hecho su cambio
internacional en la libra esterlina’’

No siendo aconsejable que el valor de la unidad
monetaria de las republicas americanas quede li-
gado de modo absoluto y definitivo al de la mone-
da de otro pais, por grande que sea la importancia
econémica y politica de éste, y aun cuando sea ex-
plicable y atendible el caso ocurrido en alguna de
ellas respecto de la cotizacién de su actual cambio
internacional a base de la libra para no perjudicar
o anular su exportacion, la Conferencia estima: que
tal estado de cosas s6lo puede admitirse transitoria-
mente, siendo indispensable adoptar las medidas
que permitan volver a la estabilidad monetaria a
hase de oro.

CUESTION N-° 1 b)

‘Gonsiderar el caso de que circunstancias adversas obliguen a la
inconversion del billete, y acordar las normas aconsejables
para evitar males mayores’’

Con relacién a este punto la Comisién, sin per-
juicio de las deméas medidas conducentes a resta-
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blecer la confianza y producir el equilibrio, reco-
mienda las siguientes normas, que deben ser con-
sideradas no solamente como aconsejables para el
caso de haberse ya producido la inconversién del
billete, sino también como medios eficaces para evi-
tar, en cuanto sea posible, que se produzea esta si-
tuaeion, cuyos inconvenientes y peligros son dema-
siado conocidos para tener que insistir en ellos.
Producido el caso de la inconversién, el eumpli-
miento riguroso de estos preceptos se hace aun mas
importante para evitar la desvalorizacion del bi-
llete que es consecuencia inevitable de la inflacion:

NORMAS

\

Siendo la cuantia del medio circulante factor
fundamental en el valor de la moneda, es ide capi-
tal importancia: -

1. Asegurar el equilibrio del presupuesto para
evitar que el gobierno se vea en el caso de recurrir
al. Banco Central, en demanda de créditos que se
traducen en inflacién del medio circulante.

92." Dejar exclusivamente en manos del Banco
Central la regulacién del medio cireulante, por me-
dio del descuento y redescuento de documentos que
provengan de operaciones agricolas, industriales o
comerciales, en los términos especificamente de-
terminados en las leyes orgdnicas de los Bancos
Centrales.

Se recomienda también, en cuanto sea posible,
el uso por los Bancos Centrales de las ““open mar-
ket ope:rations” (compra v venta de valores en mer-
eado. libre), como medio de. cooperar a la regula-

¢ién. del .eirculante,
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3.” Gomo todo balance de pagos desequilibrado,
con saldos.elevados en contra de un pais por large
tiempo, motiva inevitablemente una,desmedida. ex-
portaciéon de oro, la Conferencia.estima convenien-
te recomendar : que se adopte para corregir tal si-
tuacién, una politica de.defensa de la economia na-
cional encaminada a restablecer este equilibrio.

CUESTION N.° 1 c¢)

‘‘Considerar los resultados que han dado en los diferentes paises las
experiencias sobre el control de los cambios internacionales’’

VoT0 DE LAS DELEGACIONES DE COLOMBIA,
Borivia Y CHILE

Los resultados del control de los cambios que se
han presentado a la Comisién no son del todo su-
ficientes para que la Conferencia pueda deducir
una eonclusiéon definitiva en el asunto. Hay aspec-
tos que pueden ser considerados como favorables
y otros como adversos y contraproducentes. En to-
do caso, estima mas prudente no emplear estos con-
troles sino cuando circunstancias graves. parecen
indicarlos y como expedientes transitorios de acuer-
do con las pgcuharldades de cada pais.

VOrTo. DE LAS DELEGACIONES DEL ECUADOR ¥ DEL PERT

La Conferencia al estudiar este punto ha queri-
do_tener presente, ante todo, las causas fundamen-
tales que determinan. el tipo de cambio de las mo-
nedas de los distintos sistemas monetarios y. que
radican en el valor adquisitivo interno de esas
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monedas, del cual se derivan las transacciones co-
merciales que determinan, a su vez, basicamente,
los saldos favorables o adversos de la balanza in-
ternacional de pagos.

Teniendo esto en cuenta la Conferencia estima
que toda medida que no tienda a remover esas cau-
sas fundamentales, es expresiva tnicamente de!
vano intento de controlar la manifestacion exter-
na de ellas.

In consideracion, pues, al hecho de que el que-
hranto definitivo de una moneda es la resultante
de causas esenciales de las cuales el eambio inter-
nacional es tan sélo el indice, la Conferencia no
recomienda la adopecion de medidas de control ar-
tificial de los cambios, porque dichas medidas s6lo
afectan la apariencia del fenémeno que se quiere
dominar y no corrigen las causas sustanciales que
lo producen y cuyo verdadero origen es el valor
real relativo de las distintas monedas.

Ta Conferencia estima, ademds, que tales medi-
das crean también un ambiente psicologico adver-
so al mantenimiento de la estahilizacién que se pro-
cura defender, por cuanto su establecimiento pone
de manifiesto el inminente peligro en que se en-
cuentra una moneda.

Al desatender las cansas fundamentales que pro-
duce la situacién de erisis, no se soluciona tan gra-
ve problema, porque si el saldo desfavorable de la
balanza de pagos se debe al nivel elevado de los
precios y costos de produccién del pais enya mo-
neda estid en peligro en relacion con el de otros
paises, la exportacién que sufre por esta causa y
la importacién que se intensifica como su efecto
continfian contribuvendo a agravar el desequili-
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brio. A este respecto la Conferencia recomienda a
los Bancos Centrales hacer libre uso del tipo de
descuento que rige para sus operaciones, como me-
dida eficaz de controlar el mercado monetario e
influir asi, favorablemente, sobre las causas ver-
daderas que afectan -el valor interno de la moneda
y consecuentemente su valor internacional.

El estudio de las experiencias sobre control de
cambios llevadas a cabo en el pasado, rchusrecen el
parecer de la Conferencia. Lia imposibilidad mani-
fiesta de un control efectivo de todos los giros so-
bre el extranjero, trae como consecuencia inevita-
ble el desarrollo de un mercado de cambio ilegiti-
mo, sustentado por los que logran evadir las dis-
posiciones de control tanto en la venta como en la
adquisicion de giros. La situacién de privilegio que
por via de consecuencia se deriva para los elemen-
tos inescrupulosos, que con mas o menos éxito es-
capan al control, dejando asi en situacién desven-
tajosa a los eumplidores de la ley, y la naturaleza
arbitraria de cualquiera decision que entrafie el
intento de satisfacer demandas exageradas con in-
suficientes disponibilidades para atenderlas, como
es el caso del pretendido racionamiento de cambios,
son factores que tienden a socavar las bases de la
mas celosa organizacién para controlar artificial-
mente los cambios restindole la confianza del pro-
pio pais que la implanta.

La Conferencia al formular esta declaracion quie-
re dejar claramente establecido que ella no signifi-
ca, sin embargo, juicio alguno sobre las medidas
semejantes que en distintos paises estén actual-
mente en vigencia y que, sin duda, se originan en
el caricter momentaneamente agudo de la crisis
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que se ha tratado de corregir en cada uno al inflis
Jo de circunstancias especiales. 2

 AMPLIACION FORMULADA POR LA DELEGACION DE .
COLOMEIA A LA CUESTION N. 1 ¢c) SOBRE
CONTROL DE CAMBIOS

En la crisis que actualmente perturba la econo-
mia universal se destaca como una de las prinei-
pales 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 y acre-
cienten las exportaciones procurando de esta ma-
nera defender las existencias metdalicas, sostener
el prestigio del Banco de la Reptublica y mantener
la estabilidad de la moneda hasta donde ello sea
posible. Uno de estos recursos de emergencia ha
sido el establecimiento del control de los cambios
internacionales, empleado en algunos paises con-
juntamente con otras medidas de esta indole. Este
control sobre la exportacién del oro fué usado en
Colombia con muy buen éxito en el afio 1920 y ahora
se emplea de manera mds extensa con el objeto, c¢u-
tre otros, de reducir las importaciones, los gastos
de los colombianos en el exterior y retener el oro
en el pais en la mayor proporeion mientras se res-
tablece el equilibrio de la balanza de pagos. Hasta
ahora el resultado ha sido satisfactorio, pero una
recomendacion de caracter general para la aplica-
cién de ella no podria hacerse sin estudiar en cada
pals las condiciones peculiares que la autorwon

gal ohjeto que la determine. e
: bet-a..‘-En,vista de est'as‘ dos ponencias; ja Cfoh‘f(?rem-via
4eordd no votar la Cuestién 1 ). : < 1
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CUESTION N. 2

‘‘Considerar la forma en que puede constituirse el encaje legal v las
reservas oro de los Bancos Centrales, asi como también los
) centros en que aguellos pueden ser colocados’’

La reserva legal de los Bancog Centrales podra
tener en adicién a las partidas enumeradas en sus
respectivas leyes orgdnicas, lo siguiente:

Aceptaciones bancarias acreditadas a plazos no
mayores de 90 dias, que sean féacilmente negocia-
bles en los mercados regidos por el patrén de oro,
por un valor que no. exceda del 409 del total del
encaje normal del Banco.

En cuanto a los Centros financieros en que de-
ben cclocarse las reservas de oro del Banco Cen-
tral, deben preferirse aquellas en que su sistema
monetario sea a base de oro, y que ofrezcan segu-
ridades efectivas de pagar, en cualquier tiempo,
en oro fisico los depdsitos que en ellos se consti-
tuyan.

CUESTION N. 3

‘‘Considerar la situacion producida a los Bancos Centrales gue tenian
reservas depositadas en Londres, en libras esterlinas, con motivo
: de su inconversién, 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
drculante del pafs y la unidad monetaria de oro;
v ejerciéndose esa funcién principalmente al rela-
¢ionar el medio circulante con las variables de-
mandas del Comercio, por medio de la interconver-
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tibilidad de los billetes del banco y sus depdsitos
por oro existente en el pais, o por giros oro sobre
centros financierds extranjeros, la reserva legal
de los Bancos Centrales, debe estar constituida, en
todo momento, en monedas de oro, en barras del
mismo metal, o en eréditos extranjeros converti-
bles inmediatamente en oro a paridades efectivas.
Las obligaciones pagaderas a la vista en oro o su
equivalente, deberdn respaldarse con activos con-
vertibles rapidamente en oro, sin descuento apre-
ciable. Por consiguiente, a fin de que los Bancos
Centrales puedan mantener esta situacion, la Con-
ferencia recomienda que cualquier Banco Central
que tuviera parte de su reserva legal, en forma de
depositos u otros créditos, en cunalquier pais que
suspendiese el patron de oro, debera, a la brevedad
posible, después de dicha suspension, convertir esas
reservas en oro o su equivalente, realizando la pér-
dida que resulte y restableciendo completamente
sus reservas a base de oro.

A fin de dar mayor garantia a los depdsitos que
los Bancos Centrales para respaldar el valor legal
de su moneda puedan colocar en el extranjero, la
Conferencia recomienda, que se procure obtener
de los paises donde les es permitido hacer esos de-
positos, la seguridad de que les serdan devueltos, en
todo tiempo, sin restriccién alguna y a la misma
paridad de oro en que los recibieron.

CUESTION N. ¢

«cBstudio de las reformas que respecto de operaciones de préstamos
y redescuentos seria aconsejables en las leyes orgdnicas
de los Bancos Centrales’’

La funcién del crédito estd tan intimamente li-
oada con la regulacién del medio circtlante y por
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consiguiente de la estabilidad monetaria, que ella
no debe practicarse sin tener en consideracion las
consecuencias -desastrosas que pueden producirse
81 los Bancos Centrales no ajustan su politica de
crédito a los prineipios basicos que los rige. -

Con mucha frecuencia se han escuchado severas
criticas contra la politica de los Bancos Centrales,
inculpandolos de ser responsables de agravar aun
mas la depresiéon econémica de sus respectivos
paises; por las grandes restricciones de crédito; y
asi el clamor publico exige que se amplien éstas
conforme a las solicitudes recibidas puesto que
alega que el circulante, incrementado de ese mo-
do, aliviaria la situacién econdémica.

Desde luego, la Conferencia opina que la poli-
tica que hasta aqui han procurado seguir los Ban-
eos Centrales ha sido ajustada a los claros precep-
tos de sus leyes organicas y a las normas sanas y
previsoras por las que se rigen los institutos emi-
sores en todos los lugares donde se hallan estable-
cidos. No hay por consiguiente razén para tales
criticas y conviene por lo mismo hacer presente,
una vez mis, de manera enfitica, que los Bancos
Clentrales no han sido creados para sustituir a los
Bancos comerciales, ni puede considerarseles pa-
nacea de males econémicos sujetos a un proceso
lento y penoso de curacién. Los Bancos Centrales
sirven de complemento y apoyo de los bancos co-
merciales que proveen de crédito a corto plazo a las
empresas comerciales y productivas del pais; pero
de ninguna manera deben servir para suministrar
capitales de modo permanente a sus asociados ni
a los particulares que carezcan de ellos para la
realizacién de sus negocios.
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~8in embargo, eh vista de las observaciones for-
muladas, la Conferencia estima que las disposicio-
nes legales que rigen actualmente a los Baneos Cen-
trales, podrian ampliarse en el sentido de facilitar,
como sigue, algunas operaciones ¢on plazos un poco
mas extensos:

1.* Extender el plazo miximo de las operaciones
corrientes a 120 dias.

2" Ampliar el limite de erédito fijado a los baneos
comerciales y al publico por las leyes organicas de
algunos paises, no tomando en cuenta en dicho li-
mite las obligaciones garantizadas con productos
agricolas, ganado y materias primas para las in-
dustrias, las que tendrian como garantia suficien-
te, la prenda y la firma del deudor. Deberia, sin
embargo, limitarse el monto total de estas opera-
ciones con relacion al eapital v reserva de cada
Baneo Central, de acuerdo con las preseripeiones
de sus respectivas leyes orgéanicas.

3." Acordar en casos de emergencia, redescuentos
a bancos asociados de pagarés y otros documentos
con garantia de acciones, bonos o cédulas hipoteca-
rias de facil realizacion, aun cuando se coticen bajo
Ja par, pero tan sélo por un monto, en exceso de los
Hmites normales fijados por algunas legislaciones,
que no supere el 207 del capital y reservas de ca-
da banco asociade, entendiéndose que el conjunto
de esta clase de inversiones tampoco excederia el
209, del capital y reserva del Banco Central. En
todo caso debe estipularse que dicha ayuda sélo
serfa prestada después de efectuada por el Banco
Central una inspeeeién del banco asociado soliei-
tante, que revele su solvencia y al propio tiempo
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la ineludible necesidad del crédito pedido en esta
forma.

4. Si fuese necesario, en algin pais, ampliar las
operaciones de crédito, la Conferencia recomienda
que se utilice el sistema de aceptaciones bancarias,
reglamentandolas de acuerdo con las normas esta-
blecidas por los Bancos de la Reserva Federal en
Estados Unidos. KEstima, asimismo, conveniente
que los Baneos Clentrales se preocupen de crear un
mercado de aceptaciones bancarias en sus respeec-
tivos paises.

5. Establecer tasas de interés mas favorables
para el descuento o redescuento de las aceptacio-
nes bancarias y comerciales;, a fin de fomentar el
mayor uso de estas clases de instrumentos de pre-
ferencia a les pagarés.

6.” En casos de Baneos Centrales que por razones
de su constitucion, hubieran tenido que incorporar
en su activo, inversiones a largo plazo de lenta rea-
lizacion, es aconsejable segregar de dicho activo el
monto de tales cuentas y transferirlo a cualquiera
otra erganizacién o banco, cuyas finalidades y fun-
ciones sean compatibles con tales inversiones.

7.” Considerando que las inversiones de un Banco
Central deben mantenerse en todo momento en com-
pleto estado de liguidez, y por cuanto es enteramen-
te opuesto a sus finalidades suministrar a sus aso-
ciados capitales permanentes o créditos a largo
plazo, la Conferencia recomienda que no se conce-
dan nuevas operaciones de erédito a aquellos ban-
cos que durante un periodo determinado de tiempo
hubieran heche uso constante de la facilidad del
redescuento en: el Banco Central. Con este objeto
debe establecerse un periodo minimo, calendario



Sy ol

o 16, para comprobar si han mantenido o han ce-
sado en el uso de esas facilidades de crédito en el
Banco Central. En igual forma debe procederse
respecto de las operaciones con el pablico por par-
te de aquellos Bancos Centrales que acostumbran
efectuarlas.

Sin embargo, para casos de grave necesidad se
recomienda atender en todo evento a las solicitu-
des de crédito de un banco asociado que no haya
cesado en el uso del crédito durante el afio calen-
dario anterior, mediante el compromiso del banco
asociado de someterse a una inspeccion de su esta-
do por el Banco Central a fin de establecer pre-
viamente su solvencia y liquidez, demostrar que
efectia sus operaciones con sus propios recursos,
y comprobar la ineludible necesidad del ecrédito
solicitado en tales condiciones.

CUESTION N.° 5

‘‘Estudiar la conveniencia de crear fuentes de crédito internacional
para los Bancos Centrales’’

Considerando que sblo en circunstancias espe-
ciales seria propio de los Bancos Centrales hacer
uso de eréditos, y teniendo en cuenta, también, que
recientes experiencias han indicado que, aun en
circunstancias consideradas hasta ahora como
apropiadas, estos créditos pueden no corresponder
a las finalidades para las que fueron obtenidos, la
Conferencia estima que no seria prudente de par-
te de los Bancos Centrales tratar de obtener crédi-
tos, si no se tuviera la seguridad de emplearlos en
operaciones liquidables a corto plazo y restituirlos
en la moneda del pais prestamista. :
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Se reconoce, sin embargo, que hay épocas de emer-
gencia, en las que, por razén de repentina y tran-
sitoria reduccion de las reservas, un Banco Cen-
tral puede encontrar necesario y deseable obtener
créditos en el extranjero. Estos créditos podrian
obtenerse ordinariamente por los conductos regu-
lares del mercado monetario; pero, en algunas cir-
cunstanecias, se cree que el propésito de restable-
cer la confianza se puede alcanzar mejor por me-
dio de un crédito obtenido de un Banco Central
extranjero. Lia Conferencia opina, por tanto, que
la posibilidad de entrar en negociaciones para ob-
tener tales créditos, debe merecer la atencién de
los Bancos Centrales de éstos y otros paises y del
Banco de Arreglos Internacionales, con el objeto
de llegar a la realizacion de los fines de coopera-
cién y de estabilidad monetaria internacional que
deben perseguir los institutos de esta clase.

CUESTION N.° 7

¢‘Considerar la conveniencia de mantener en todo tiempo el equilibrio
del presupuesto porque los gobiernos no deben recurrir al
Banco Central en demanda de créditos, que se
traducen, por lo regularn, en inflacién del
medio circulante’’

Siendo la cuantia del medio ecirculante factor
fundamental del valor de la moneda, y teniendo
presente que los desequilibrios del presupuesto de
entradas y gastos fiscales producen déficit que po-
drian ocasionar demandas de crédito de diversa
naturaleza al Banco Central que se traducen en in-
flacion del medio circulante, la Conferencia consi-
dera de su deber recomendar una vez méas a los po-




deres pliblicos la necesidad de mantener en todo

tiempo este equilibrio sin el enal se hace imposible

seguir una sana politica financiera y monetaria.
CUESTIONES N.os 8 y 9

‘‘Considerar el problema de las deudas externas desde el punto de
vista de la estabilidad de los cambios internacionales’’

Kl servicio 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
cambios internacionales.

La situaeion ereada por la disminucién de las en-
tradas fiscales a consecuencia de la erisis y, por
otra parte, el desequilibrio de la balanza de pagos
internacionales ocasionado por el desmedro en el
valor de las exportaciones, explican la dificultad
de atender al servicio de la deuda piblica externa
respecto de las naciones que no pueden servirla sin
comprometer la estabilidad de su cambio internacio-
nal y la consiguiente estabilizacion de su moneda.

La Conferencia se limita a dejar constancia de
estos hechos haciendo votos porque el pronto res-
tablecimiento de la normalidad permita la reali-
zacién de nuevos y satisfactorios arreglos.

CUESTIONES N.os 10 y 11

‘‘Congiderar la necesidad de que se recomiende a los Poderes Pi-
blicos que, mediante atinadas disposiciones de ley, se concedan ga-
rantias a la accién bancaria, no permitiendo que se desprestigie la
funcién de crédito; y, en particular, que se dicten garantias eficientes
que excluyan toda intervencién politica en los Bancos Centrales’’

‘‘Considerar la manera mas efectiva de dar garantias al capital
privado para que no emigre’’

1. Siendo el capital y el erédito factores de va-
liosa importancia en la vida econémica de las na-
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ciones, su funeién para atraerlos v fomentar el
desarrollo de las actividades generales, debe estar
siempre amplia y severamente garantizada por los
Poderes Piblicos. La Conferencia estima, por tan-
to, aconsejable no gravar el capital con impuestos
desproporcionados, y conservar, en todo tiempo,
una legislacion vigilante, previsora y enérgica que
asegure el respeto de los gobiernos a sus obligacio-
nes contractuales y el cumplimiento, puntual, de
corporaciones privadas y de partienlares a las obli-
gaciones contraidas, sin trabas legales que pertur-
ben el desarrollo del crédito y de la funcién ban-
caria.

2.° Es incuestionable la conveniencia de que exis-
ta siempre perfecta armonia entre la politica fiscal
y la politica bancaria para una labor, conjunta, en
beneficio general; pero importa mucho dentro de
este concepto, dejar claramente establecido, la ne-
sidad de una absoluta independencia en los Bancos
Centrales de toda intervencién de politica partida-
rista, y de toda influencia del gobierno o de sus fun-
cionarios fuera del marco de sus atribuciones.

3.” Como las funciones de control y vigilancia que
las leyes bancarias atribuyen a los Superintenden-
tes, son en extremo delicadas, puesto que en ellas
descansa la confianza ptiblica respecto de la solven-
cia de los institutos de crédito, de la legalidad y
bondad de sus inversiones, monto y clase de sus
reservas, manejo de los megocios, procedimiento
de sus directores, ete., la Conferencia recomienda
encarecidamente que para la eficiencia de esas fun-
ciones, los encargados de cumplirlas se cifian, en
todo caso, a la aplicacion estricta de los preceptos
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legales, libres de cualquiera influencia extrafia que
pueda desviarlos de su recta mision fiscalizadora.

CUESTION N 12

‘‘Creacién de fuentes de crédito internacionales para fines
especificos de produccién’’

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

La Conferencia estima también que la concesion
de tales créditos intermedios para fines producti-
vos, especialmente de articulos exportables, consti-
tuiria una parte util y constructiva de cualquier
plan para ayudar a los paises deudores a cumplir
sus obligaciones financieras internacionales.

Por consiguiente, la Conferencia recomienda a los
Bancos Centrales que cooperen al estudio de nue-
vos mecanismos para proporcionar créditos inter-
medios, para fines productivos, con vencimientos
de uno a tres afios; y a estimular la centralizaciéon
v movilizacion de la demanda de dichos créditos
en los paises prestatarios, v la movilizacién de la
provisién de los mismos en los paises prestamistas.

CUESTION N.® 13
‘‘Estudiar la politica que deben adoptar los Bancos Centrales respecto

de sus dividendos en épocas de crisis, o en otros periodos en
que sean nulas o muy reducidas sus utilidades’’

Ante la necesidad primordial para un Banco
('entral de mantenerse constantemente en situacion
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fuerte, para llenar efectivamente sus funciones 4
conservar la plena confianza del puablico, por cuan-
to es el proveedor del medio circulante y deposita-
rio de las reservas de oro del pais: la Conferencia
estima aconsejable que el Banco Central debe ob-
servar siempre una politica muy cautelosa respec-
to de sus dividendos. Con este propdsito el Banco
Central no debe pagar dividendo, sino en el caso
de que sus utilidades lo permitan, una vez deduci-
das todas sus pérdidas, gastos de administracion v
fraspasos necesarios a sus reservas. No debe el
Banco Central perjudicar su capital ni las acumu-
laciones necesarias de reservas con el fin de aten-
der al pago de dividendos ordinarios o de dividen-
dos contingentes acumulados cuyo pago se haya
diferido. Todo Banco Central debera ser adminis-
trado siempre con mira preferente al interés pi-
blico y estimarse como de consideracién secunda-
ria al pago de dividendos.

La Conferencia, sin embargo, reconoce que es
deseable que los Bancos Centrales mantengan, has-
ta donde es posible, tipos uniformes de dividen-
do. Con este fin recomienda que dichos Bancos
Centrales adopten la politica de segregar de sus
utilidades una suma prudencial, para crear una
reserva especial que irdn acumulando para ser uti-
lizada por cortos periodos de tiempo (digamos un
afio 0 menos) en mantener dividendos en las épo-
cas en que lag utilidades sean temporalmente muy
bajas, y para justificar asi el pago del dividendo
acostumbrado en aquellas épocas en que el produc-
to de las utilidades no sea normal.
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CUESTION N. i4 -

‘‘Perfeccionamiento del patrén de oro’’

Considerando que uno de los mas grandes pro-
blemas econémicos que confronta hoy el mundo,
e¢s el de obtener un medio monetario que posea una
razonable estabilidad en su valor, y que la mejor
expectativa de conseguir tal medio monetario pa-
rece encontrarse al presente en la adopeion del
patrén de oro, considerado todavia como el mas
practicamente adecuado, a pesar de sus reconoci-
das deficiencias; esta Conferencia mira con sim-
patia todos los esfuerzos razonables de parte de
los Bancos Centrales del mundo y del Banco de
Arreglos Internacionales, de cooperar en la obra
de perfeccionamiento del patrén de oro, a fin de
hacerlo mas estable como patrén o medida de los
valores.

MOCION PRESENTADA POR LA DELEGACION PERUANA

Interpretando y ampliando la idea inicial conte-
nida en el oficio con que el Banco Central de Boli-
via propuso la celebracion de esta Conferencia, la
Delegacién Peruana tiene el honor de someter a la
consideracion de la misma, la mocion de que se ini-
clen y establezean relaciones de caracter permanen-
te entre todas las instituciones Centrales Banca-
rias de Emision y Redescuento de América y al
efecto sugiere: P

1. Que se remita a todas las instituciones Centra-
les Bancarias de Emision y Redescuento de Amé-
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rica comunicacion de los trabajos y conclusiones de
la presente Conferencia;

2.2 Que por medio de comunicaciones eseritas e in-
formes sobre puntos que son de interés comin, asi
como por medio del canje de publicaciones, como
leyes, decretos, ete., se intensifiquen relaciones
perrzanentes y cordiales entre todas las institucio-
nes Centrales Bancarias de Emision y Redescuen-
to de Amdérica;

3." Que se invite en nombre de los Bancos Cen-
trales, aqui representados, a las demads institucio-
nes Centrales Bancarias de Emision y Redescuen-
to de América a una proxima Conferencia no fi-
jandose desde ahora la fecha, sino que tendra lu-
gar en el curso del aiio 1933, y con cargo de apro-
bacién por los institutos que se invitara, debiendo
fijarse la sede de ella por acuerdo de la totalidad
de las instituciones invitadas, y continuar la Se-
cretaria General y la preparacion de la préxima
Conferencia, a cargo del Banco Central en que
tenga lugar la ultima;

4" Que se envie comunicacién de los trabajos y
conclusiones de la presente Conferencia al Banco
de Arreglos Internacionales de Basilea, con el ob-
jeto de propender a una mds intensa y universal
colaboracion de todos los institutos Centrales Ban-
carios de Emision y Redescuento.

MOCION PRESENTADA POR LA DELEGACION ECUATORIANA
CON APOYO DE LA DELEGACION CHILENA

Las delegaciones que han concurrido, por inicia-
tiva del Banco Central de Bolivia a la Conferencia
de Bancos Centrales Sud Americanos reunida en



lea, cumplen con el deber de expresar su pro-
~ fundo reconocimiento al Banco Central de Reser-
va del Pert, tanto por la gentil hospitalidad dis-

pensada a las delegaciones, cuanto por las facilida-

‘des de todo orden y su cooperacién inteligente y

entusiasta para llevar a cabo una labor comprensi-

va y de acercamiento entre los institutos centra-
les Sud Americanos. ,

La Conferencia estima también de su deber pre-

sentar un voto de agradecimiento al Profesor Kem-
merer y a los delegados del Reserva Federal de
Nueva York, por su eficaz ayuda en las labores
realizadas, recomendandoles al mismo tiempo, por
el alcance internacional que ellas tienen, divulgar
sus decisiones y el espiritu que las ha dictado.




—_—
—

FECHA DE DEVOLUCION
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