Lo NEGOCIOS

INTERNACIONALES

Liberacion Monetaria Europea

. 29 de diciembre tltimo se efectuaron en Europa las

mas trascendentales modificaciones monetarias desde la

devaluacion de la libra esterlina en 1949, que auguran
una ntensificacién del comercio internacional en el area y de
ésta con el resto del mundo.

La convertibilidad de las monedas de Europa Occidental
ha sido meta de los gobiernos del Viejo Continente, y de los
distintos organismos financieros internacionales desde hace
largo tiempo. Con todo, los progresos hacia este objetivo,
aunque generalmente constantes, se vieron seriamente entor-
pecidos en distintas ocasiones, por los desequilibrios comercia-
les surgidos de la segunda guerra mundial. Sin embargo, en
la fecha indicada coincidieron una serie de factores que han
hecho posible el establecimiento de una convertibilidad casi
completa de las monedas de la region.

Los desequilibrios de la balanza de pagos de Francia,
resultaron, paraddjicamente, el factor principal de las trans-
formaciones. En efecto, su persistencia, obligé al actual go-
bierno del Gral. de Gaulle a tomar medidas radicales ten-
dientes a sanear la economia interna y externa del pais. Esta
necesidad resulté apremiante, no sélo por lo prolongado de
la crisis, sino, en previsién al establecimiento del Mercado
Comun Europeo el 1? del presente mes. Las reducciones aran-
celarias consiguientes a la liberalizacién del comercio mun-
dial de los participantes en el Mercomin, amenazaban con
acrecentar el desequilibrio comercial y de pagos de la Repu-
blica Francesa. Estas situaciones hicieron aconsejable la deva-
luacién del franco en un 17.5%. El actual tipo de cambio, de
Fr. 493.7 por délar, se calcul6 como lo suficientemente rea-
lista para equlllbrar la balanza comercial del pais, mediante
la disminucién de las importaciones y el aumento de sus
exportaciones. Esta medida, la séptima de la postguerra, se
estima como de mayor eficacia que las anteriores, por apli-
carse paralelamente con otras de caracter interno, por ejem-
plo, ahorros en el gasto gubernamental y aumentos en los
Impuestos.

Las reformas financieras y econémicas de Francia hicie-
ron innecesarias, por el momento, las medidas proteccionis-
tas de tipo monetario. Por lo menos, se estimé, que con Jas
nuevas reformas, bien podia el pais correr el albur de la libe-
ralizacién monetaria internacional.

Junto con la devaluacién del franco, se instituy6 el lla-
mado “franco fuerte” de valor cien veces mayor al anterior.
El objeto de esta medida fue simplificar la circulacion del
papel moneda en Francia; pero, tuvo, simultaneamente, el
efecto de facilitar la convertibilidad al producirse en esa
Repiiblica una unidad monetaria de valor aproximado, de

{ Las informaciones que se repraducen en esta seccién
son resiimenes de noticias aparecidas en diversas publica-
eiones extranjeras y no proceden originalmente del BAN
CO NACIONAL DE COMERCIO EXTERIOR. S A.,
sino en los casos en que expresamente asi se manifieste.
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Dls. 0.20 comparable al marco aleman —Dls. 0.23— y al fran-
co suizo de idéntico valor.

La reforma monetaria francesa obligd a Inglaterra, Ale-
mania Occidental y la mayor parte de los paises europeos
restantes, a seguir el ejemplo. En el caso de Inglaterra hubo
también el deseo de fortalecer la posicién econémica de ese
pais, frente al establecimiento del Mercado Comun y evitar
las discriminaciones comerciales consiguientes.

La reforma monetaria britinica resulté posible también,
gracias a su espectacular recuperacién en materia de comercio
exterior. Las reservas de primera linea del Reino Unido tota-
lizaron a fin de afio Dls. 3.2 mil millones y las de segunda
linea, Dls. 886 millones. En sélo el ano recién fenecido se
registré un acrecentamiento de las reservas monetarias ingle-
sas de casi Dls. 800 millones, después y a pesar del pago de
casi Dls. 200 millones por concepto de amortizacién e inte-
reses sobre los préstamos otorgados al Reino Unido por EUA
y el Canada. Este fue un renglén de egresos nuevo en 1958.

Ademas de la bonancible balanza de pagos de Inglate-
rra, su economia interior mostré signos igualmente positivos
ejemplificados por el debilitamiento del ritmo inflacionario.
Esta situaciéon convencié al gobierno inglés de que no exis-
tian peligros similares a los que hicieron fracasar desastro-
samente el esfuerzo de convertibilidad de 1947, que hubo de
cancelarse a las seis semanas de decretado, por la sangria
de divisas que trajo consigo.

De esta manera resulté que la debilidad de la economia
francesa, origindé indirectamente la liberalizacién comercial
de Furopa Occidental, y que esta transformacién se comple-
menté por razén de la fortaleza econémica de Inglaterra,
Alemania, Dinamarca y otros paises. Ya ampllado el movi-
miento, no le quedd a las demas naciones mas recurso que
unirse a él.

La necesidad y conveniencia de restablecer un mayor
grado de convertibilidad monetaria en el Viejo Continente
habia sido reconocida y preparada de tiempo atras, En agos-
to de 1955 elaboré la Unién Europea de Pagos, organismo que
queda ahora suprimido, un proyecto de convenio para la ins-
t1tuc1on que habria de sustituirle en el evento de su desapa-
ricién por implantarse la convertibilidad que acaba de ponerse
en practica. Este organismo es el Acuerdo Monetario Euro-
peo, que tiene dos fines prmc1pales

lo.—La compensacién multilateral. Estas, habran de efec-
tuarse a través del AME mensualmente con cancelacién de
saldos en oro y dolares. Ademas, estas compensaciones deben
calcularse con base en “margenes declarados” y no de prome-
dios. El efecto de estas medidas es el de fomentar la cancela-
cién de saldos pendientes a través de canales normales de
comercio exterior y no a través del AME. El otorgamiento
de créditos a los paises miembros del organismo, se limita
severamente a cantidades especificadas que, ademads, deben
cancelarse el mes siguiente.

20.—El estab’ecimiento y operacién de un Fondo Europeo
de Dls. 670 millones para proporcionar crédito a corto plazo
a los paises miembros del AME. A diferencia de las practicas
de la UEP, su institucién antecesora, el AME no extendera
créditos automaticamente sino sélo a discrecién de los miem-
bros de la Organizacién de Cooperacién Econémica Europea
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También han influido el programa de
trueque y las recientes reformas moneta-
rias de Europa, asi como el hecho de
que las restricciones a la importacién
norteamericana no se han aplicado a los
articulos manufacturados de plomo y
cinc.

Los que comercian en estos metales
se preguntan cuianto durari el presente
auge, pero no se atreven a hacer predic-
ciones debido a que se desconoce la can-
tidad de cada metal que esperan en los
almacenes de depésito norteamericanos
los permisos correspondientes al nuevo
periodo de cuota que se inici6 el 1° del
actual. Se sospecha que las cantidades
disponibles son grandes, pues fue intensa
la compra en meses pasados. La deman-
da por parte de los corredores en estos
metales se reducird marcadamente en el
futuro inmediato, a menos que no se note
una recuperacion vigorosa de la demanda
interna en EUA, con la consiguiente alza
de precios. Pero, ain en caso contrario,
hay un limite a la posible declinacién de
los precios en el mercado de Londres, li-
mite en el que los compradores norte-
americanos reanudarian su actividad pa-
ra revender los metales en EUA.

El programa de trueque recién inau-
gurado fortalecerd algo el mercado de
Londres, atn cuando es imposible prede-
cir qué cantidades de los metales en
cuestién podrian absorberse a través del
mismo. El volumen habria de ser muy
substancial para influir en la demanda
general, si las necesidades de Europa
contintian en su actual nivel y la deman-
da norteamericana no se acrecentara de
manera importante. El mercado interno
de plomo y cinc, ain cuando sorpren-
dentemente sé6lido dadas las circunstan-
cias, no permite predicciones seguras.
Pero, si el consumo del metal no llegara
a elevarse rapidamente, entonces, se rea-
lizarian las predicciones hechas a raiz de
la imposicién de cuotas norteameriranas,
a efecto de que los mercados interna-
cionales habrian de enfrentarse a una di-
ficil situacién de desequilibrio ocasionado
por existencias excesivas.

MAxima Actividad del

Banco Mundial

L Banco Internacional de Recons-

truceién v Fomento cuenta todavia

con suficientes fondos y con garan-
tias que facilitan su obtencién para cu-
brir la demanda de crédito en 1959 y
1960, a la tasa en que se ha venido ma-
nifestando en los ltimos afios, o sea, de
cerca de Dls. 600 millones al afio. Sin
embargo, después de esa fecha, el BIRF
habra de disminuir su tasa de crecimien-
to, a menos que, no se lleven a cabo las
modificaciones aprobadas en la reciente
Conferencia de Nueva Delhi sobre acre-
centamiento de su capital. Se estima, por
ejemplo, que sin estas reformas, la acti-
vidad del Banco se reduciria al otorea-
miento de préstamos por cerca de Dls.
400 millones al afio, ya que, entonces.
habria de operar exclusivamente con las
amortizaciones que recibiera de los fon-
dos ya otorgados, las ganancias que ha
acumulado y algunas transacciones me-
nores.

A fin de afio se anuncié que la Junta
de Gobierno de la institucién habia ter-
minado los estudios que le encomendara
la reunién de Nueva Delhi sobre acre-

centamiento de las suscripciones de capi- .
tal. Se rumora que éstas duplicarian los -

recursos de la Institucién. El .paso si-
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guiente seria someter dichas recomenda-
ciones a los socios del organismo que, al
aprobarlas por mayoria de las tres cuar-
tas partes, las pondrian en vigor.

Durante los 1ltimos 12 afios, que son
los que lleva de vida el BIRF, su activi-
dad crediticia ha dependido principal-
mente del capital pagado por los paises
afiliados y de la venta de valores por
cerca de Dls. 3 mil millones llevada a
cabo por el Banco en diversos mercados
mundiales de dinero y capital. Estas ope-
raciones han resultado relativamente fa-
ciles a causa de aquella parte de las
suscripciones de capital de los paises
miembros que, aunque no pagadas en
efectivo, podian ser solicitadas por el or-
ganismo y constituian por lo tanto una
garantia adicional para los compradores
de estos valores. La cuota de EUA es la
principal en estos casos, ya que asciende
a Dls. 2.5 mil millones, cifra que repre-
senta el 80% de la suscripcién de capital
norteamericano.

En las ultimas semanas el Banco Mun-
dial coloc6 bonos por Dls. 58 millones
en el Banco Central de Alemania Occi-
dental y estd a punto de llevar a cabo
una operacién semejante en el mercado
suizo; también ha obtenido fondos de la
venta de sus préstamos, cuando estaban
por vencerse, cosa que hacia de los mis-
mos, en realidad, operaciones a corto pla-
zo para la banca comercial.

En su preocupacién por acrecentar las
fuentes de crédito para desarrollo econé-
mico, el Banco ha intensificado también
las operaciones de participacién de la
baneca privada en muchas de sus opera-
ciones. A la fecha, ha logrado obtener
Dls. 195 millones en este tipo de opera-
ciones, que requieren aportariones com-
plementarias del BIRF por Dls. 189 mi-
llones. Las mas recientes de éstas se efec-
tuaron a principios del pasado mes de
diciembre en contratos celebrados con
Austria v la Unién Sudafricana. Los cré-
ditos totales en estas dos operaciones as-
cendieron a Dls. 50 millones.

La. participacién individual privada,
aparte de las operaciones conjuntas men-
cionadas antes. se ha acrecentado tam-
bién y se estimé en Dls. 145 millones
en el mes de junio Gltimo.

El Banco posee en la actualidad maés
de DIs. 1,000 millones disponibles para
operaciones en el presente afio y en el
siguiente. La garantia inhevente a la sus.
cripcidon de capital de EUA en Ja parte
no utilizada todavia, asciende a Dls. 800
millones. Pero, con la actual demanda de
crédito para desarrollo econdémico, estos
totales se agotaran rapidamente. Sin em-
bargo, con los aumentos de capital a que
se ha hecho referencia, no seria nada di-
ficil aumentar los préstamos a més de
Dls. 700 millones al afio.

Por fortuna, el ambiente que prevalece
en la mayor parte de los paises asociados
es de colaboracién para con el Banco y
de conciencia de la necesidad de fortale-
cerlo como Institucién clave del mercado
mundial de capitales.

CANADA
Afluencia de Capitales

A afluencia de capitales extranjeros

al Canada disminuyé durante el
tercer trimestre de 1958, pero ain

asi, fueron las cantidades correspondien-
tes suficientes para compensar el déficit
de ese pais -en su: Cuenta Corriente.
Durante este- tercer trimestre, el défi-

cit canadiense en este renglén ascendié
a Dls. 187 millones frente a uno de Dls.
195 millones registrado un afio antes. El
ingreso neto de capitales al pais, en la
forma de inversiones directas y transac-
ciones de préstamo y de valores totalizé
Dls. 238 millones en los meses de julio
a septiembre del afio pasado. Esta suma
supera en 25% al déficit de cuenta co-
rriente. Cerca de las tres cuartas partes
de los ingresos netos de capital provi-
nieron de EUA,

Las inversiones extranjeras del tipo
directo ascendieron durante el periodo
mencionado a Dls. 90 millones frente a
Dls. 105 millones correspondiente al 2°
trimestre del afio recién fenecido y Dls.
137 millones al 3er. trimestre de 1957.

Por primera vez desde 1950 se sefiala
la existencia de ingresos en el renglén de
capitales provenientes de inversiones ca-
nadienses directas en el extranjero. El
total aqui fue de Dls. 15 millones, que
refleja la importancia que van adquirien-
do las inversiones canadienses en el ex-
terior.

L.a Cuenta Corriente de la balanza de
pagos del Canada mostré un déficit in-
ferior en Dls. 8 millones durante el 3er.
trimestre de 1958, al déficit del primer
trimestre de ese mismo afio. Esta es una
disminucién menor que la ocurrida con
anterioridad. Los 9 primeros meses de
1958 registran una declinacién de Dls.
355 millones en dicha cuenta, pues el
total descendi6 a Dls. 795 millones en
los 9 primeros meses de 1958 de un total
de Dls. 1,150 millones para el periodo
similar del afio precedente.

La disminucién de los déficit comenta-
dos se debe a camhios en la balanza co-
mercial del pais. Durante los primeros 9
meses del afio que acaba de terminar,
el exceso de importaciones declins, de
D's. 571 millones para el periodo corres-
pondiente del afio anterior, a s6lo Dls.
130 millones.

Por otra parte, han continuado au-
mentando los déficit de los renglones no
mercantiles. Estos representan en la ac-
tualidad mas de las cuatro quintas partes
del saldo negativo que arroja el comercio
exterior del pais para los 9 primeros me-
ses de 1958. Los totales deficitarios co-
rrespondientes aqui son de Dls. 665 mi-
llones para el periodo comentado frente
a un déficit de Dls. 579 millones para los
mismos meses de 1957.

Los factores princinalmente responsa-
bles de este desequilibrio provienen de
mayores pagos netos al exterior por razén
de donaciones oficiales, remisiones de in-
migrantes y turismo.

ESTADOS UNIDOS DE N.A.

Perspectivas Econémicas de 1959

AS predicciones para la economia

estadounidense en el afio que co-

mienza son generalmente optimistas
aunque con diversos grados de cautela.
En esto contrastan con las de hace un
afio, cuando el tono imperante fue de pe-
simismo, pues la reciente recesién mos-
traba caracteres alarmantes. La rapida
recuperacién de la economia norteameri-
cana después de una sima en el mes de
abril dltimo, ha cambiado el panorama
de manera radical.

El calculo de la produccién, segin la
Reserva Federal, superé 2%, en el mes
de noviembre al nivel del mes precedente
para alcanzar un indice de 141 puntos;
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Las reservas oficiales de oro y divisas
han venido eleviandose continuamente du-
rante los anos pasados y son en la actua-
lidad de las mas elevadas de Europa. La
reserva de mano de obra, aunque no cali-
ficada en su mayor parte, es amplia, asi
como también, la capacidad de produc-
cién industrial que no se utiliza. La situa-
cién monetaria interna es estable y las
presiones sufridas por los precios durante
el afio recién fenecido se debieron a cau-
sas especiales y no a un exceso de de-
manda.

Con todo, los logros no son iguales en
todos los sectores de la economia. El au-
mento de la produccién agricola ha sido
inferior al logrado en otros sectores de la
economia italiana e inferior también a
las metas fijadas para el periodo bajo es-
tudio en el Plan de Desarrollo Econémico
1955-1964.

TLos aumentos en la productividad han
sido mediocres y los niveles de inversion,
pequenios. Las reducciones en el desem-
pleo son también inferiores a los objeti-
vos fijados para 1958 en el Plan decenal
mencionado; y el desarrollo de la produc-
cion del Sur de la peninsula no ha res-
pondido a los estimulos econdémicos da-
dos a esa region.

El informe de la OEEC senala ademas
los siguientes aspectos principales en el
panorama general de la economia italia-
na:

o El nivel total de la demanda en 1958
mostré6 un leve aumento como resultado
del crecimiento del consumo personal y de
las exportaciones de bienes y servicios.

o La expansién de la produccién in-
dustrial comenzé a debilitarse en el ulti-
mo trimestre de 1957 y la tendencia ad-
quirié mayor fuerza a principios de 1958.
Durante el segundo trimestre de ese ano
la produccién industrial fue solamente
1% mayor que la del trimestre correspon-
diente de 1957. Iiste fendémeno aparecid
primero en la industria de hierro y acero
pero se extendié mas tarde a las de pro-
ductos de ingenieria. En contraste, la pro-
duceién de automéviles y de productos de
petréleo continué mostrando grandes au-
mentos.

.0 La formacién de capital y las consi-
guientes inversiones fue el principal es-
timulo de la expansién de la economia en
los afios anteriores. Sin embargo, desde
fines de 1957, dejé de expandirse este ren-
glén y es probable que el total de 1958 sea
idéntico al del afio precedente.

o El aumento total en los salarios rea-
les en 1957 fue del 4 al 5% y continud su
aumento a igual tasa durante los prime-
ros meses de 1958. Sin embargo, el total
absoluto de salarios crecié con menos ra-
pidez a causa de incrementos mucho mas
lentos en el nivel de empleo y por la dis-
nptnuc16n de las horas de trabajo per ca-
pita.

JAPON

Promocién Comercial

A promocién comercial japonesa du-

rante el afio de 1958 se estima como

muy exitosa, por su reflejo en las
reservas de oro y divisas del pais. Estas
sumaron Dls. 861 millones al finalizar el
afio frente a Dls. 337 millones a que as-
cendian al terminar 1957.
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El Ministerio de Finanzas del Japén
sefialé que estos aumentos se han logrado
a pesar de la cancelacién de Dls. 125 mi-
llones de un préstamo otorgado al pais
por el Fondo Monetario Internacional.
Sélo en el mes de diciembre de ese arfo,
por ejemplo, aumentaron las reservas so-
bre los niveles del mes anterior en Dis. 56
millones. El Ministerio de Finanzas anti-
cipa continuados aumentos en la reserva
monetaria, aunque a tasa menor de cre-
cimiento.

La promocién comercial responsable
de esta situaciéon bonancible fue muy di-
versa. Un campo principal de expansiéon
fue el de las exportaciones a Europa que
habian sido severamente limitadas por los
paises de esa regién a causa de los redu-
cidos precios de los articulos manufactu-
rados japoneses. Por ejemplo, ain cuan-
do el Japén es la quinta potencia en la
exportacion mundial de articulos manu-
facturados, vende en Europa sélo la dé-
cima parte de las mismas. De este total,
Inglaterra adquirié el 22% en 1957; Ho-
landa el 209%; Alemania Occidental el
17% v Bélgica y Suecia y Dinamarca del
4 al 69, cada una.

Con miras a fortalecer la posicién de
las exportaciones japonesas en Europa,
el Japén envié misiones a los distintos
paises de la regién, que fueron relativa-
mente exitosos. Por ejemplo, Inglaterra
aceptdé aumentar sus cuotas a la importa-
cién de salmén enlatado y permitis, por
primera vez, el establecimiento de otras
para productos hasta entonces prohibidos,
tales como los transistores de radio y re-
lojes eléctricos.

Las importaciones britinicas de ar-
ticulos japoneses en 1958 se calculan en
Dls. 84 millones, cifra esta superior en un
20% a la que corresponde al afio prece-
dente,

Las exportaciones japonesas a Alema-
nia Occidental totalizaron Dls. 58.8 millo-
nes en 1957, y fueron también acrecen-
tadas. Pero las importaciones japonesas
desde Alemania Occidental sumaron Dls.
142 millones. Este desequilibrio se corre-
gird en un futuro préximo a raiz de la
visita del Ministro de Finanzas aleman
Dr. Ludwig Erhard al Japén en octubre
pasado.

Las exportaciones japonesas a EUA,
Australia y a otros paises del lejano
Oriente han mejorado también de mane-
ra substancial. Asimismo, se activara el
intercambio comercial con la Unién So-
viética mediante la firma, el 4 de diciem-
bre Gltimo, de un convenio entre los dos
paises que prevé importaciones japone-
sas desde la URSS, de madera, trigo, al-
godén, maiz, y diversos metales. Sus ex-
portaciones a la Unién Soviética seran de
distintos equipos industriales, buques de
carga, maquinaria de imprenta, tubos de
acero y otros productos de este ultimo
metal. En general, se estima que las
transacciones ascendieron a Dls. 35 mi-
llones por cada parte, lo que significa un
aumento de Dls, 10 millones sobre los to-
tales respectivos del afio precedente.

En materia de cooperacién econémica,
siempre tan conducente al acrecentamien-
to comercial, Japén firmé también en el
mes de diciembre altimo, un convenio
con Iran por un plazo de 5 afios que bus-
ca el intercambio de informacion para el
desarrollo de proyectos econdémicos de
mayor envergadura. También se concertd
un acuerdo con la Republica de Filipinas

para el desarrollo de la cuenca hidroeléc-
trica del Rio Marikina. Iiste convenio an-
ticipa la extension de créditos del Japon
a la Republica citada, el otorgamiento de
periodos de gracia en el transcurso de los
mismos hasta por 10 anos y diversas otras
clausulas que se determinaran en nego-
ciaciones posteriores.

La promocién comercial japonesa, s6lo
durante el mes de diciembre ltimo, al-
canz6 también a/nuestro Continente con
la firma de un convenio con la Republica
de Haiti de duracién de tres afos que le
otorga al primer pais el tratamiento de
nacion mas favorecida.

BELGICA
Debilidad del Franco Belga

[ la segunda semana del presente

mes se produjeron movimientos in-

ternacionales de capital en contra
del franco belga, que llegaron a ocasionar
gran alarma en los circulos financieros de
ese pais.

Varios bancos comenzaron a adquirir
dolares en grandes cantidades y la cotiza-
cion de la libra esterlina en el mercado
libre, que fuera al finalizar 1958 de Frs.
138.5, se elevé abruptamente a IFrs. 145,

L.os comentarios generalizados anticipa-
ron una devaluacién monetaria, tarde o
temprano, como efecto de la inauguracién
del Mercado Comun Europeo principal-
mente, aun cuando, la intranquilidad po-
litica en el Congo parece haber tenido una
ligera influencia.

En geuneral, los movimientos de capital
ocurridos para la fecha citada se estiman
como extraordinarios. Ademas, varias in-
dustrias del pais manifestaron preocupa-
ciéon por la competencia de la industria
francesa. Segin el Ministerio de Finan-
zas del Reino, gran parte de los movi-
mientos se debieron también a la repa-
triacion de capitales franceses que regre-
saron a su pais confiados en los efectos
positivos de las Gltimas medidas moneta-
rias y fiscales, adoptadas por el primer
gobierno de la Quinta Repubiica.

En los circulos bancarios se considera
la crisis como pasajera. Las reservas bel-
gas de oro y divisas son de mayor dimen-
sién que en cualquier otro aiio de la post-
guerra y pueden por lo tanto resistir con
éxito un ataque prolongado.

TL.as preocupaciones provenientes del
Mercado Comiin se consideran exagera-
das, pues sus efectos sobre la estructura
industrial belga no seran todas negativas
v acdemas pasara considerable tiempo an-
tes de que se dejen sentir. La afluencia de
capitales a Francia tampoco es importan-
te; se senala, al efecto, de que la princi-
pal demanda de divisas fue de délares y
de marcos alemanes.

La situacién del Congo ocasioné inten-
sas ventas de valores de esa colonia du-
rante toda la segunda semana de enero,
principalmente, por parte de los tenedo-
res extranjeros temerosos de que los dis-
turbios politicos ocurridos en esa regién
auguren un periodo de luchas indepen-
dentistas. Las substanciales reformas del
estatuto colonial que rige al Congo Belga,
estudiadas por el gobierno, se estima que
tendran un amplio efecto pacificador por
la satisfaccién que da a las peticiones na-
cionalistas de la region.
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