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Informacion economico-financiera mundial

CHECOESLOVAQUIA

Fijacion de precios -Informan de Praga que, con objeto de
contrarrestar lag tendencias al aumento
de los precios que se manifiestan en todo el pais; una comisién,
designada por el gabinete, aprobé ias normas para la promulgacién
de un decreto contrs los aumentos de precios. En ese decreto se
fijan multas hasta por 50.000 coronas y la anulacién del permiso
de venta, a los que encarezcan los articulos de primera necesidad y
a los que acaparen sin necesidad justificada.

ESTADOS UNIDOS DE NCRTE AMERICA

Reducciéon del confenido Una proclamga del presidente Roosevelt

de oro del délar anuncia que el gobierno federal adqui-

rird todo el oro que se le ofrezca, com-

prometiéndose a abonar 35 délares por onza de ese metal, precio.

que sefiala un aumento de 55 cents. sobre el establecido Wiltimamente
por el departamento de Hacienda.

En virtud de esta proclama, que lleva fecha 31 de enero, el pre-
sidente Roosevelt reduce el contenide de oro del délar a un equiva-
lente de 59.06 cents. disminuyendo a 15 5|21 gramos €l oro de esa
moneda, en comparacién a 25.8 gramos anteriores.

Esta desvalorizacién de la divisa monetaria nacional rinde auto-
méaticamente al gobierno un beneficio nominal de 2.686.006.000 de
dolares en relacién con el oro actualmente en poder de las autori-
dades federales. _

Ds esta ganancia se extraerdn 2.000 millones de délares para
iniciar inmediatamente las operaciones de cambios del fondo de es-
tabilizacion, las cuales, como se anuncié oportunamente, estarin
revestidas del mayor secretp.

Dice la proclama del presidente Roosevelt que esta accién se
inspira en el propodsito de elevar los precios de los productos agro-
pecuarios y “proteger al comercio estadounidense contra la especu-
lacién extranjera’. :

" Por otra parte, el secretario de Hacienda, sefior Henry Morgen-

thau, anuncié que preparaba actualmente una nueva forma de cir-
culante de oro, necesario en vista de la incautacién del metilico
depositado en los Bancos de la Reserva Federal. Este elemento fi-
duciario tendrd nuevas denominaciones, elevandose hasta 100.000
délares. -
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También expresé que el gobierno compraria todo el oro que se
le ofreciera en venta, en sus agencias de Nueva York y Seattle.

Inmediatamente después de ser refrendado por el presidente
Roosevelt el proyecto de ley monetario sancionado por el Congreso,
se efectuaron los preparativos para dotar de una sede al fondo de
estabilizacién de los cambios.

Se resolvié, en vista del cardcter de las operaciones que deberd
realizar ese .organisvmo, que las oficinas_ del personal anexo al mismo
estuvieran situadas en el edificio que ocupa el departamento de Ha-
cienda, disponiéndose habilitar una habitacién adyacente a la que
ocupa el titular de esa cartera, sefior Henry Morgenthau.

Integran el personal seis peritos en cambios sobre el exterior
vy es posible gque se nombren seis auxiliares de estos técnicos, los
cuales estudiaran el desarrollo financiero y econémico del mundo
con el objeto de guiar los préximos pasos que el presidente Roose-

*velt y el secretario de Hacienda den en la prosecucidén de la politica
monetaria del gobierno.

H1 Banco de la Reserva Federal de Nueva York se hard cargo
de la compra y venta de valores y de oro, actuando, en otro sentido,
como agente del gobierno en las operaciones de estabilizacion de
los cambios.

En esta nueva dependencia se instalaron equipos de recepcion
automatica de noticias y datos financieros, los cuales funcionaran
bajo la direccién del setior Archie Loch Heed, gerente de cambios
del Chemical Bank and Trust Company, de Nueva York, en los
Ultimos trece afios.

% *

La deuda pfiblica de los La deuda publica estadounidense pasé
Estados Unidos de los 25.000.600.000 de délares, segin
se desprende de las infermaciones pu-
blicadas por el departamento de Hacienda, que indican gue las ero-
gaciones del gobierno alcanzaron en enero Ultimo el ‘“record” de
tiempo de paz, al ascender a 980.000.000 de doélares, de cuya cantidad
808.007.731 ddélares corresponden a gastos de emergencia, que inclu-
yen 466.763.791 délares invertidos en la Corporacién de Reconstruc-
cién Financiera y ddélares 188.392.710 en gastos comunes de la ad-
ministracién federal. ' _
Cabe consignar que la deuda publica hace un afio era de
© 20.000.000.000 de délares.
Los ingresos fiscales de enero tultimo se elevaron a 210.953.510
contra 115.620.000 délares en igual mes del afio anterior.
®

* #

Provecto de ley regla- El 9 del corriente fué presentado a 1la
mentando las operaciones Camara de representantes un proyecto
' de Bolsa de ley de regulacion de los mercados de

valores, basado en el contenido del
mensaje del presidente Roosevelt al Congreso, en virtud del cual se
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otorgaran amplios poderes a la comisiéon federal del comercio para
restringir rigidamente las transacciones especulativas e inspeccio-
nar los libros de contabilidad de los comisionistas, como también
los de las Bolsag de titulos y acciones.

Hste proyecto de ley establece diez afios de prisiom o 25.000 do-
lares de multa a los que violen sus estipulaciones acerca de la ma-
nipulacién de los precios de los valores y la diseminacion de cierta
clase de rumores, mientras que las Bolsas podrin ser multadas
hasta en 500.000 doélares. Todas las medidas involucradas en este
proyecto tieren por propdsito .fundamental depurar €l funciona-
miento de esos mercados, impidiendo las maniobras organizadas por
especuladores. .

También autoriza a esa comisién para revisar las anctaciones
comerciales de log comisionistas e instituciones bursitiles, pudiendo
“ademas, enviar inspectores a los mercados y a las reuniones que
celebren los directores de lag Bolsas”.

Se tiene entendido que el personal de la comisién federal de co-
mercio serd elevado a siete funcionarios mediante el ingreso de dos
técnicos en operaciones burséatiles.

Hsta legislacion entraria en vigor el 1° de octubre del afio en
curso. Cada mercado de valores deberda abonar una patente anual
de 1\500 idel 1 por ciento del total alcanzado por las ventas registra-
das en el afio precedente.

Este proyecto tiende a evitar que se utilic_en medios técnicos en
los mercados para manipular los precios y concede un margen del
60 por ciento de cubertura en las adgquisiciones de valores, salvo en
los casos de acciones o titulos altamente valorizadog, y en particular
en los bonos de primera categoria, que podran ser cubiertos en un
20 por ciento de su valor. . -

Se recuerda a este respecto que, durante el avance excepcional
registrado en 1929, algunas cuentas marginalés acusaban solamente
uan 5 6 19 por ciento de cubertura. Las denominadas “wash sales’,
0 sea las ventas que te hacen con el propdsito de estimular un mer-
cado activo, como asimismo la propalacién de informaciones condu-
centes a confundir o inducir a error a personas, y otras préacticas
usuales entre cierta clase de comisionistas, son pasibles de fuertes
multas o prisién.

También dispone que las eutidades que comercien con valores
bursatiles deberan elevar un informe trimestral a la comisién de
comercio. Los directores y altos empleados que poseen més de un 5
por ciento de los valeres de las corporaciones no podran efectuar
especulaciones. Se prchibe a los comisionistas solicitar préstamos a
otros Bancos que los miembros de lg Reserva Federal., Todas las
acciones y titulos deberan ser registrades en la comisién federal de
comercio.

E1 capitulo de este proyecto de ley que se refiere a los cambios
sobre el exterior prohibe a los comisienistas utilizar el correo u
otros medios de comunicaciones interestadual para  realizar trans-
acciones en cualquier mercado de valores gue no se halle dentro de
la jurisdiccién estadounidense,
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En el mensaje remitido por el presidente Roosevelt al Congreso
se expresa la necesidad de que se establezca una reglamentacién
férrea de las operaciones realizadas por las Bolsas de Valores y las
casas comisionistas, con el propdsito de proteger a las personas que -
efecttian inversiones y a fin de limitar los fondos dlspombles para
esta clase de negocios.

ice ese mensaje que "la especulacion abierta ha sido excesiva
vy demasiado facil para quienes podian, como para los gue no podian
arriesgarse' a ese juego.”

La Casa Blanca hizo presente que el presidente Roosevelt no vié
los proyectos de ley elahorados por algunos legisladores scbre la
bhase de =u mensaje, ni gue tampoco aprobé o rechazé las estipula-
ciones contenidas en los mismos.

En su mensaje el presidente inciuye los mercados de productos
agropecuaries como los de valores bursatiles y sefiala que las per-
sonas que intervienen en esas Bolsas pierden generalmente en las-
actuales circunstancias, debido a !a manipulacién de precioz efec-
tuadas por los “pools”, como también por las individuales.

“Las Bolsas para negociar valores o productos son necesarias
para nuestro comercio y agricultura. Sin embargo, debiera ser poli-
tica nacional restringir en lo posible el funcionamiento puramente
especulativo de estas instituciones.

'~ “Epn consecuencia, recomiendo al Congreso la aprobacién de
leyes por las cuales el gobierno federal pueda regular lag transac-
ciones de estos mercados de valores y de productos primarios, para
proteccion de quienes hagan inversiones para salvaguardar los va-
tores, vy en la medida de lo posible, para eliminar la innecesaria y
necia ‘especulacién destructiva.”

Més adelante expresa que hasta el presente las personas o cor-
poraciones “con grandes recursos financieros que a- menudo no son
propios, intentan elevar o disminuir los precios de los mercados’
mediante manipulaciones en forma desproporcionada con toda razén,
de lo que resultan pérdidas para aquellos que efect@ian inversiones
y que personalmente estdn informados erréneamente.”

FRANCIA

L.a deuda piiblica france- La guerra, los afios lamentables que la
sa en el curso de los siguiercn y la crisis mundial, han con-
tltimos afios tribuide a mermar la fortuna nacional
francesa. La desvalorizacién del franco

ha ayudado por mucho a ocultar este empobx‘ecimientc general.

Para poder estudiar con acierto el estado de la riguéza en Fran-
cia, es necesario reducir las cifras actuales, de francos papel, a
francos orc, o hien expresar en francos papel depreciades, las es-
tadisticas establecidas antes de la guerra. .

Varias entidades econémicas se han dedicado a esta labor, con
el objeto de hallar respuesta exacta a tres preguntas: jen qué forma
han aumentado, o disminuido, las cargas fiscales, la deuda publica
y la fortuna del pais? He aqui el resultado:
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En francos papel, ias cargas fiscales percibidas en estos 20 l-
timos. afios, por cabeza de habitante, son las siguientes: :

Afics Francos
1913 ...l 645
1920 ........... 467
1922 ...l 520
1924 ... 750
1526 ... 1.0600
1927 ..ol 1.250
1829 ... 1.520
1930 ...l 1.450

De 1919 a 1924, el fisco fué menos exigente que antes de la
guerra, porque podia recurTir a la emisién de empréstito, que cu-
brian, en principio, las reparaciones 'exigidas a Alemania, y con
los cuales se fortalecia al Tesorp del Estado. Cuando ya no se pudo
echar mano ‘de esos recursos extraordinarios, las cargas fiscales
aumentaron en proporcién, pues — consecuencia directa de la gue-
rra — la deuda ptblica y el presupuesto de pensiones de guerra
gravaron. considerablemente el presupuesto nacional.

Deuda piublica por habitante

Basta reducir a frances oro la parte que le corresponde a2 cada
ciudadano francés, de deuda plblica, y comparar esa deuda con 1a
que le correspondia antes, para comprobar el aumento extraordina-
rio de la deuda piblica de Francia en estos Gltimos cien afios, es-
pecialmente a partir de 1913,

La deuda, que actualmente se estima en 1.422 francos oro por
habitante, era de 849 francos oro en 1913, 579 francos oro en 1873
vy 159 francos oro en 1830, )

[E] aumento, en los 40 primeros afics de 1a tercera repiblica,
‘no ha sido més que del 40 por ciento, peroc alcanzd el 67 por ciento
en los 10 afios que siguieron la declaracion de guerra.

Deuda y fortune nacional

Poco importaria este argumento si la produccién industrial y
el intercambio comercial aumentaran paralelamente y si el patri-
monio nacional siguiera ¢l mismo ascenso. Durante a}gi‘m tiempo
parecié que asi era,

En 1929, los indicios de la actividad econémica del pais repre
sentaban 140 sobre la base de 100 en 1913, Pero desde entonces,
han vuelto a 100 con pequefias fluctuaciones, segtn los pericdos.

En lo gue toca a la fortuna nacional, comparada con la deuda
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ptblica, en las diferentes épocas de la historia francesa, la propor-
cién se establece en esta forma:

Afios Fortuna

—

1830  75.000 millones francos oro

1873 200.000 s ” - 1
1883 240.000 19 33 It
1913 300.000 » » »
1933 240.000 ’ ” »
Afios Deuda

1830  5.000 millones francos oro

- 1873 22.000 » 0 »
1893 30.000 - » »
1913 34.000 » » »
1933 60.000 s » »

La deuda piblica, que sblo representaba el 11 por ciento de la
fortuna nacional en 1873, subié al 12.5 por ciento en 1833, al 11 por
ciento en 1913, para llegar finalmente al 25 por ciento en 1933.

‘Las entidades econdmicas que han realizado esta labor, sacan
la siguiente conclusién: la circulacién fiduciaria, sin proporecion
con las necesidades exactas de la economia del pafs, la moneda de-
preciada y la actividad general mal ordenada, han ocultado esta
verdad, que salta a la vista: La Prancia de 1933 estd mds endeuda-
da y es menos rica que la’ Francia de 1913!

®
* %*

Elevacién de la tasa de  En febrero 8, el Banco de Francia ele-
descuento por el Barnco v6 el tipo de descuento del 2 % al 3
de Francia por ciento, con el proposito de detener
. lag extraccicnes de oro y atraer nuevos

capitales al mercado monetario lecal. )

Desde el 30 de octubre de 1931 esta institucién de crédito no
‘elevaba su tipo de descuento, habiéndolo hecho en la fecha men-
cionada en 1% por ciento.

Los directores del Banco de rFancia confian en que esta dis-
pogicién tornars més atractivas las inversiones de capitales en
este pafs, induciendo a los estadounidenses y otras nacionalidades
a no retirar los fondos depositados en esta plaza durante la crisis
monetaria de la Unién.

También se trata de desalentar las remesas de oreo a Nueva
York, efectuadas por franceses, creyéndose que se estimulari la
circulacion de la moneds actualmente retenida en poder de los

- capitalistas.
) ‘Congideran los banqueros franceses que este aumento del tipo
de descuento fué asunto resuelto en ung conferencia celebrada con
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los revresentantes de la Reserva Federal de los Estados Unidos
como medio de desalentar las exportaciones de capitales invertidos
en Francia al mercado de Nueva York, movimiento que produciria
un natural avance en la cotizacién del délar,

{Esta disposicién constituye el medio clisico para detener el
éxodo del metalico y ha sids adoptado por el Banco de Inglaterra
en los alios 1930 y 1931, cuando los especuladores dirigieron fuer-
tes atagueg a la libra esterlina. Sin embargo, implica que la indus-
tria debera pagar un interés mds alto por el capital solicitado en
préstamo,

)
» #
Reservas del Banco Xl informe semanal dado a publicidad
de Frapcia el 8 de febrerp por el Banco de Francia

pene en evidencia los primeros efectos
del extraordinario éxcdo de oro hacia Nueva York, pues -las reser-
vas metdlicas de esa institucion declinaron en 194.534.608 francos,
permaneciendo en 76.860.453.361 francos.

BEn realidad, el efecto plenc de estas extracciones de oro no
podra - ser observado hasta tanto se publique el préximo informe
semanal, )

Se cree que estas exportaciones continuardn g menocs de que
los Bancos centrales lleguen a un acusrdo, hasta que el ddélar al-
cance el nivel de 15.12 francos, que se halla cerca del “gold point”.
o sea, del punto en que lag exportaciones con destino a Nueva York
son remuneradoras,

Pese a las predicciones formuladas de que los tumultos ocurri-
dos en los dltimos dias en esta capital afectarian desfavorablemen-
te 1a posicién de Francia con respecte al patrén de oro, cabe ex-
presar que el franco se mantuvo muy firme, mientras gue, por oira
parte, la cuenta del ministerio de Haclenda en el Banco de Frauncia
experimentd un notable aumento de 45 millones a 148.097.060 francos.

En los circulos parlamentarios se indica la posibilidad de gue
Francia contratar4 un nuevo empréstito con Bancos. ingleses, en
condiciones parecidas a la operaciéon efectuada en apcyo del franco
en circunstancias de la suspensién del patrén de oro por los Hsta-
dos Unidos,

A cambio de este empréstito, el gobierno francés se compro-
" meteria a restaurar lasg cuotas de importacién asignadas a la Gran
Bretafia antes de la importante reduccién efectuada el 12 de enero
wltimo, terminando inmediatamente la guerra comercial franco-
inglesa que debia haberse iniciado en estog dias.

GRAN BRETARA

Convencidn comercial sus- El 15 de febrero se anuncié en Londres
cripta entre los gobierncs (que se acababa de dar fin al texto del
de Gran Bretafla y la acuerdo comercial entre la Gran Bre-
Union de los Soviets tafila y la Unidén de los Soviets, el cual

~seria rubricado al dia siguiente en esta

capital, después de quince meses de mnegociaciones consideradas
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generalmente como un esfuerzo del gobierno inglés para mantener
el intercambio con wR‘u‘sia, estimulado por la competencia estado-
unidense.

La caracteristica principal de este acuerdo la constituye su
aspecto favorable a la Gran Bretafia, representado por la garantia
de un equilibrio aproximado del comercio visible e invisible entre
‘ambos pafses por un término de cinco afios, que en los tltimos
tiempos acusaba una proporcion de 2 a 1y de 3 a 1 en favor de
la Unién de los Soviets. )

‘Cabe expresar que este es el primer convenio por el cual una
potencia extranjera reconoce especificamente los acuerdos celebra-
dos en la conferencia econémica imperial de Ottawa.

Este convenip es temporario, pues la Gran Bretafla se rehusa
a concertar un acuerdo definitivo hasta tanto se resuelva el proble-
ma de las deudas contraidas por Rusia en el mercado britanico
antes de la guerra mundial,

La clausula mas imporiante de este convenio esta contenida
en-el Anexo, en el cual se estipula que la proporcién- del comercio
visible entre los Soviets y el Reino Unido sera de 1 a 1.7 hasta
fines de 1934, de 1 a 1.5, en 1935, de 1 a 1.4 en 1936, yde 1 a 1,2 en
1937; después de ese afio “se mantendri e] balance de pagos en
una proporcién de 1 a 1.17.

Los pagos de los Soviets, ademas de aplicarse a las adquisicio-
nes que el gobierno de Moscii haga en la Gran Bretafia, incluirdn
los servicios de los créditos britdnicos; la contratacion de buques
britdnicos y una suma global equivalente al 6 1% por ciento del total
del volumen cubriendo otros pagos invisibles no mencionados es-
pecificamente, ’

] articulo segundo represénta una importante concesién de
Rusia al sistema de preferencia imperial adoptado por la Gran
Bretafia, pues otorga implicitamente a ésta el derecho de bloquear
toda posible tentativa soviética de vender madera en el mercado
britdnico a precios inferiores al producto canadiense.

Este convenio consta de nueve articulos, el primero de los cua-
les  establece que el tratamiento de nacién méas favorecida sera
acordado en forma plena, incondicional y reciproca a los productos
de cada una de las altas partes contratantes; en el segundo se
declaran reservas con respecto a la clausula de “nacién mas favo-
recida” y, de con-f‘ormi-da'd con los acuerdos de ‘Ottawa, se estipula
ique si una de las partes crea precios, correspondientes a cualquier
clsae de producto, susceptibles de frustrar las preferencias otorga-
das por la otra parte, o afecla su produccién nacional de tales
productos, ambas partes iniciaran negociaciones inmediatamente
v estarén facultadas a notificar la cancelacién del tratamiento de
nacién mas favorecida en lo que respecta a la categoria de los
productos a que se refiera esa notificacién, la cual seri efectiva
en un periodo no menor a un trimestre,

El gobierno de los Soviets declara — en el articulo tercero —
su intencién de utilizar log beneficios derivados de su comercio
con la Gran Bretafia a aumentar la prorporcién ‘de sus adquisiciones
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a ese pais y a la contratacién de buques britdnicos para el trans-
porte de mercaderias. ) )

En el cuarto se expresa que el comercio anglorruso serd elegi-
ble en bases iguales a las del comercio del Reino Unido con otras
naciones, “en lo gque respecta a cualesquiera planes gubernativos
sobre créditos otorgados con e] proposito de facilitar el comercio”.

Por el guinto se concede inmunidad diplomdtica al represen-
tante comercial de la Unién de los Soviets, debiendo someterse a
la jurisdiccién de los tribunales britdnicos toda disputa que se ori-
gine en las transacciones en la Gran Bretafia.

'E1 sexte acuerda el tratamiento de nacion mas favorecida a los
buques, cargamentos y wpasajeros, reciprecamente.”

El séptimop enumera las excepciones que se hardn al trata-
miento de mnacién més favorecida, vale decir a las preferencias
imperiales, que los Soviets no podrdn disfrutar. Por otra parte, se
estipulan también las preferencias soviéticas a los productos de Es-
tonia, Lituania, Letonia o paises asidticos limitrofes de Rusia, que
la Gran Bretafia no podrs disfrutar,

Se declara en el octavg que se dispenfari a los productos de
las colonias y mandatos britanicos, con excepcién de los Dominios,
e] tratamiento de nacién mas favorecida mientras los productos
de la Unidén de los Sovists disfruten de iguales prerrogativas en esos
territorios.

Y, por tultimo, el articulo noveno provee que las ratificaciones
de este convenio seran canjeadas en Mosci y que éste entrard en
vigor a partir de la fecha del cambio de esas ratificaciones.

Kste acuerdo podra- ser cancelado previa notificacién de una
semana,

S
* -2

El!evacién de aforos a los Ei gobierno emiti§ una orden por 1la

articulos franceses cual se dispone la aplicacién de un

aforo adicional .del 20 por ciento “ad

valorem” a mumerosos articulos franceses importados en el Reino

Unido, como medida de represalia por das recientes reducciones

efectuadas a las ocuotas correspondientes a la importacién de pro-
ductos britanicos en Francia,

. Bsta orden entrarid en vigor el 13 de febrero, a menos de que
Francia restablezca los niveles .que regian anteriormente para las
importaciones de productos de la Gran Bretaifia. ’

A fin de evitar que se eludan estas disposiciones, las autorida-
des britanicas exigirdn que se Dpruebe el origen de los productos
importados, en los casos en que esas mercaderias provengan de
paises limitrofes de Francia.

Bl texto de esa disposicidn expresa: ‘“Esta orden ha sido pro-
mulgada con miras a reducir las exportaciones francesas al Reino
Unido en la medida mas cercana al eguivalente de la disminucién
de las exportaciones del Reino Unido con destino a Francia por
la restricciones diferenciadas aplicadas por esa macion, y que atin
contintian en vigor”.
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;
_Los principales articulos franceses . afectados por esta disposi-
cién son: frutas, pieles y tejidos de seda. -

’SUI‘ZA‘

Informe de lIa ‘Sociedad Un informe de la division de investi-

de fas MNaciones acerca gacioneg econdmicas de 1z Scciedad de

del comercio mundial las Nacicnes, basado en el estudiag del

comercio mundial del pericdo 1928{1933,

establece que no se puede esperar el retorno a una progperidad en
estos momentos.

Hxpresa ese informe que el valor del comercio internacional de
1933 representa s6lo la mitad del tegistrado en 1929, o el 30 por
ciento si se le calcula en oro. La declinacién del volumen del co-
mercio s mayor que en cualquier otra crisis precedente. “Este as-
pecto de la situacion —— agrega -—— es particularmenfe grave.”

Mas ’adelante declara que los p‘recios; caleulados en oro, decli-
naron en un 50 por ciento, vy que ““las condiciones de pago de las
deudas internacionales, que constitufan un peso abrumador en 1929,
tropiezan ghora con dificultades mayores”.

Aun las naciones con patrén de oro mantienen tan solamente
el 35 por ciento del comereio que efectuaban en 1929, “Liog Estados
Unridos estén en una posicién particularmente mala, pues sélo re
tienen una cuarta parte de su comercio de 1929"

Los precios en los pafses que suspendieron el sistema mone-
tario basadg en el patrén <de orpo no sefialaron un aumento, mien-
tras que log paises gque mantiuvieron ese régimen tampoco experi-
mentareon una declinacioén”.

Dice ese informe que las estadisticas correspondientes a 1933
denotan algunos sintomas de resurgimientc econémico “a un nivel
muy bajo y muy restringido”, y termina manifestando gue la insta-
bilidad de los cambios, los enormes movimientos de las reservas
‘de oro, como también las restricciones aplicadas a los cambios,
“hacen que no sea posible contar por ahora con una recuperacion
vy la prosperidad del comercio internacional”,

8. P.
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