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Notas Editoriales 

La situación general 

; .. ,. Fu e el mes que hoy reseñamos un período de 
animación en la economía nacional, de manera 
que cerró el año de 1936 bajo auspicios bien 
favorables para el que comienza, tal como ya 
en nuestra a11terior reseña lo anotábamos. 

Aunque no están todavía disponibles los da­
tos estadísticos que permitan presentar en for­
ma precisa el avance ~ogrado en las varias 
actividades del país en el año que acaba de 
terminar, por los que en segLlida apuntamos es 
dado afirmar que en todas ellas se observó me­
joramiento. 

El comercio exterior aumentó apreciablemente 
en 1936, con relación al año precedente, como 
se desprende de las siguientes cifras : 

Valor en miles de pesos 

Exportaciones 
Importaciones 

Totales 

1936 
155.935 
120.069 

1935 
142.789 
106.853 

+13 .146 
+13.216 

276 .004 249.642 +26.362 
---- ---- ----

El movimiento total muestra un aumento, 
entre los dos años, del 10,6 %. 

Ei café exportado en el año superó en un 
5,3 % al de 1935, que había sido el año más 
alto registrado. También la exportación de ba­
nanos y la producción de petróleo aumentaron. 
Las compras de oro efectuadas por el Banco 
de la República en 1936 fueron superiore :> en 
un 18,2 % a las hechas en el año precedente, 
y según todos los datos que se tienen están en 
vía de mayor aumento. 

Como natural resultado de ese incremento y 
del alza que en los últimos meses han tenido 
en el exterior los precios del café, alza que to­
do hace conjeturar que habrá de sostenerse pa­
ra estímulo poderoso de nuestra economía, las 
reservas de oro del Banco de la República se 
han vtsto crecer en el año pasado en U. S. 
$ 4.785 .000, lo que representa el 26%. 

La producción agrícola y fabril para el con­
sumo interno se mantuvo durante todo el año 
en plena actividad, que ha de haber resultado 

en considerable aumento, cuyo monto preciso 
aun no se conoce 

Tenemos en esta materia que señalar un fac­
tor adverso: la plaga del --< mosaico» aparecida 
en las plantaciones de caña de casi todo el país, 
grave amenaza para una de nuestras más im­
portantes industrias agrícolas. Afortunajamente 
los interesados y el Gobierno se han dado cuen­
ta del peligro, y se está iniciando una campa­
ña eficaz y activa para combaLir el terrible fla­
gelo, y puede que ella traiga, como en otros 
países ha ocurrido, un mejoramiento en el cul­
tivo de la caña, con mayor y más económico 
rendimiento. 

El mayo::- movimiento que en 1936 tuvieron 
la industria y el comercio se reflejó fielmente 
en el que mostraron las oficinas de compensa­
ci6n de cheques, que es siempre un decidor 
índice de las actividades económicas. Estas son 
las cifras comparadas de los dos últimos años. 
(En miles de pesos) : 

1936 .... 755.401 
1935 .... 669.916 

Aumento.. 85.485, 

que equivale a un 12 ,8 %. no obstante la de­
presión que se observó en varios meses a me .. 
diados del año. 

En el movimiento bursátil, otro de los índi­
ces de la actividad, se mostró un descenso co­
mo del 50% al comparar el conjunto del de 
1936 con el de 193 5, bien que en los últimos 
meses del año pasado tal movimiento tuvo un 
sensible aumento. En nuestro concepto, la dis· 
minución que tuvieron las operaciones de bolsa 
después de 1935 debe considerarse más bien 
como una conveniente reacción del exagerado y 
perjudicial movimiento especulativo que se ob­
serv6 en dicho año. 

Como obligada consecuencia de la actividad 
en los negocios, que ha traído un considerable 
aumento en el medio circulante del país, se 
empieza a presentar un alza general de los pre­
cios en los ganados, los productos agrícolas, 
los valores bursátiles y aun la finca raíz, lo 
que lleva a algunos al temor de que estemos 
abocados a una nueva inflación como la de 1928. 
Pero, fuera de que en el alza de los precios hay 
que tener en cuenta que hay mucho de apa-
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rente, pues el_¡valor _Ade la ..~_moneda de hoy es 
muy inferior al de la de entonces, es un hecho 
que mtentras eo materia de crédito se manten­
ga la prudente política actual no parece que 
sea de temer una inflación de carácter nocivo, 
y más bien hay que considerar que solo se tra­
ta de una actividad sana. 

Esa actividad se ha reflejado también en las 
finanzas, creando una holgada situación fiscal, 
que ha permitido clausurar la pasada vigencia 
con superávit, a lo cual indudablemente ha 
contribuído en gran proporción la acertada po­
lítica que en la materia ha seguido el gobierno. 

Sn e! fondo de la favorable y halagadora 
situación que se presenta, y factor fundamen­
tal del progreso del país, está la paz de que 
la nación Viene gozando desde hace años, y 
que por especial fortuna no se funda, como 
desgraciadamente ocurre en otros países de 
America, en la fuerza, sino en un régimen de 
lmertad y democracia, que garantiza el ejerci­
cio ordenado de todos los derechos. 

La situación fiscal 

El producto de las rentas públicas naciona­
les tuvo en el mes de diciembre un aumento 
bien considerable, pues llegó a $ 9. 495.000, 
superior en $ 3. CS53. 000 al de noviembre, que 
fue de $ 5. 642 .000. Tal aumento se registró 
p rincipalmente en los impuestos sobre la ren­
ta, el patrimonio y el exceso de utilidades. 

t::.l recaudo total e11 193t> ascendtó a $69.017.000, 
contra$ 57.184.000 en 1935. 

Para enero se apropiaron provisionalmente 
para los gastos públicos $ 5. 5 57.000 . Las apro­
piaciones definitivas para diciembre quedaron 
en $ 10.037.000. 

La Banca y el mercado monetario 

Los préstamos y descuentos hechos por el 
Banco de la Repúolica a las in;tituciones afi­
liadas aumentaron en diciembre, como ocurre 
siempre en los f1nales de semestre.De $ 6.979.000 
a que montaban en 30 de noviembre, pasaron 
a$ 8. 520.000 para el 31 de diciembre. Tam­
bién se registro aumento en los hechos direc­
tamente al público, los que subieron, entre esas 
dos fechas, de $ 3.830.000 a $ 4.035.000. 
Los otorgados al Gobierno y a otras entidades 
oficiales variaron poco, de $ 28.067.000 a 
$ 28.186.000. 

Los billetes del Banco en circulación tuvie­
ron en diciembre un nuevo y fuerte aumento, 
pues subieron de $ 51. 108.000 a $ 57. 229.000, 
que es la cifra más alta registrada desde que 
el Banco funciona. Los depósitos en el mismo 
Banco bajaron ligeramente en ese mes, de 
$ 33.498.000 a$ 33.135.000. 

El medio circulante en el país, computado 
en la forma adoptada por el Banco de la Re­
pública, registró en dtciembre un nuevo record 
de alza, pasando de $ 98. 912. 000 a que as­
cendía en 30 de noviembre, a $ 104. 396. 000 

para ... el fin del año, cifra esta última que _so­
brepasa en mucho todas las registradas en 
cualquiera época anterior. 

La principal causa de ese aumento del circu­
lante la constituyó el que tuvieron en diciem­
bre las reservas de oro del Banco, que de U. S. 
$ 20.436.000, que valían el 30 de noviembre, 
pasaron para el último de diciembre a U. S. 
$ 2 3 . 141 . 000 . En esas e if ras correspondía a 
oro físico 512. 660 onzas finas, con un alor de 
U. S. $ 17.943.000, en la primera, y 544.898 
onzas, por valor de U . S. $ 19.071.000 en la 
segunda . 

Hacemos en seguida una comparación de los 
saldos de las principales cuentas del Banco de 
la República, como aparecen en los tres últi­
mos balances semestrales (en miles de pesos) : 

Diciembre Junio Diciembre 
1936 1936 1935 

Reservas de oro 
(en dólares) ... 23. 141 18.146 18.356 

Préstamos y des-
cuentos a los 
bancos ........ 8. 520 3.570 4.374 

Préstamos y des-
cuentos alGo-
bierno ........ 28.186 28.826 27.724 

Préstamos y des-
cuentos a parti-
cuiares ........ 4.034 2.936 2. 379 

Billetes en circu-
!ación ........ 57.229 45.330 43.188 

Depósitos ....... 33.135 28.051 28.828 
Utilidades ....... 548 545 545 

Utilidades del Banco 

Las utilidades del Banco de la República en 
el segundo semestre de 1936, $ 547.906.12, se 
distribuyeron así: 
Para Fondo de Reserva 20 % .. $ 109.581.22 
Para Fondo de Recompensas y 
jubliaciones de los empleados, 5% 27. 395. JO 
Para di vídendos de $ 3 . 20 a las 

acciones de las clases A, B y C 262. 316. 80 
Para dividendos de $ 4. 20 a las 

acciones de la clase D........ 148.612.80 

Total. ...... $ 547.906.12 

Los dividendos distribuidos representan, en 
relación con el valor de las acciones en los li­
bros del Banco, un 5% anual para las acciones 
del Gobierno y de los bancos, y un 6~% pa­
ra las de los particulares. 

Oficinas de compensación 

En diciembre el movimiento de las oficinas 
de compensación de cheques resultó inferior al 
de noviembre, en el país, al paso que en la de 
Bogotá tuvo aumento, Las cifras (en miles de 
pesos) son estas: 
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En el país 
En Bogotá 

:Diciembre 
1936 

60.627 
27.239 

Cambio Exterior 

Noviembre 
1936 

62.507 
25.312 

Diciembre 
1935 

54. 113 
26.688 

Durante la mayor parte del período a que 
esta reseña se refiere el cambio exterior se man­
tuvo estable, al tipo de compra del Banco de 
la República, o sea el 17 4Uo/r para cheques por 
dólares. Sólo en los últimos días ~e han regis­
trado algunas operaciones a tipos ligeramente 
superiores 

Las monedas~ europeas se han mantenido muy 
estables en el mercado de Nueva York , no 
obstante las graves inquietudes que su~cita la 
situación política de Europa . Esa notable esta­
bilidad es sin duda el resultado clel acuerdo mo­
netario entre los gobiernos de Francia , Ingla­
terra y los Estados Unidos , que pAra ese fin 
han hecho funcionar los cuantiosos fondos de 
estabilización que a ello tienen destinados. 

Ayer se cotizaba la libra esterlina a $ 4 .<)1U. 
igual a hace un mes. v el franco frar.cés a 
$ 0.0467, contra $ 0 . 0467.% en el mes pasacio . 

El oro 

El oro comprado en diciembre por el Banco 
de la República ascendió a 31.814 onzas fina~ . 
contra 29 570 en noviembre anterior y 23 826 
en diciembre de 1935. 

El totAl de lo comprado en el año pasado 
subió a 388.739 onzas, o sea 59 748 onzas mtts 
que-las que se compraron ... en 1935, que fueron 
328 .991 ' 

El precio pagado por el Banco se ha mante­
nido sin alteración, al 65% de prima sobre el 
valor del oro en dólares. 

El Café 

El movimiento de alza en los precios del ca­
fé en el mercado de Nueva York ha continua­
do, con ritmo, si se quiere, acelerado, y la im­
presi6n que dejan las noticias que se reciben es 
de que se ha entrado en un período de activi­
dad y que la resistencia que a la mejora de las 
cotizaciones habían venido ofreciendo las fuer­
tes firmas compradoras está quebrantada, como 
lo mue tra la elevación que en loe; precios del 
café tostado han iclo estableciendo las grandes 
entidades distribuidoras. Es de notar oue en el 
alza del café han aprovechado mtts las clases 
del Brasil oue los suaves. Eso parece indicar 
que estos últimos de~en buscar pronto el nivel 
correspondiente en relación con los cafés brasi­
leños, pues de no el consumo de éstos tendería 
a disminuir en favor de las calidades finas . 

Las últimas cotizacione de Nveva York dan 
13 1 /8 de centavos para el café Medellín y 12 
1 /8 ¡:-ara el Bogotá , contra J 2 3/8 y J 1 U, res­
pectivamente , hace un mes. En el mercado in­
terior Jos precios se han sostenido, rero no han 
reflejado totalmente la mejoría oue han tenido 
los del exterior. Ayer se cotizaba en Girardot 
la carf!a de café en pergamino a $ 31 .00 Y a 
$ 45 .00 la de pila do , exactamente los mismos 
precios de hace un mes. 

La movilización de café a los puertos de em­
barque , en diciembre. fue extraordinariamente 
grande, pues llegó a 534 .796 sacos. la m á al­
ta cifra jamás registrada para un mes , contra 
3 50 .482 sacos en noviembre anterior y 307 7 45 
en diciembre de 193 5. 

Lo movilizado en el año de 1936sumó 4.104 040 
sacos de 60 kilos, v en el año precedente ha­
bía sido de 3 .772.479. 

El café exportado en 1936 llet!Ó a 3.980.657 , 
contra 3.785 . J 75 exportados en 1935. 

El mercado de café en Nueva York 
Estadística.- Arribos a los EE. UU. y Europa. -Entregas mundiales.- Existencia visi­
ble mundial. -Ventas para entrega futura en la Bol~a de Nueva York. -Precios para 
operaciones a término. - Base Río N.o 7.- Base Sar.tcs N.o 4.- Prec-ios para entrega 

inmediata.- Ultimas noticias del mercado r.n Nueva York. 

Nueva York, enero 8 de 1Q37 

En diciembre el mercado de café en Nueva York 
tuvo un fuerce volumen y se movió irregularmente, 
dentro de un amplio margen, pero con una tendencia 
general hacia el alza . El comercio tuvo que compagi­
nar numerosas informaciones contradictorias, pero el 
mercado reaccionó después de cada retroceso, y el año 
tuvo un final bastante sensacional, cerrando con pre­
cios prácticamente al nivel más alto de la estación, y 
el comercio entró en el año nuevo ron un sentimiento 
optimista . 

El alza en los precios de la Bolsa correspondiente a 
1936 fue de casi 30 ror 100 y en el mercado de dispo­
nible fue de más del 32 por lOO. El promedio, en 31 
de diciembre de 1935, para las disrintas opciones en 
el contrato de Santos. fue como de 8 centavos . en 
comparación con 8 .27 al empezar el año de cosecha, 

el J.o de julio de 1936, y con 10.37, el precio en 31 
de diciembre de 1936. En el mercado de di~ponible 
el Santos número 4 se cotizaba a 8 72 centavos el 
31 de diciembre de 193 5, de 8 ~ a 8 7¡s el l. o de 
julio de 1936 y a 11 ~ el 31 de diciembre de 1936. En 
diciembre se efectuó un nuevo fortalecimiento en los 
precios al detal del café tosrado, con alza de uno a 
dos centavos en libra , por uno de los grandes distri­
buidores, y X centavo por otro. Se dice que están 
próximas nuevas alzas por otros distribuidores. 

Durante la primera semana de diciembre continuó 
la tendencia alcistA en el mercado que venía del mes 
anterior. El contrato de Santos terminó la semana con 
cotizaciones por encima de 10 centavos para todos los 
suaves. el nivel más alto durante casi dos años, y se 
registraron Pn la semana alzas de 42 a 45 puntos. El 
nuevo contrato de Río pasó la línea de los 7 centavos 
para todas las opciones, estableciendo un nuevo ré-
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cord en la estación y avanzó en la semana de 27 a 39 
puntos. También el mercado de disponible estuvo 
más firme, ~ubiendo . el Santos 8¡s de centavo, y los 
suaves se mantuvieron firmes y aún un poco más alto'3. 
La demanda en ese mercado fue muy buena y el nego­
cio en futuros, que sub:ó a 365.000 sacos, fue el más 
considerable en vatios años. Se anotaron \'arias razones 
de la actividad en el mercado a término , como la fir­
meza y buena Jemanda en el caíé disponible; la forta· 
leza de los mercados de origen; y un sentimiento al­
cisra en el comercio en relación con el prospecto de 
mantenimiento de los precios altcs para el café en los 
principales países producto:es. En el mercado de dispo · 
nible, sin embargo, por lo menos parte de la actividad 
se debió a la demanda proveniente de la C0sta del 
Pacít1co, pues fue esa la C...!8rta semana consecutiva en 
que no llegó allá café, a causa de la huelga de ma­
rinos. 

En la segunda semana de 1 mes Jos precios fluctuaron 
dentro de un ancbo margen, que para el contmto de 
Santos fue de 6 a 35 puntos y para el de Río de 23 a 
28. Al princ1pio de la semana c;e perdió terreno, por 
las fuertes liquidaciones p:ua crisr alizM utilidades y 
las ventas para defender contratos ( • J--,edging• ). La re­
cién fundada Oficina Pan.:mericana de Cdé hizo una 
declaración en el emido de que el Bra il y Colombia 
habían llegado a un acuerdo respecto a la paridad rela­
tiva entre las calidades básicc'ls del café de uno y otro 
país. El comerdo e pcraba una declaracifn más con­
creta, por lo cual no quedó satisfecho con b fürma ge­
neral de la que se hizo. Por ese mismo tiempo se reci­
bió un cable ele) Bra il en que se avisaba que una co­
misión investigadora hahía recomendado la des: rucción 
del 10 por 100 de los árboles de café en el Estado de 
Sao Paulo y del 20 por 100 en los demás estados. 
Aunque amba~ noticias tenían un carácter a!cista, ellas 
aparentemente no despenaron suficiente interés para 
comrarrestar la debilidad resultante de las fuertes li­
quidaciones . El jueve~ el mercado de café a término 
tuvo una franca caída en las primeras operaciones, al 
recibirse un cable de Río de ) aneiro, antes de iniciarse 
la sesión, en que se comunicaba LjUe la Corte Suprema 
del Brasil había justiflcado la negativa de un planta­
dor de: café. a entregar su cuota de sacrit1cio al Depar­
tamento Nacional de café. Más tarde llegaron del Bra-
5il noticias tranquilizadoras, de que no se permitiría 
que la dedsión de la Corte alterara el programa adop­
tado . El viernes subieron lo~ precios vivamente, por 
las muy fuertes compras de casas comisionistas, pero 
el sábado, a:lojaron de nuevo un poco, por ventas para 
realizar ganancias Para el fin de la semana los contra­
tos de Santos habían recuperado la mayor parte de lo 
perdido antes, cerrando a unos poc.os puntos más bajo . 
El nuevo contrato de Río no estuvo tan afurtunado, 
perdiendo en J;:¡ semana de 14 a 21 punto<,;. El volumen 
de operaciones en la Bolsa fue considerable, pues mon­
tó a 333.250 sacos. Tanto el mercado de disponible 
como el de costo y flete estuvieron firmes, pero quie­
tos, pues lo m1smo los compradores que los \'endedores 
se abstenían de negociar, esperando que el mercado se 
estabilizara. 

El mercado se movió durante la tercera semana en 
forma irregular e incierta . Las operaciones a término 
continuaron cuantiosas . El margen de oscilaciones en el 
contrato de Santos fue de 16 a 23 puntos, en el de 
Río de 11 a 15. y cerró la semana con los contratos 
de Santos con 7 puntos de baja para el mes corriente 
hasta 5 de alza, en tanto que los de Río subieron 
de 6 a 1 O puntos. Pequeñas alzas registradas al princi­
p!o de la semana fueron seguidas de una apreciable 
reacción, el miércoles. cuando el aviso de liquidación 
de cuatro contratos cD, causó una fuerte baja en la 
posición de diciembre Hubo, sin embargo, una recu­
peración el jueves y el viernes, que se debió princi­
palmente al informe llegado del Brasil de que la Corte 
Suprema había revccado su anterio r decisión y decla­
rado obligatoria la cuota de sacrit1cio Las ofertas de 
costo y fl'?te siguieron con poco cambio, manteniéndose 
entre 10 .60 y 10 . 80 centavos para el Santos número 
4. Los colombianos se mantuvieron firmes, cotizándose 
el Manizales a 12 3/8. El mercado de disponible se 

conservó firme. aunque con pocas transacciomes, no 
obstante que se observó mejor demanda. 

En la parte final del mes el mercado, reflejamdo la 
aproximación de los días de fiesta, estuvo quieto y sin 
incidentes, hasta los últimos días del eño, cuando un 
movimiento repentino e inesperado de compra que ~e 
presentó el manes 29, inició otra vez la tenden<eia hR­
cia arriba . Los precios establecieron un nuevo c:record:o 
para la estación. superando los registrados antes . El ne­
gocio estuvo activo y bien distribuído entre las di\ er­
sac:; calidades, y el año rerminó con los precios muy 
cerca de los más altos niveles registrados . En esre avan­
ce del final del año los contrates de Santos gr:avaron 
de 20 a 28 puntos y los nuevos de Río, de 21 a 32 
puntos. No hubo noticia de importarcia de los países 
productores que rr.ot ivaran el alza y algún ob~e:rvador 
la atnbuyó •al crec!ente interés que aparecía p1ara los 
cafés en mano entre los tostadores; al alza en l10s pre­
cios de menudeo del tostado, introducido por un fuerte 
distribu idor, con muy sah.:dable efecto, y a un:::t gene­
ral valorización. de acuerdo ccn la regi.,trada en la ma­
yor parte de los demás productos en todo el mundo 
El último día hábil del año, las opcionc~ de Santos 
para mMzo. el mes de más altas cotiz::Jciones, s e \'en­
dían a 1 O. 49 cent~vos, el mejor precio regisrradlo para 
cu6lquier mes durnnte el año, y el más alto a que se 1---an 
ve .... dido contratos de Santos desde enero de 1928 

El comercio está aguardando la apertura de a nue­
va O ficina Panamericana de Café, en el núll'ero 120 de 
Wall Street, ~ueva York. est='erando que ella suminis­
tre mayor informaci6n re<;pc:cto a los propósito y po· 
lítica de la orf!anización. Se había fijado tal apertura 
para el 2 de enero, pero ahora se anuncia que tendrP! 
lugar alrededor del 15. 

ESTADISTICA (En sacos de 60 kilos) 

Arribos a los Estado Unidcs y a Europa 

A ESTADOS UNIDOS 

Del Bra!il De otros Total 

Diciembre .. . . 1936 757.622 438.897 l. 196.519 
1935 918.200 340.174 1.258.374 

Julio-D 'cbre ... 1935-36 3 .600. 544 1.909 .039 S. 509.583 
1934-35 4.766.311 1.908.410 6.674.721 
1933-34 3.790.973 l. 538.751 5. 329.724 

A EUROPA • 

tJel Brasil Oe otros Total 

Diciembre ..... 1936 468.000 569.000 1.037 .000 
1935 562.000 500.000 1.062.000 

J u!io-Dicbre ... ¡cn5-3ó 2.729.000 2.389.000 5. 118.000 
(QJ-t--35 3. 336 .000 2.172.000 5. 508.000 
1933-34 2.851.000 1.575.000 4. 426.000 

Entregas mundiale.~ 

EN LOS ESTADOS UNIDOS 

Del Brasil De otros Total 

Diciembre •... 1936 698.972 419.988 1.118.960 
1915 764.434 322.672 l. 087.106 

J ul io-Dicbre . . . l9H-36 3. 7:11.088 2.015 741 5.75t-.829 
\Q34-3S 4 .424. 938 l. 933.209 6.358.147 
1933-34 3 907.209 1. 591.747 5.498 .956 

EN EUROPA • 

Del Brasil De otrOt. Total 

Diciembre .... 1936 533.000 540 .000 l. 073.000 
1935 576.000 501.000 1.077.000 

J ulio-Dicbre ... l'HS-36 2.879.000 2.679.000 5. 558 .000 
1914-35 3. 277 .000 2 . 539 .000 5. 816 000 
1933-34 2 .993. 000 1.980 .000 4.973.000 

(') 1 n.;l\Jye arribos a puertos no esladfsticoq y deduccion~ !X'' 

trasbordos. 
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En Puertos 
del Sur • Total mundial 

Dicíem re. .. 1936 251.000 

• 1935 71.000 
JuUo·Dicbre ... 1935-36 749.000 

• 193-1-35 639.0CO 

• 1933-34 501.000 

Exi.ttencia visible mundial 

Stoclic. B.asil __ _ 

Ocros--·­
A Oote del Brasil •••.• 

• Java y Este 

Enero J. • Diciembre 1.• 

19J7 19J6 

409.789 
357 .89J 
640.600 
30.000 

351.13'J 
338.984 
684.600 

32.000 

Total U. S. A. 1,438.282 1.406 .7lJ 

Bn Htuopa 

Stoc . Brasil •• __ 

Stoc . OtrO$ •• -­
A flote del Brasil. •. 

java y Este 

Enero l. • Dlctembre l. • 

1937 

1.022.000 
l. 5S6 . 000 

507.000 
IJJ.OJO 

1936 

1. 087 .oca 
1.527 000 

468.000 
115 . 000 

Total Europa J.216 000 J.l97.000 

En Pue:rtos del Brasil J . 168. 000 J . 21 1 . 000 
Existtencita visible 
mundial •• .. -.. 7. 822.282 7. 814.723 

2.442.960 
2.235.106 

12.063.829 
12.813 147 
10.972.956 

Enero J .• 

19J6 

654 .220 
334.167 
656.700 

8.000 

1.6SJ .087 

Enero 1.• 

1936 

985 . 000 
1.246 000 

566.000 
99.000 

l. 896.000 

J. 295.000 

7 . 84-4.087 

\lentas para entrega fu tura en la Bolsa de Nuna York 

DICIEMBRE ENERO-DICBRE. 

1936 1935 1936 1935 

Contr&Jto •A • 7 Ant. 44.500 109. 500 l. tl77. 000 1.870. 500 
Contralto •A• 7 nuevo 323.250 1.355.750 

•D• 4 879 . 000 211.500 6.283.250 4. 384.250 
-----~ 

Total .•... . . 1.246.750 321.000 9. 516.000 6.254.750 

( •> El C~&bo, Rfo de la Plata, Costa occidental de Sur Am~nce, 
conswmo en el Brasil. 

(••) Excluyendo exiat('ncias en el •interior> y •retenidas-. 

Precios publicados para operaciones a término 
&se, Santos número ·• 

Die:. JI Dic. l.• Més alto Més bajo 

Marzo .•••.... 10.45 9.89-9.90 IO.H 9.89 
Mayo ..•• .• .. 10.40 9 88 10.40 9.88 
Julio ...•.•.. 10.40 9.89-9.90 10.40 9.89 
Septiembre .. ·- lO . JO 9 . 89-9.90 10. 31 9.89 
Diciembre .. ·- 10.28 JO. IS • 10 .06 10.15 

Base, Río nú~ro 7 (contrato nuevo) 

Dk:. JI Dtc:. J.o M6s alto Méa b.aJo 

6.78 
6.85 
6.91 
6.92 
7.07 

Marzo .•. .. . . . . 
Mayo .... .... . 
julio .... __ . 
Sepl.iembre .. • . 
DICiembre . .. _ 

7.16 
7.22 
7.25 
7.25 
7.27 

6.78 
6.85 
(),91 
().92 
7.07•• 

7.16 
7.22 
7 . 25 
7.25 
7.27 

Precws publtcados para entrega inmediata 

(Estos precios son para lotes de 100 sacos o más , ex· muelle, en 
Nueva York) 

Dic. JI Di<: 1. o Més alto Mlls baJo 

Santos número 4. ll,U-1 1-J/8 10-J/4-Io-7/f! 11-J/8 
Rlo número 7. , • 8-J/4 8-5/8 8-J/4 
Medellln .. _ •. _ 13-1/4-13~ 12- J/4-13 13-1/2 
Manizales. ··- 12-)i-12-J/4 12-1/8 12-J/4 
Bmanga (lavado) 12-1/4-12~ 11-3/4--12~ 12-1/2 

ULTIMAS NOTICIAS DEL MERCADO 

DE NUEY A YORK 

10-J/4 
8-5/8 
12-J/4 
12-l/8 
11-J/4 

Nueva York, enero 15 de 1937 

Nos referimos a nuestra carta de café del 8. El mer­
cado a término cerró anoche con alza de 22 a 45 pun­
tos, habténdost> registrado un nuevo récord para la es­
tación el día 13 . El negocio estuvo muy activo en la 
qumcena pasada . El mercado de di ~ ponible estuvo lige­
ramente más firme, con un movimiento normal. Ambos 
mercados se pre~enta n esta mañ&na muy firmes . 

( 1) Primeras cotizaciones Diciembre 18. 
(**) Diciembre 23 . 

Alocución del señor Presidente de la República 
La gestión política y administrativa del Gobierno- Tregua en la tarea de proponer 
reformas a las instituciones - Terminado el período de zozobra - «El año de 1937 ha­
brá de distinguirse por un activo y ordenado desenvolvimiento de las actividades ofi-

ciales y privadas~. 

Conciudadanos: 

El año de 1936, que los augures de males, 
en P're~encia de una densa trama de difíciles 
situruciones que parecían 0estinadas a frustrar 
los mejores deseos de la Administ ración Eje­
cuti v a, anunciaron como el de la consumación 
de 1nuchos quebrantos para la República, ha 
terminado dejando venturosos recuerdos para 
la n.ación colombiana . El gobierno ha venido 
cum¡pl iendo el prop~si t:o de llevar su ucción a 
todo5 los ámbitos del pa ís , y de hacerla llegar 
no sólo por e: desarrollo de los transportes y 
comunicaciones, sino con la multiplicación de 
las escuelas y otros medios de enseñanza y di­
fusióm de la cu~tura ; mediante numerosos ser-

vicios de higiene y asistencia ~ocia!, disemina­
dos en poblaciones y aldeas que nunca antes 
lo tuvieron; y con el crédito barato que es­
tá facilitando ahora el trabajo del pequeño 
agricultor y el pequeño industrial, redimidos 
ya de la perspectiva de entregar sus frutos a 
la voracidad de la usura No hay Oepartamen­
to , Intendencia o Comisaría donde el Gobier­
no no haya construído nuevas vías, campos 
de aterrizaje , centros de en'3eñanza, granjas o 
campos de experimentación para los agriculto · 
res . Y dondequiera se notan signos de adelan­
to alcanzado al amparo de las segur1dades que el 
régimen liberal ba hecho efectivas en su ince­
sante afán de dar vida a las fórmulas abstrac­
tas de la Constitución. En ninguna sección de-
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milar sus ideas y acordar su sensibilidad con 
la suya a los agentes subalternos de aquellas 
dependencias donde cont inúe prevaleciendo el 
criterio mohoso que los hombres de este Go­
bierno queremos reemplazar pcr un sentido 
nuevo y un concepto tél..nico de la adminis· 
tración . 

Tengo fé en que e) año de 1937 habrá de 
distinguirse por un activo y ordenado desen­
volvimiento de las actividades oficiales y pri­
vadas, por la adaptación de la vida del país a 
las normas nuevas, por un renovado empeño 
de todos los colombianos para que sea más só· 
lida y duradera la prosperidad con que se ini­
cia, y que habrá de señalarse también por el 
restablecimiento de una cordialidad política 
que permita sumar las fuerzas de todos los 
part idos en la obra común de afianzar el so­
siego, perfeccionar las instituciones y acelerar 
el paso con que la Naci6n transita Jos cami-

nos de la cultura y del progreso material. 
Robustece mi fé la circunstancia afortunada 

de verme rodeado de un brillante grupo de 
hombres nuevos, leales al pensamiento demo­
crático y que han demostrado su eficacia para 
servir a fa República; y, sobre todo, la bon­
bad y la cordura del pueblo colombiano, su 
criterio seguro para estimar lo que un gobier­
no haga en beneficio suyo, y la manera noble 
y decidida como respalda a quienes procuran 
sinceramente corresponder a !as manifestacio­
nes de confianza que de él reciben, consagrán­
dose a su servicio. 

Colombianos: os presento mi afe.:tuo~o salu­
do de año nuevo y formulo mis mejores votos 
por el engrandecimiento de la Patria . 

ALFONSO LOPEZ 

.Bogotá, 1. 0 de enero de 1937. 

La migración industrial a Sur América 
Causas dC' la migración industrial - Alcance y características de este movimiento en 
algunos países suramericanos - Utilidades de las compañías migratorias • Conclusiones 

generales , 

Uno de los rasgos más notaoles que han ca· 
racterizado la política comercial en la mayoría 
cie las naciones durante los últimos años, ha si­
do el desarrollo del nacionalismo económico. 
Esta tendencia marcada . aue ha sido en sí 
misma una causa parcial de la contracción del 
comercio internacional, debe su crecimiento a 
las condiciones creadas por la crisis económica 
mundial. En muchas naciones, el rasgo más sa­
lience que ha dominado dicho nacionalismo ha 
sido el deseo impul~ado en muchos casos por lo 
que se ha considerado imperiosa necesidad de 
coloca rse en p lano de bastarse a sí mismas, en 
el mayor grado posible. En lo que toca a las 
Repúblicas de la América Latina, el agudo 
descenso de los precios por un lado y por otro 
el cierre casi completo de los mercados mun­
dia les para materias primas , redujeron en gra­
do similar su habiUdad de comprar en el exte­
rior los productcs manufactu rados que antes 
importaban en cantidades considerables Impo­
sibilitados de obtener el cambio extranjero ne­
cesario para seguir haciendo esas compras, se 
vieron enfrentadas a la alternativa de pres­
cindir de ciertos productos extranjeros o de 
desarrollar la industria nacional para suminis­
trarlos. En los últimos años estas condiciones 
se han hecho especialmente evidentes, en gra­
do más o menos marcado, en varios de los 
países latincamericanos . 

El capital para el desarrollo industrial en la 
América Latina ha sido proporcionado en par­
te por intereses extranjeros y en parte por na­
cionales. A este respecto, cabe indicar que a 
medida que el capital extranjero ha ido parti­
cipando en ese desarrollo , se han suscitado pro-

blemas que han venido a afectar tanto a los 
países cerno a las compañías interesadas. Re­
sulta particularmente valio~o. por consiguiente, 
en la actucllidad, un estudio que acaba de sa-
1ir de la imprenta. escrito por el doctor Dud­
ley Maynard Phelps. de la Universidad de Mi­
chigan, titulcdv cMigration cf Industry to 
South America:. . (1) En este estudio el doctor 
Phelps analiza el movimiento de las firmas in­
dustriales de los Estado~ Unidos de América a 
la República Argentina , Brasil , Chile y Uru ­
guay durante las tres últimas décadas , hacien­
do énfasis particularmente sobre los siguientes 
puntos: razones de la migración industrial, po­
lítica gubernamental en lo que afecta a las 
compañías m igra torias , política de las compa­
ñías en reiDciÓn con la economía genera l de los 
países en que funcionan , resultados de la mi­
gración industrial , y como resumen , influencias 
tanto favorables como desfavorables, que po­
dr3n afectar la migración de la industria en el 
porvenir. 

Causas de 1 a migraci6n industrial 

La migración industrial en su significado más 
estricto consiste en el establecimiento de fá­
bricas manufactureras subsidiarias en países 
extranjeros. En su significado más amplio, po­
dría hacerse extensible a muchos otros tipos de 
movimiento industria 1 de un país a otro . La 
migraci6n industrial incluye la exportación de 

(1) Publicado por McGrau-Hill. Book Company, lnc., 
New York. 1936. 
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mercancías y de capital y la transferencia de 
personal experto el cual es esencial para la 
producción eficiente de muchos artículos. En 
su estudio, el doctor Phelps reconoce la dife­
rencia entre esos dos significados de la migra­
ción industrial, y trata de todas las fases de 
ese movimiento. 

Si bien es cierto que el número de firmas in­
dustriales de Jos Estados Unidos de América 
que han emigrado a la América Latina duran­
te los últimos años ha experimentado un au­
mento considerable, este movimiento, sin em­
bargo , estaba ya en marcha bastante tiempo 
antes del reciente período de crisis ~::conómica . 
Con anterioridad a 1910 tan sólo una compa­
ñía norteamericana había establecido una fá­
brica subsidiaria en una de las cuatro repúbli · 
cas comprendidas en el estudio del doctor Phelps; 
en la década de 1910 a 1920, se ec; tablccieron 
quin:e fábricas subsidiarias; de 1920 a 1930 el 
número casi se duplicó, ascendiendo a vein­
tinueve, siendo en su mayoría establecidas en 
los últimos cinco años de esta décnda; mien­
tras que du rante los cuat ro año~ que t rascu­
rrieron desde 1930 a 193 3, se instalaron otras 
veintiuna fábricas más. El cuantioso número 
de las fábricas q~e han sid0 establecidas du­
rante la última década, en comparación con el 
número correspondiente al período anterior a 
192 5. refleja hasta un punto considerable la 
marcha de un nacionalismo creciente, que du­
rante los últimos cinco años ha id'J ace lerán­
dose. 

D el tora l arr iba expresado de sesenta y seis 
fáb ricas, t reinta y una fueron establecidas en 
la República Argentina, diecinueve en BrasiL 
once en Chile y cinco en Uruguay. Cabe a no­
tar que otras firmas estadounidenses, además 
de las mencionadas, h an m igrado a los cuatro 
países anted i cho~, pero en el total indicado se 
incluyen solamente aquellas que han instalado 
maquinaria de fabricación. Se excluyen las fir­
mas que prestan servic ios públ icos, o las que 
se dedican principalmente a act ividades comer­
ciales . 

¿A qué causas puede atribuírse esta migra­
ción industrial? El doctor Phelps señala va­
rias razones , a1gu nas de la c; e ales podrán 
llamarse «económicas» , en el sentido de que las 
materias primas requeridas se hallaban presen­
ter;; en el país de migración , o de que existe un 
mercado defin itivo para la mercancía a produ­
cirse o de que existía algún otro factor que 
hubiera en cualesquiera circunstancias indu­
cido la migración. Otras de estas razones po­
drían calificarse de <no económicas:., en el sen­
tido de que se desarrollaron ciertas condiciones 
en el país de migración que hicieron imrerati­
vo para ciertas industrias o establecer a :lí una 
fábrica subsidiaria, aunque la situaci6n no fue­
ra del todo ideal para ello . o como unica al­
ternativa , retirarse del mercado. 

Pasando a pormenorizar, las razones especí­
ficas de la migraci{)n industrial pueden enume ­
rarse en la forma siguiente: l). La existencia 
de las materias primas necesarias en el país de 

migración-esta fue, evidentemente, la razón 
pnncipal para el establectmienco de frigorífic.:os 
en la República Argentina . Uruguay y Brasil , 
de empr~sas para la explotación de minas en Chi­
le, etc. 2), la índole de los procedimientos de 
la fabrica~ión- en los casos en que una fábri ­
ca pequeña p~dría hacerse funcionar con la 
misma eficiencia en el país de migración que 
una grande en el país de origen, o la posibili­
dad de emplear obreros de bajos jornales; 3), 
el efecto de la competencia dentro del país de 
la migración- la necesidad de migrar a fin de 
mantener una fuerte poc;ición en el mercado; 4), 
la elevación de las tarifas aduaneras . propor­
cionando tal protección a los productores yue 
se mantienen dentro de la barrera arancelaria, 
que los suminis tradores extrar:jeros de merca­
derías se ven precisados a migrar o a retirarse 
del mercado ; y 5), la simplificación de los pro­
blemas de mercadeo, por medio de la cual se 
evita en gran parte la necesidad de pronosti­
car !a demanda con la d~masiada anticipación 
a la venta, el producto se hace mucho más 
asequible ¡,;uando el mercado lo demanda, el 
costo de transportación se reduce efectuándose 
el empaque fina l cerca de la fuente de la de­
manda, el producto se adapta más fácilmente 
y con mayor rapidez a las demandas variables 
del consumidor, se man t iene control sobre los 
métodos de distribución, y se satisface la de­
manda de ciertos grupos para artículos produ­
cidos dentro del país 

En contraste con la razón de elevadas tari­
fas arr iba mene ionada qLh~ pudiera inducir a 
algunas compañías a mig :-ar , otras firmas han 
encontrado un motivo para la migración en la 
ausencia de una neces idad de protección aran­
celaria . Así, pues, mientras algunas ftrmas han 
sen t ido la necesidad de elevadas ta ri fas para 
prote~erla~ contra las importaciones al país a 
que migran, otras se consideran en una posición 
sufic ientemente fu erte para migrar y producir 
con buenos resultados, aunque las tarifas so­
bre las mercancías que manufacturan fueren 
muy bajas. Por otra parte, si funcionaren ya 
compañías nacionales en el país de migración, 
en el mismo terreno en que se proyecte manu­
fact urar o realiza r otras actividades, ec;te he­
cho pr~porciona un elemento de estabilidad y 
protección , que en varios casos ha ejercido cier­
ta influencia en la migración de :tlgunas com­
pañías ; y por mencionar un punto más, si la mi­
gración se hace posible con sólo una pequeña 
inversión de capital de suerte que si fuere nece­
sario retirarse del mercado esto se puede efec­
tuar sin gran pérdida, las firmas que intenten 
migrar pueden tal vez juzgar este detalle de 
considerable importancia 

Además de las razones específicas arriba in­
dicadas y otras que hubieren podido impulsar 
la migración industr1al en el pasado, o pudie­
ran inducirla en el futuro , el doctor Phelps se­
ñala do~ m~tivos fundamentales que han te­
nido y tendrán . sin duda , gran pe~o en las 
decisiones de migrar. Estas son el desarro­
llo económico y las tendencias de carácter po-
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lítico y ~ocia) que fxistieren dentro del país a 
que se intenta migrar, y que pudieran afectar 
adversamente al capital particular, especialmen­
te al de origen extranjero. Bajo el primer pun­
to podría considerarse el nivel de vida de la 
población -la posible demanda efectiva por la 
mercancía a producirse; el número de trabaja­
dores expertos o semiexpertos asequible para 
empleo; el efecto sobre el poder adquisitivo de 
la población y el efecto de. los cambios favora­
bles o desfavorables que pudieren ocurrir en 
las induHrias fundamentales, de exportación 
del país; en una palabra, todos aquellos facto­
res que intervienen en el desarrollo económico 
del país de migración y que al parecer harían 
ventajo~o establecer fábricas subsidiarias. El 
doctor Phelps opina que, a la luz de tales fac­
tores, y haciendo un examen de la perspectiva 
que ofrece la situación actual y la futura, es 
lógico prever un grado razonable de éxito pa ­
ra las compañías migradas . 

Por otra parte, encuentra el doctor Phelps 
en las diversas tendencias sociales y políticas, 
razone.:; que le inducen a creer que las causas 
que impulsaron a las compañías a migrar en el 
pasado, pueden ser contrarrestadas por la posi­
bilidad de que surjan en el futuro ciertas con­
diciones que puedan ser hostiles a la operación 
lucrativa de fábricas subsidiarias -la cual es 
después de todo, la razón fundamental de la 
migración industrial. Entre tale~ condiciones 
cabe mencionar, de acuerdo con el doctor Phelps 
la inestabilidad política con sus consecuencias 
perturbadoras ; el resurgimiento periódico de ac­
tividades dirigidas contra el capital extranje ro , 
fenómeno que es especialmente notable en años 
de crisis económica; y la competencia de com­
pañías de propiedad gubernamental o ·maneja­
das por el gobierno. 

Entre las consideraciones económicas de mayor 
importancia cabe mencionar la cuestión de la 
estabilidad monetaria - pues las compañías mi­
gradas están interesadas ante todo en ganan­
cias pagaderas en la monedA de su propio país, 
más bien que e:1 las monedas de los países a 
que han mtgrado. Este punto reviste especial 
importancia en un período en que la deprecia­
ción de la moneda hace necesario obtener ma­
yores cantidades, por ejemplo, de pesos, a fin 
de comprar e ierta cantidad de dólares, libras 
esterlinas, u otras monedas más fuertes; o cuan· 
do las medidas de control de cambio dificultan 
o imposibilitan a una compañía migrada en­
viar ingresos al país de origen. 

Alcance de la migración industrial 

En !os párrafos anteriores se han considera­
do algunas de las razones que a juicio del doc­
tor Phelps han impulsado la migración indus­
trial en el pasado, y algunos de los factores que 
podrán influír sobre la migración en el porvenir. 
Será también interesante tratar el alcance que 
este movimiento ha adquirido en los países que 
son objeto del presente estudio. 

El número de fábricas subsidiarias estableci­
das por compañías norteamericanas, y su dis­
tricución en la República Argentina, Brasil, 
Chile y Uruguay, han sido indicados más arri­
ba. En lo que toca a los períodos en que es­
tas fábricas fueron establecidas, el doctcr Phelps 
señala que los frigoríficos futron establecidos 
antts de 1920, siendo estas las más viejas: las 
plantas de mcntaje de a u te móviles fueron ins­
taladas en el período que transcurrió entre 
1921 y 1926; las fábricas de llantas en 1931 : 
las productoras de materiales de construcción 
después de 1924, con cuatro desde 1930; los 
establecimientos farmacéuticos desde 1925, con 
siete desde 1929. Además de las fábricas suso­
dichas fueron estab!ecidas varias otras de índo­
le diversa curanre las dcs últ imas décadas, lle­
gando a siete las instal adas desde 1927. 

Si bien reconociendo que sus cifras son en su 
mayoría cálculos, que en muchos casos no hay 
informac ión completa asequible y que en todos 
los casos existe cierto elemento de incertidumbre, 
el doctor Phelps ha compilado algunos datos 
estadísticos que muestran las cantidades inver­
tidas por las compañías migratorias de los Es­
tados Unidos en los cuatro países comprendi­
dos en su estudio. E tos datos se presentan en 
forma condensada en el siguiente cuadro: 

Argentina ......... . 
Brasil •............. 
Chile ............. . 
Lruguay ......... . 

402.337,COO dólares . 
554.308,000 dólares. 
496.000,000 dólares. 
21.000,000 dólares. 

En el ca o de la ERepúclica Argentina , el 
doctor div1de el total invertido en unos 55 , 
498,000 dólares para las compañías de petróleo 
(y una compañía dedicada a la extracción de 
productos minerales): 105 .280,000 dólares para 
emprtsas manufactureras ; 215.000,000 de dóla­
res para empresas de servicios públicos; y unos 
26.559,000 para pequeñas empresas de montaje 
y servicio. En lo que toca al Brasil,47.165,000 
dólares corresponden a fábricas subsidiarias ma­
nufactureras; 2.143 ,000 a empresas de merca­
deo; entre 15.000,000 y 20 .000,000 de dólares a 
compañías petrolera ; y 490.000,000 a empre­
sas de servicios públicos . 

En opimón del ('octor Phelps , es bastante 
difícil llegar a una cifra aproximada con res­
pecto a las inversiones correspondientes a Chi­
le. Se ha calculado en 8.147,000 dólare.:; la can­
tidad correspondiente a las operaciones manu­
factureras de fábricas subsidiarias, aunque con 
anterioridad a este cálculo aquélla ~e había ci­
frado en más de 1 1.000,000 de dólares. y el doc­
tor Phelps cree que antes de 1932-1933 la verda­
dera cifra era entre 12 .000,000 y 1 5.000,COO de 
dólares . Las inversiones en servicios públicos 
se calculan en unos 126.('00,000 de dólares; y 
en propiedades mineras, en unos 358.000,000 
de dólares. Esta última cifra corresponde a 
1928, y créese que. a la luz de desarrollos más 
recientes, especialmente de los ocurridos en la 
industria del salitre . es susceptible de modifi­
caciones considerables. 
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En el caso del Uruguay, la cantidad inverti­
da en fábricas subsidiarias se calcula en 14.534, 
000 dólares . Antec; de 1 qJ4, cuando el capital 
norteam~ri~an::> invertid::> en servicios públicos 
se retiró de\ país, se calculaba en 3 .000,000 de 
dólares la cantidad correspondiente a esta cla­
se de actividades. L)espués de tomar en consi­
deración varios factores, el doctor Phelps colo­
ca la inversión total en el Uruguay en unos 
21 .000,000 de dólares . 

Como medida ulterior para indicar el alcan­
ce que ha adquirido la migración industrial de 
los Estados Unidos de América a la República 
Argentina, Brasil, Chile y Uruguay, se presen­
tan a continuación varios datos que muestran 
el número de trahajadores empleados por las 
diversas firmas norteamericanas que funcionan 
en esos pa!ses . El do:;tor Phelpc; cree que las 
operaciones de las compañías norteamericanas 
en 1932 ·1933 no se alejaban mucho de su es­
tado normal, y en esa fecha calculó el número 
total de empleados en los cuatro países men­
cionados en unos 36.000 a 38.000. De este to­
tal, unos 22.000 estaban empleados en la Re­
pública Argentina, 7. 500 en Brasil , 6.000 en 
Uruguay, y el resto en Chile. Los frigoríficos 
emplearon con mucho la mayoría de estos tra­
bajadores , de unos 20.000 a 22.000. 

Utilidades de las compañías migratorias 

Entre los resultado., de la migración indus­
trial el doctor Phelps ha tratado de determinar 
las utilidades de las compañías migra torias. 
Esto le fue p::>sible hacerlo so'amente en lo que 
respecta a la República At·gentina, y aunque 
no pud·J recoger datos com· letos, compiló los 
suficientes para presentar un cuadro bastante 
típi:::o en el curso de vario~ año<;. El período 
comprendido a este respecto fue de 1923 a 
1932, inclusive. Por algunos años fue posible 
mostrar 1· s utilidades de solamente cuatro com­
pañías, mientras q•.Je en otros , se obtuvieron 
datos ha'lta para diecinueve firmas. Calculan­
do sus pJrcentajes de utilidad a base de cifras 
publicadas correspondientes al capital y a la 
reserva de las diversas firmas, el doctor Phelps 
muestra que la utilidad media anual para el 
período de diez años arriba indicado fue de 
10.5%. registrándose el punto más alto en 1923, 
en que subió a 19.4% y e1 más bajo en 1925, 
en que declina a 0.3%. Es menester indicar 
que las cifras sobre las cuales se basan los 
porcentajes de utilidqd se expresan en pesos 
papel. Esto significa que la utilidad expresada en 
pesos papel no representa necesariamente una 
correspondiente utilidad en dólares, puesto que 
pueden ocurrir considerables pérdidas al cam­
biar pesos en dólares la moneda en que los di­
videndos sobre el capit::il invertido deben pa­
garse en los Estados Unicios. El doctor Phe!ps 
señala diversos casos en que varias firmas hi­
cieron consi::ler 1 blec; ganancias en la moneda 
del país de migración, pero antes de que tu­
vieran la oportunidad de transferir semejantes 

ganancias a sus oficinas matrices en los Esta­
dos Unidos debido al control de cambio o a 
otros factores- la depreciación de ,la moneda 
las había anulado por completo. 

Al mismo tiempo, el doctor Phelps pone de 
manifiesto -al hablar de las dificultades que 
implica determinar las ganancias de las com­
pañías migratorias- que por temor de que se 
suscitaran antagonismos locales contra las com­
pañías extranjeras al hacer públicas sus eleva­
das ganancias, muchas de e~as comp3ñías se 
han visto forzadas con frecuencia a rebajar sus 
utilidades, o mediante ciertas transacciones de 
contabilidad o de otra índole con los di feren­
tes dep:utamentos de la misma compañía en 
otro5 países, a hacer aparecer una parte con­
siderable de sus ganancias con 1 utilidades de 
tales departamentos, más bien que de las su­
cursales migratorias. 

Conclusi6n 

La migración industrial ha acarreado varios 
problemas tanto para las compañías interesa­
das como para los países a que esas han migrado. 
o~sde el punto de vista de las compañías, hay 
que tener en cuenta el problema de la actitud 
particular y gubernamental hacia los intereses 
extranjeros, con frecuencia hostil; las posibili­
dades de la depreciación de la moneda; el te­
mor de impuestos onerosos, de regulaciones res­
trictivas, de competencia por parte de las com­
pañías de propiedad gubernamental o maneja­
das por el gobierno, y la legislación de efectos 
confiscatorios; las consecuencias de la inestabili­
dad política, etc. Desde el punto de vista de 
los gobiernos de lo3 países interesados, se pre­
senta el problema de la penetración económica 
de las compañías extranjeras que podría ser 
hostil a los mejores intereses nacionales; el 
problema de si ias compañías extranjeras es­
tán o no llevando excesivas ganancias fuera 
del país; de si los recursos nacionales se están 
agotando sin recompensa proporcionada para 
el país; de si los obreros nativos están siendo 
explotados con jornales injustos, etc. 

En último análisis, sin embargo, la migra­
ción industrial a la Am€rica Latina dependerá, 
excepto en casos extremos, de razones econÓ· 
micas fundamentales , más bien que de facto­
res que pudieran llamarse transitorios o loca­
les como los que arriba quedan enumerados. 
Las naciones latinoamericanas se verán en­
frentadas a dificultades para disponer de sus 
exportaciones en la misma proporción en que 
el nacionalismo económico continúe por el 
mundo y como resultado seguirá siendo afec­
tado uno de los rasgos fundamentales de su 
economía . En tales circunstancias sus importa­
ciones se verán reducidas en el mismo grado. 
Si quieren prescindir de las mercancías ante­
riormente importadas, tendrán que desarrollar 
como única alternativa las industrias naciona-

(Pasa a la última página) 
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La migración industrial a Sur 
América 

(Viene de la página lt) 

les para suministrarlas. Por otro lado se pre­
sentará una oportunidad para la migración de 
industrias de otros países en la misma propor­
ción en que el capital local deje de ser ase­
quible para establecer o desarrollar tales in­
dustrias. Semejante migración podría llevarse 
a cabo en tal forma que los ¡,eneficios que se 
originen de la misma, resulten ventajosos tan­
to para las compañías como para los países in­
teresados. Corresponde a ambas partes mos­
trar una actitud tolerante hacia el punto de 
vista de la otra, de modo que se proporcione 
a cada una de ellas las máximas ventajas que 
han de derivarse de la migración industrial de 
un país a otro. 

Por GERALD SMITH, Jefe de la Sección de Infor­

mación Financiera de la Unión Panamericana. 

Nuevas Revistas Científicas 

Nos complacemos en registrar la aparición 
en esta ciudad de dos nuevas publicaciones de 
índole científica, ambas de reconocida importan­
cia y que vienen a llenar por igual un vacío 
que desde tiempo atrás se hacía sentir en la 
vida nacional. 

Es !a primera de ellas la «Revista Geográfi­
ca de Colombia:., la cual ha empezado a apa­
recer como publicación mensual y con el carác­
ter de órgano del Instituto Geográfico Militar, 
fundado en esta capital por iniciativa del emi­
nente matemático doctor Belisario Ruiz Wil­
ches, bajo cuya dirección ha sido puesto el 
nuevo instituto. 

De los altos objetivos y las importantes labo­
res de éste es índice la R~vista aludida, a la 
cual presta decidido apoyo el Ministerio de 
Guerra. 

Su finalidad principal es la de hacer conocer 

los trabajos científicos que se relacionan con e 
mejoramknto del territorio patrio. 

La segunda publicación a que nos referimo 
es la «Revista de la Academia Colombiana d 
Ciencias Exactas, Físicas y Naturales•, la cua 
ha comenzado a circular como publicación tri 
mestral del Ministerio de Educación NacionaL 

Es su Director el prestigioso ingeniero docto 
Jorge Alvarez Lleras y el Comité de Redacció 
está formado por los doctores Víctor E. Caro 
Luis Cuervo Márquez, Antonio María Barrig 
Villalba y Calixto Torres Umaña. 

Sus páginas estáA consagradas a publicar es 
tudios de nuestros principales hombres d 
ciencia. 

Representan estas dos nuevas Revistas u 
aporte de singular relieve a la obra de la 
tura nactonal. 

Indice de la «Revista del Banco d 
la República» 

El lndice del noveno volumen y la págin 
de portada de la REviSTA DEL BANCO DE L 
REPÚBLICA, correspondientes al año que acab 
de pasar, ya están listos para ser distribuído 
entre nuestros lectores. 

Las entidades y personas interesadas en re 
cibirlos, pueden solicitarlos en las oficinas d 
la Administración (Planta alta del edificio de 
Banco). 

La Biblioteca 
del Banco de la República 

Se recuerda a los profesores y alumnos 
las universidades y colegios y a las persona 
aficionadas a Jos estudios económicos, que l 
Biblioteca del Banco, instalada en un amplio 
cómodo salón y bien provista de libros y re 
vistas, está abierta para el público todos lo 
días de las 2 a las 4~ de la tarde, inclusiv 
los sábados. 
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