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El movimiento internacional de la plata en 1935

Las compras de Norteamerica: La desmonetizacion de
China y Hongkong

La especulacion

Examinando la politica de la plata durante el afio
1935, v sus mercados, se puede comprobar que tal po-
litica ha tenido resultados diferentes de los esperados
por sus mantenedores pero que se ha justificado la
expectacién que se desperté en quienes estaban conec-
tados con los mercados de China y de Oriente. Las
consecuencias finales han sido la dislocacién comple-
ta de los mercados del mundo en este metal. El mer-
cado ha tenido muy grandes fluctuaciones y los pre-
cios conseguidos como més alto han sido 36 1/4 en
Londres, el cual no habia sido alcanzado desde 1922.

Examinando el desarrollo del afio se hecha de ver
cémo los precios han subido, desde 24 5/8d, al prin-
cipio del afio hasta 36 1/4, en 26 de abril. Las prin-
cipales operaciones del afie en la plata han sido las
compras del Tesoro americano, las ventas de China y
las intervenciones de los especuladores de Indias y
Londres. Las profecias de los partidarios de la plata
cuando aseguraba una fuerte intervencién del Gobier-
no norteamericano no estaban desprovistas de funda
mento y esto pudo comprobarse cuando éste elevd el
precio interior de compra de la plata desde 71,11 cts.,
el 24 de abril, se inicié una baja en los precios que ha
continuado hasta 1,29 délares por onza. Esto animé
a un cierto grupo de especuladores y en la tarde del
27 de abril, hubo abundantes érdenes de compra a 37 d.

Entonces la alarma cundié en Méjico y se envid
una delegacién a Washington que explic6 el peligro
de la plata en aquel dia era de 32, 18, 16 d., y se ha-
blé de que en Norteamérica se elevaba el precio del
pais. Esto hizo comprender al gobierno norteamerica-
no que abandonaran el patrén plata los paises que to-
davia lo tenian, con la resultancia de que cuando el
programa americano de compras de plata estuviera
cumplido no habria entonces ningiin otro pais que la
usase. Asli, pues, reaccionando en la teoria, el Gobier-
no yanqui dejé de compartir los entusiasmos del «block
silver». Cuando el mercado se dié cuenta de que el Go-
bigrno de Washington estaba decidido a no comprar
mas plata, lo cual equivale a 35 d. en Londres donde el
precio el resto del afio.

Las ventas de plata en Oriente

Dandose entonces cuenta la especulacién de que
el Tesoro norteamericano no compraba maés plata y que
no sostendria el mercado, decidieron vender, mas bien
que sostener sus posiciones. El 5 de julio desde la
India vinieron a Londres abundantes érdenes de venta
las cuales no pudieron hacerse a los tipos de cotiza-

cién acostumbrados porque el Gobierno americano no
compraba sino a 1/2 més bajo. Esto aterré a los
«bulls» y el volumen de ventas realizado el sabado si-
guiente fué tan enorme que amenazé con un colapso
en los precios. Dandose cuenta de que tal cosa hubie-
ra desorganizado el mercado y que se habria produ-
cido un desastre en Oriente, los corredores adoptaron
la medida sin precedentes de aplazar la fijacién de la
cotizacion hasta la tarde, en que se pudiera conseguir
comunicar con Norteamérica. El resultado fué una
baja a 30, 11, 16 d. a cuyo precio el Tesoro americano.
compr6 10 millones de onzas.

En agosto ocurrieron fuertes ventas en India y
China, en tal cantidad que el Tesoro americano tuvo
que bajar sus precios. Los efectos de esto fueron tan
enormes que las ventas batieron todos los records,
anuncidndose el 14 de agosto que el Gobierno ameri-
cano compré 25 y medio millones de onzas de plata,
principalmente en Londres. Al dia siguiente la plata
se cotizaba con un ligero premio por primera vez des-
de 1934. El Tesoro americano continué absorbiendo
plata dondequiera que le fué ofrecida, la cual lo era

principalmente en Hongkong.

Mientras tanto las finanzas y la circulacién mo-
netaria de la China habian venido a un estado deplo-
rable debido al programa norteamericano de las com-
pras de plata. Asi, pues, no se experiment$ sorpresa
cuando el 4 de noviembre se anuncié que el Gobierno
chino abandonaba el patrén plata. El 5 de noviembre
Hong-Kong lo abandoné también en los mismos tér-
minos. Al principio éste parecié ejercer poca influen-
cia, pero el 9 de noviembre cuando se supo en el mer-
cado que el Gobierno americano habia decidido retirar
su apoyo al mercado, vino una nueva baja, ocasionan-
do tal venta que se llegd a la imposibilidad de poder
fijar los precios, hecho sdlo ocurrido en agosto de
1914.

Durante el resto del afio las condiciones del mer-
cado han sino més bien caéticas y habra necesidad de
modificar las reglas del mercado. Los precios han ba-
jado desde 29,3-16 en noviembre a 207/8 de diciem-
bre.

La politica norteamericana de la plata -

Cuando se discuten las razones de este cambio en
la politica norteamericana de la plata se reconoce que
ha habido varios motivos para el cambio, y que las
declaraciones a este respecto de Mr. Morghenta han
hecho un poco de luz sobre esta cuestion. Asi ha di--
cho: «Los especuladores habian encontrado en las
compras del Tesoro americano un amplio campo para
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la especulacién. Pero probablemente lo que més in-
fluencia ejercié sobre ellos fueron los abandonos del
patrén plata por China, el ultimo y fuerte sostenedor
de este patrén. Las fuertes compras de metal blanco
por los Estados Unidos, les hicieron continuar com-
prando grandes cantidades de metal ahora de poco va-

lor para el resto del mundo.»

América ha comprado durante el afio 1935 390.-
000.000 de onzas contra 86.000.000 onzas el pasado
afio. A fines de 1934 los stocks de oro eran de 8.238.-
000.000 y caleculando la plata a 1.29 onza hay que cal-
cular que para obtener una reserva del 256% 100 de
plata en relacién al 75% 100 de oro habria habido que
comprar 1.596.000.000 onzas de plata.» Durante el
afio 1935 los Estados Unidos adquirieron 1.500 millo-
nes de ddlares oro, y para obtener la debida razén de
plata compraron 290.000.000 de onzas de plata. Por
esto hay que puntualizar que aunque Norteamérica ha
comprado la enorme suma de 470.000.000 de onzas de
plata le requieren todavia 180.000.000 para balancear,
v esto en un afio en que las ventas han sido muchas y
los vendedores muy abundantes.

Una de las caracteristicas del afio ha sido las ven-
tas de plata desde el Japén, que ha enviado 85.000.00
de onzas. Desde luego, sélo unos 7 millones pueden
proceder de las minas japonesas. El resto de esta can-
tidad es de procedencia china, pasada de contrabando.

Las importaciones en Londres de plata fueron de
22.952.000 onza troy contra 158.430.000 en 1934. Los
aumentos hay que cargarlos en la cuenta de los gran-
des envios desde Hong-Kong y Japén. Las exporta-
ciones fueron de 406.493.748 onzas troys, de las cuales
Norteamérica absorbié 391.155.887 onzas contra 86.-
690.000 en 1934,

00o

La abundancia de
dinero en la banca

—_——_———~

Los bancos espafioles se encuentran con una abun-
dancia de dinero enorme. Brota el dinero de una ma-
nera desacostumbrada y produce incluso congestiones
en los bancos porque no se encuentra de momento ma-
nera de encontrarle colocacidn.

Las cuentas acreedoras de los bancos suben de
una manera voluminosa. A fines de septiembre ulti-
mo la banca guardaba 6.723 millones de pesetas o sea
5.000 millones mas que en marzo de 1931. Y este di-
nero es preciso movilizarlo y no dejarlo estancado en-
tre las cajas bancarias.

Obsérvese el ritmo de crecimiento de las cuentas
corrientes y de ahorro e imposiciones a plazo.

. Total en
Cuentas Cuentas Tmyosicio- depGsito
corrtentes de ahorro nes a plazo clientes

(En millones de pesetas.)

M.aI.‘ZO 1931 ....... 3.434 1424 1365 6.224
D}Clembre 1931 .... 2,707 1338 1.063 5.108
Diciembre 1933 -. ... 2.961 1.693 1.114 5.769
“Julio 1984 . ....... 3.065 1.812 1.141 6.019
Diciembre 1934 .... 3244 1904 1.189 6.338
- Marzo 1985 ....... 3.198 1.971 1277 6.448
Junio 1985 ........ 3.144 2.046 1.297 6.488
Septiembre 1935 ... 3.349 2074 1299 6.723

La dificil posiciéon de la Banca en cuanto al res-
cate de una situacién normal se encuentra en que se
ha roto el equilibrio entre el ritmo de la acumulacién y
de la inversién, y que esa falla en el proceso circulato-
rio produce a la vez una paralizacién en el curso del
mismo movimiento bancario, hasta el punto de que,
mientras entre diciembre de 1934 y la fecha indicada
crecen las cuentas acreedoras en casi 400 millones, las
cuentas principales del activo no sélo no suben, sino
que ceden, como se indica a continuacién:

Kfectos Fondos Otron
comerciales piiblicos valores
(En millones de pesetas.)

1934. 1.572,8 2961,1 1.552,5 1.957,5 8.043,9
1935. 1.611,9 3.035,1 1.524,7 1.796,5 17.968,2
La desproporcién entre el ritmo tan distinto de es-
tos dos grupos de cuentas, que deben moverse siempre
conjugados, debe ser considerada como una verdadera
preocupacién. Porque no hay que olvidar que, a fin de
cuentas, no hay indice méas seguro para poner de re-
lieve como se encuentra la economia de un pais como
este de las cuentas de la Banca.
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