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NITIDA SIEMPRE QUE SE MENCIONE EL ORIGEM.

EL BANCO CENTRAL Y SU FUNCION ESTABILIZADORA

La ley que crea el Banco Central establece en su
articulo primero que se funda una institucién cu-
yas principales operaciones seran las de emisifn ¥
redescuento. Con esa declaracion se quiso distinguir-
la de los demiis bancos, tales como los comerciales,
los agricolas, los hipotecarios, las cajas de ahorros,
ete. En efecto, comparando el Banco Central con los
otros bancos, se advierte que lafundamental diferen-
cia que entre ellos existe reside en la facultad de
crear dinero. Mientras ¢l primero lo genera, los se-
gundos, por regla general, no son sino meros inter-
mediarios que después dereunir en sus arcas los di-
neros propios v del pablico los distribuyen entre
su clientela. Pero esta facultad de crear dinero lleva
aparejada la de conservar ala moneda un valor es-
table para cumplir con el primordial requisito del
circulante v de alli entonces que la funcién principal
del Banco sea la de mantener el valor del peso chileno
no silo en Chile sino también en relaciin con las
monedas extranjeras.

Al través de estos articulos veremos comolos recur-
505 de la emision, del descuento y del redescuento,
45i como también las demis funciones del Banco,
convergen a su fin primario de mantener el valor de
1a unidad monetaria nacional.

En doctrina es este un postulado que hoy en dia no
se discute, tampoco se pone en duda que por impor-
tantes que sean las demis funciones de un Banco
Central ellas no sean sino complementos de aquél
Para su mejor consecucion.,

Numerosas serian las citaciones que en apoyo de
€5te aserto pudiéramos consignar. S6lo menciona-
remos las mds recientes insertas en publicaciones
de hace poco relativas a situaciones similaresalas
Que se presentan en Chile en estos momentos.

En el N.= 41 del Boletin Mensual del Banco Central

del Ecuador correspondi

a Diciembre del afio
pasado se dice a la letra: ““La primera y mis impor-
tante de las funciones del Banco Central, la que
constituye el eje de su politica y a la cual indispen-
sablemr ate deben sujetarse las demds, es la de
mantener 1 alo estable de la moneda y hallarse en
todo momento, en aptitud de redimir sus billetes
por oro o giros oro''.

Benjamin M. Anderson, el economista de The
Chase National Bank se expresaasi en el boletin
mensual de dicho Banco de Mayo del ano 1929:

“Es obligacién de un Banco Central conyvertir la
moneda de papel en oro a la presentacion del billete.
Es esta la primera ¥ la miés esencial de sus funciones;
todo o demis queda subordinado a ella™,

John Maynard Keynes en su reciente obra “ATrea-
tise on Money" (1930} dice: “El deber primordial
de un Banco Central es el de mantener el equilibrio
externo de la moneda™.

El Dr. L. J. A. Trip, ex-Gobernador del Banco de
Java v actual Tesorero General de Holanda, en un
articulo sobre el funcionamiento de padrin de oro
publicado en un optisculo de [a Liga de Las Naciones
(Comité Financiero-Comisién del Oro 1930) dice:
“‘De acuerdo con las disposiciones vigentes, los Ban-
cos Centrales no tienen otro deber que el de mantener
¢l valor de Ia unidad monetaria nacional a la par con
el valor de la cantidad de oro que esa unidad repre-
senta’.

De lo precedente se desprende que ¢l valor de la
moneda de papel de un pais o sea el del billete que
emite un Banco Central debe ser estimado en rela-
citn con el valor de Ia moneda de otros paises que
cambién disfrutan del régimen llamado padrén de
oro, de donde a su vez fluye que el régimen de oro no
implica que las unidades monetarias, el peso, la li-



— 244 —

bra, el dollar consistan necesariamente en oro pero
quesuvalor o enotros térm inos su poder adguisitivo
equivalga al valor o al poder adquisitivo de una cier-
tn cantidad de oro. Ahora bien, incumbe a un Banco
de emisitn 1a obligaciin de mantener esa relaciion,
Con todo, el valor de la moneda cualguiera que
sea la forma de ella, oro o papel, por estable que
gea, su valor esti sujeto a fluctuaciones. La expli=
cacion es sencilla. La moneda no es otra cosa que un
instrumento de intercambio que las naciones han
adoptado para satisfacer sus necesidades econdmi-
cas tanto internas como externas y, por consiguiente,
2 menos de exponerla a trastornos o desequilibrios
en su valor, &5 menester que su cuantia guarde inti-
ma relacién con las necesidades que estd llamada a
isfacen.

satisfacer ¥ con la manera como ellas se s
Cabe 4 los Bancos Centrales la misifn de velar por-
que la cantidad de moneda se conserve en relaciom
con las necesidades, Cualguier aumento inconside-
rado o artificial de moneda en desarmonia con las
necesidades, la haria disminuir de valor adquisitivo.
Por el contrario, cualguiera restriccion inconsulta
de moneda produciria un aumento de su poder ad-
quisirivo.

En ¢l primer caso el billete se convertiria a oro ¥
éste se exportaria; en el segundo, el oro vendria del
extranjero, siempre que la desviacion experimentada
por el valor de la moneda sea de tal magnitud que
compense mis exportar o importar el oro material-
mente que vender o comprar letras de cambio.

Se estima que el billete bancario convertible a oro
puede fluctuar de valor sin haber perdido por eso su
estabilidad entre ¢l margen de precio en que més
compensa enviar el oro materialmente al extranjero
que mandar una letra y el margen de precio en que
miis compensa hacer venir el oro al pais que remesar
una letra.

Estos mérgenes son los que en lenguaje bancario
8¢ conocen con el nombre de puntos del oro (gold
points). Entiéndase pues, por puntos del oro (gold
points) las tasas de cambio o los precios dela moneda
expresada en su equivalente en moneda extranje-
ra, a los cuales el oro serd exportado o importado
materialmente en vez de efectuar los pagos interna-
cionales por medio de letras,

El comereio internacional requiere tan presto ha-
cer pagos en el extranjero, como recibir pagos del
exterior. Cuando un comerciante necesita pagar al

extranjero recurrira al mercado de letras para adiuj.
rir las que necesita para cancelar su deuda; perosilg
se servird de este medio mientras el precio de Iy Jeprg
no exceda del importe del envio material del oro en
cuyo caso procederd a remesarlo. De lamisma mane-
ra obrara el extranjero que desea hacer un pago en
otro pais, remesard una letra siempre que el cambio

6n al de 1a nacion acreedorg

de aquel pais con rela
no sea tal gue mas le cueste adquirir una letra de
cambio que enviar el oro materiaimente. En el pri-

mer caso se dird que el cambio internacional estd sp-

bre el punto de exportacién del oro, en el segundo
que ¢l cambio internacional estd bajo ¢l punto de
internacion del oro.

El punto de exportacion deorosecomputa agregan-
do al valor intrinseco del oro los gastos de transporte
v el punto de importacion deduciendo del valor in-
trinseco del oro del costo del transporte.

En los gastos de transporte se incluye el valor del
empaque, flete, seguro, comisifn de ensaye, intere-
ses, comision de aceptacion, ete.

En cuanto a las variaciones de los gold points nos
remitimos al articulo “'El valor de la libra esterlina
en pesos’’, publicado, en nuestro Boletin Mensual
N.231 de 28 de Julio del afio pasado, pagina 1 45, el cual
con minuciosos calculos demuestra lo que deciamos
mis arriba, esto es, que la estabilidad monetaria que
un Banco Central estd llamado a mantener despre-
cia las pequenas fluctuaciones que la moneda puede
experimentar entre los Hamados puntos del oro, por-
que tales fluctuaciones no son propiamente valoriza-
ciones o depreciaciones de la moneda.

En resumen, podemos concluir que la tarea de un
Banco de emision se limita a mantener el valor dela
moneda nacional en relacion con la cantidad de oro
que ella representa, abstraccion hecha de las pe-
quenias variaciones entre los puntos del oro.

Esta funcidn difiere por cierto de aquella que algu-
nos asignan a dichos Bancosy que consistiriaen man-
tener la regularizacion del nivel general de los precios
estabilizados mediante los niimeros indices de pre-
cios al por mayor. En otros términos, los Bancos de
emision estan encargados de mantener el poder de
adquisicion de la moneda en relacién con el oro, pero
no de mantener el poder adquisitivo del oro mismo,
1o que por el momento escapa a su accién y no pasd
de ser un deseo por demiis laudable de la ciencia que
hasta ahora no ha sido resuelto.
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CONDICION DE

Contintan desarrollindose nuestras actividades
econGmicas bajo las influencias de la depresion
mundial. El “Institut fuer Konjunkturforschung”,
Berlin, presenta en una de sus Gltimas publicaciones
una estadistica segiin la cual de un total de 48 paises
que abarcan mas o menos 937 del comercio interna-
cional en 1928, 47 se encontraron en el mes de No-
viembre en estado de crisis o depresi6n, La f{inica
excepcion es Dinamarca, pais que hasta ahora ha po-
dido sustraerse de la crisis mundial, Agrupando los
diferentes paises segiin el grado de intensidad que el
receso ha llegado a tener en ellos, resulta que siete
paises, o sea 157, segiin su participacién en el co-
mercio internacional, entre ellos Francia, se encuen-
tran en el estado inicial de la crisis, y en diez pafses,
o sea 1977, entre ellos Estados Unidos, la crisis ha
avanzado ya a tal punto que el movimiento general
descendente ha principiado a atenuarse un poco.
Todos los demiis paises, con 677, del comercio inter-
nacional, presentan el aspecto de un receso fuerte v
general que estd en pleno desarrollo. El “Institut”
enumera en este grupo la mayor parte de los paises
europeos, todos los paises asidticos, en Africa,
Egipto, en Oceania, Australia y en América, Canadé,
Cuba, Méjico, Argentina, Perci, Bolivia, Brasil y
Chile, La conclusién a que llega el “Institut’ es
que, por ahora, aiin no se divisan en ningtn pais
indicios de que el receso general haya llegado yaa
su punto infimo.

Este diagnéstico hecho por una institucifn de alto
prestigio e importancia, confirma te lo

LOS NEGOCIOS

En lo que al COBRE s¢ refiere se nota en Noviem-
bre una disminucién de la produccin de las empre-
sas establecidas en Chile de 157, que, empero, no
puede considerarse todavia como un efecto del
acuerdo internacional de reducir la produccitn,
Ppuesto que esta baja se debe casi exclusivamente a
una menor produccifin en el mineral “'El Teniente''.
La situacién internacional del mercado de cobre
continfia ain siendo dificil. La mantencién del
precio a un nivel de 12 ctvs. oro americano se ha
probado que es imposible. En la actualidad las ven-
tas para la exportacién se efectiian a precios alre-
dedor de 10 ctvs. por libra puesto refineria en la
costaatlintica. El aumento de los stocks se ha retar-
dado un poco Gltimamente y seria de esperar que
Ia futura restriccion de la produccién redundara en
una paulatina disminucién de esas existencias.

La AGRICULTURA esti a la expectativa de la
futura cosecha que, seg(in el estado actual, no pro-
mete ser tan abundante como la anterior. El resul-
tado de esta cosecha es el factor de que dependeri
hasta cierto punto y, por lo menos en nuestro mer-
cado interno, la tendencia de los precios. En el
mercado mundial de cereales, especialmente en el
de trigo, no se notan en absoluto indicios que pue-
dan interpretarse en el sentido de una préxima reac-
cifn sustancial.

La mayor parte de nuestras INDUSTRIAS MANU-
FACTURERAS sigue desarrollindose con dificulta-
des que provienen de una sensible disminucién del
Muchas de ellas, ante todo las del calzado,

que manifestamos en nuestro Boletin N.,® 33 de
Septiembre préximo pasado, al decir que nuestras
apreciaciones de la situacién no permitirian concluir
“'que en un futuro préximo los negocios recobraran
su actividad normal”. En realidad, no parece dable
esperar una reaccién antes de que termine la crisis
en los paises més importantes para la economia
mundial y muy particularmente en aquel pais don-
de ha principiado: en Estados Unidos.

Desde que 1a Asociaci6n de Productores de Salitre
ha decidido no publicar ya 1 los datos
estadisticos referentes al movimiento del SALITRE
10 nos es posible observar el desarrollo de este im-
Portante mercado.

se ven en la necesidad de restringir fuertemente la
produccién, Reacciones parciales en la produccion
de algunas industrias tienen caricter meramente
estacional.

Las IMPORTACIONES que en Octubre habian
aumentado en 31 millones de pesos en comparacién
con el mes anterior, volvieron a bajar en Noviem-
bre en 36,6 millones de pesos, movimiento en que se

ifiesta la tendencia predominante a la baja. La
baja de las EXPORTACIONES en Noviembre es
insignificante, ¥ por primera vez desde Marzo la
balanza comercial se ha tornado activa.

Para el comercio al por menor es significativo el
hecho de que las VENTAS AL POR MENOR en San-
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tingo, es decir, en ln plaza que siempre se considera
como el mercado de mayor poder comprador, mues-
tren en Noviembre una reaccién estacional sensible-
mente inferior a 1a del mismo mes de los Gltimos
tres afios. Se refleja en este fenémeno la disminu-
cion de las ventas sociales en general, provenientes
de las menores utilidndes de los comerciantes, dela
supresién de gran nimero de empleados piblicos ¥
particulares y de la disminucién del yolumen total
de los JORNALES que, segiin el indice respectivo,
ha continuado en Noviembre su tendencia ala baja.

Ha continuado bajando también el INDICE DE
PRECIOS AL POR MAYOR. A pesar del considerable
¢ ininterrumpido descenso que han experimen tado
estos pre::ios en el curso del afio, el INDICE DEL
COSTO DE LA VIDA muestra casi exactamente las
mismas tendencias en su desarrollo que en los afos
anteriores. Por ahora no se nota en €l ninguno de los
efectos de Ia baja en los precios, especialmente los
de productos agricolas y textiles.

No han variado las tendencias en el MERCADO D L
DINERO, El volumen total de los créditos de 1y
bancos ha continuado bajando, aunque en mengr
proporcion que en el mes anterior. Los depisitos,
en cambijo, aumentaron pero exclusivamente en lag
cuentas del fisco a causa del pago de impuestos
principalmente de las cnrhpi\ﬁ[nu cupriferas, Por
la misma razén, es decir, a causa de Ia mayor ofertg
de letras en el mercado, provenientes del pago de
dichos impuestos, el CAMBIO sobre Londres bajs
en varios puntos durante la segunda mitad de No-
viembre.

Los indices del movimiento en las BOLSAS han
seguido bajando. Entre los indices parciales el de las
acciones mineras ha experimentado en el curso del
afio la baja mas pronunciada y parece que este in-
dice y el de las acciones agropecuarias son las que
han llegado ya o estin préximos a alcanzar un nivel
que hace improbable un descenso mayor.

LA CRISIS ECONOMICA MUNDIAL

I11.
EL PROBLEMA DEL ORO

En el segundo articulo de esta serie, publicado en
nuestro Baletin N, * 35 del mes pasado, hemos estu-
diado el problema de la superproduccion. Pero, co-
mo dijimos al final de ese estudio, la superproduc-
cifn ¥ sus causas inmediatas, o sea, la superindus-
trializacién y la racionali explicar
en forma satisfactoria el por qué de una crisis econé-
mica tan extensa y aguda como Ia que resiente el
mundo entero. Es de suponer que exista otro factor
cuyas influencias en la vida econémica, no obstante
ser menos visibles que las estudiadas precedente-
mente, sean Jo bastante poderosas para dar a esta

crisis un carficter especial.

Trataremos ahora de dilucidar ‘el problema del
oro', cuya trascendencia es indiscutible y que ha
sido, desde tiempo ha y muy particularmente en la
actualidad, objeto de investigaciones internaciona-
les. Sin embargo, se ha de advertir que aun logrando
establecer la evidencia de las influencias decisivas
del oro enlavida econémica, no pueden reducirse
las causas de la crisis actual a ese solo factor. Pero
cierto es que entre todos los factores cu ¥ya concurrens

i6n, no pued

cia ha engendrado la crisis mundial,desempeiia, co-
mao veremos, el oro el rol principal.

El primero que investigd cientificamente las re-
laciones existentes entre el movimiento del oro ¥
el de los precios, fué el conocido profesor de Econo-
mia Politica de la Universidad de Estocolmo, Gustay
Cassel. No precisa adelantar aqui detalles sobre su
teoria, pues los resultados a que llegaremos en este
estudio son los mismos que encontré Cassel, aun-
que el método aplicado por nosotros es distinto (1),

(1) El método aplicado por nnsotros se distingue del do
Cassel en los siguientes puntos: 1.0 Hemos basado nuestris
comparaciones en el movimiento de Tos stocks monetarios
de oro, en ves de tomar los stocks totales de oro. 2. Mien-
tras Cassel calouls el aumento normal anusl de los stocks
mundiales de aro, tomando por base los afios 1850 y 1910,
con 2,8%, llegamos nosotros a la misma cifrs esleulando el
+trend> del sumento de los stocks monetarios de oro pars &l
perindo de 1849 a 1020, 3.* Con respecto o los precios oo 108
hemos limitado solamente al {ndice de precios al por mayor de
Gran Bretadia, sino que hemos tomade en consideracidn
también los fndices respectivos de los Estados Unidos y de
Alemanin, 4.9 La forma grafien en que presontamos lns curyis
que 88 compsran, s, oomo consecuencis de la diversidnd del
método, esencialmente distinta,
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£l afio pasado, ¢l Comité de Finanzas de Ia Liga
de las Naciones nombr6 una Delegacién compuesta
de 1as primeras autoridades del ramo para “‘estudiar
¢l problemn del oro e informar sobre fas causas
de las fluctuaciones en el poder comprador del orop
y de sus efectos en la vida econdmica de las nacio-
nes . Esta Delegacion ha entregado, hace poco, a 1a
publicidad un “Informe Preliminar’ que se limita
al estudio de las fluctuaciones del poder adquisitive
del oro a largo plazo, o empleando las mismas pala-
bras de la Delegaci6n, al problema de “'si la produc-
cién actual y futura del oro, por unlado, y el aumento
normal de 1a demanda de acuerdo con el aumento
de la producci6n y del comercio mundiales, por el
otro, determinariin durante una serie de afios
(prescindiendo de las oscilaciones de corto término)
una direccién ascendente o descendente en el trend
general de los precios».

Este articulo se ocupa del mismo probl que

nﬂrmaquem:teunamdecundeuo.dm
Aunrecesoenla producciéng v otro que reduce la
escasez de oro més bien a una mala distribucién de
él‘esdetlr.slhethodequtumuunmmwdu
bancos centrales hayan acumulado stocks despro-
porcionados que exceden con creces a sus propias
necesidades, de tal manera Que dran parte de esos
stocks queda “esterilizada’’, porque en realidad se
sustrae a su fin, cual es de servir de base reguladora
de las emisi ¥ de los
Esta diversidad de opiniones ¥ el hecho de que
por regla general se discute el problema del oro en
forma muy vaga, hace necesario averiguar si existe
000 escasez deoro y en caso afirmativo, fen qué
sentido puede hablarse de una escasez? (2)
Nuestro grifico A presenta dos curvas, de las cua-
les una demuestra el desarrollo de 1a produccién
mundial de oro y la otra el movimiento de los stocks

£ 4

fué objeto de los estudios de la Delegacitn delaLiga
de las Naciones, y tiende a demostrar estadistica y
grificamente:

1.® Que, entre el movimiento del trend secular
de los precios al por mayor y las variaciones gradua-
les en la provisién mundial de oro destinado a fines
monetarios existen intimas relaciones; y

2.* Que, en circunstancias normales, la crisis
de un corto ciclo econfmico que se produce en un
periodo en que el trend secular de los precios esala
baja, generalmente, es de mayor intensidady de mis
larga duracién que una crisis que ocurre en un pe-
riodo en que el trend secular de los precios tiene
tendencia al alza.

LA ESCASEZ DE ORO

En las discusiones internacionales sobre la crisis
siempre se repite la afirmacifn de que “existe esca-
sez de oro'', Para muchos economistas las causas
propiamente dichas de la crisis, 0 mis exactamente:

€omo veremos mis adelante, Iz extraordinaria ri-

diales de oro {o. (3)

Con respecto a la produccién de oro en el perfodo
que abarca el grifico, pueden distinguirse ‘cinco
fases que se caracterizan por una mMenor 0 mMAyor
in idad en la produccitn de este metal. Hasta 1820
baja la produccién, especialmente en los paises
sudamericanos, a causa del agotamiento de los ya-
cimientos del Brasil y de las perturbaciones consi-
guientes a las guerras de independencia americana.
Enel periodode 1821 a 1870 s2 nota un fuerte aumen-
to de la produccién, debido a Ia explotacitn de las
minas en el Ural y en Siberia y, a partir de 1848, al

descubrimiento de nuevos ¥ vastos terrenos auri-
feros en varios estados norteamericanos (California,
Colorade, Dakota, Montana, Nevada) y en Oceania
(Australia, Nueva Zelandia). Pero poco a poco se
agotan esos terrenos y en el periodo de 1871 a 1890
se nota un sensible receso de la produccién. En 1891
se descubren 10s ricos campos auriferos en el Africa
del Sur, especialmente en el Witwatersrand y en
Transvaal, ¥ empieza unanueva era de produccitn,
En 1596 se descubren los yacimientos deAlaska, espe-

gidez de esta crisis, se derivan de las influencias del
factor monetario, muy particularmente del hecho
de que la provision mundial de oro para fines mone-
tarios es insuficiente en la actvalidad. En cambio,
otros llegan a negar redond te toda infl i

decisiva del oroen el movimiento delos precios y en
el desarrollo delavida econGmica. Entrelos primeros
Pueden distinguirss dos grupos, uno delos cuales

ial te de Klondyke, ¥ en 1899 los de la India Bri-
tinica y de China. D el mi periodo

~3) Eatre los astudios de fondo sefislamos especisimente el
muy interesante y datenido trabajo de Sir Henry Strakosch,
. Gold and Price Lovels, publicado como anexo:de «The Ezo-
amists del 5 de Julio de 1930,

: (3) hcmduhpﬂiumﬁnmhﬂmdﬁmqfehm
1872 carresponden a imaciones del Dr. A. S va
partir do ese aflo a las del « Director of the Mint=. La_eumd!
1@ stopks ios de om corresponde & estimaciones
{éenice Mr. Joseph Kitehin
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también Ia explotacitn en los Estados Unidosy Aus-
tralia, debido a la implantacién de nuevos ¥y mis
raclonales procedimientos técnicos, Este periodo de
continuo aumento dura hasta 1910, A partir de ese
afiosenota un nuevo receso que, segin las estima-
ciones de los entendidos, continuari probablemente
durante el préximo decenio. La prolongacién D de
nuestra curva corresponde a la estimaciondel futuro
desarrollo de Ia produccién de oro, calculada por la
Delegacion de la Liga de las Naciones; la curva K a
la del técnico Mr. Joseph Kitchin. Las dos estima-
ciones se basan en un paulatine agotamiento de las
reservas de oro en Sud Africa, pais que entre los pro-
ductores de este metal ocupa en la actualidad con
mucho el primer lugar. No se ha tomado en cuenta,

por no depender de factores calculables, la posibilj.
dad de descubrir nuevos yacimientos.

El total de la produccién de oro se destina a dog
fines diversos. Gran parte, o sea, el 427 del térming
medio de la produccién en los Gltimos cuatro dece-
nios, se usa para fines industriales, pero las esta-
disticas respectivas incluyen en estas cantidades
también la demanda de India, China y Egipto para
incrementar los tesoros acumulados en esos paises,
El resto, o sea, 589 queda disponible para fines mg-
netarios.

En el siguiente cuadro, la columna 1 representa
las cifras de la produccién mundial de oro por quin-
quenios seglin Kitching las estimaciones para los
afios 1930 a 1939 también son de Kitchin y son
las que la Delegacion de la Liga acepté como
probables para el proximo decenio. La columna 2

Produccién, Demanda y Stocks monetariosde Oro (1)

(En millones de U. 8. Délares)

1= | 2 3 4 5
iDeman- |[Disponi- | Stocks | Aum.
Produe- da ble mundia-| acum.
PERIODOS | eifn para ara | les de |anual de
lmundial | fines no ines oro stocks
moneta- (moneta- (moneta- (moneta-
riog Tins rio (2) rios
|
1800-94. . . 29]‘0I | 24%
1895-00 472 5 3,5%
1000-04 641,4| '.s,&%,
1005-09 7903 4'35?
1910-14 1.084,8 3,39
1915-19 7568,2 3,19
1920-24 0164 : 8 1,7%
1025-20 820,5/ 1.187,0| 11.369,6/ 2;2%
1930-34 920,0| 1.106,0{ 12.476,0 1,9%
1935-39. . . 970,0 GTI.Gl 13.447,0 1,5
|

(1) Caloulado n base de cifras publicadas por Kitchin enel
sInterim Report of The Gold Delegations,
(2) Para fines de los periodos respectivos.

representa la demanda de oro de los tres paises men-
cionados y para fines industriales. Las cifras de la
columna 3 son los saldos disponibles para fines mo-
netarios, v las de la columna 4, por fin, los stocks
mundiales de oro monetario a fines de los periodos
respectivos. El desarrollo que han tomado estos
stocks en el perfodo comprendido entre los afnos
1839 ¥ 1929 se refleja en la curva superior de nuestro
grifico A, cuya prolongacién hasta 1940 corresponde
a las estimaciones de la Delegacin,

Como puede observarse, esta curva se mueve en
forma muy tranquilay muestra un continupaumen-
to, cuyo término medio anual es de 2,87, Las fluc-
tuaciones, de la curva alrededor de su trend no pa-
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recen muy pronunciadas; sin embargo, muy raras
yeces sigue la curva original exactamente a su trend
y casi siempre laintensidad de su aumento es menor
o mayor que 2,87, o sea, menor o mayor que Ia
intensidad de su aumento normal. Al estudiar
més detenidamente nuestro cuadro, se ve que
esta menor 0 mayor intensidad con que aumentan
Jos stocks monetarios de oro, ¥y que se refleja en
las cifras de la columna 5, depende tanto del
volumen de la produccién como también de la
demanda de oro para fines no monetarios. Cuan-
do, ejemplo,
mayor escala que la demanda para los fines indica-
dos, queda un saldo relativamente grande para fi-
nes monetarios. Asi sucedid durante los quinguenios
de 1895-99 y de 1905-09. En cambio, cuando coincide
una baja de la produccién con un aumento de la

por la produccién aumenta en

demanda para fines industriales u otros, como en
el periodo de 1920-24y comio, segiin las estimaciones
de la Delegacion, posiblemente sucederd en 193539,
restn para fines monetarios s6lo un saldo relati-
vamente pequeno.

De estas fluctuaciones en la provisibn mundial
de oro monetario, depende la mayor o menor in-
tensidad con que se desarrolla el volumen total de
los negocios, pues estas cantidades de oro son las
que forman la base de las emisiones de billetes por
parte de los bancos o instituciones autorizados para

14

estas operaciones y constituyenelr

o8, en las influencias del oro en 1a vida econ6mi-
ca. Si tomamos en consideracitn los factores que
determi la intensidad del inc de los
stocks monetarios de oro ¥, por otra parte, las fun-
clones econfmicas que ejercen estas reservas de
oro, resulta logica la conclusitn de que un au-
mento de estos stocks en mayor proporcion que la
normal debe redundar, medi isi

rias y de créditos, en un aumento mas intenso del
volumen total de los negocios, ¥ a la inversa, que
un aumento del oro monetario en menor proporcién
que la normal debe tener Ppor consecuencia una dis-
minucibén de la intensidad con que aumenta el vo-
lumen total de los negocios.

De aquillegamos a comprender lo que en la actua-
lidad significa la afirmacion de que existe ‘‘escasez
de oro”’, Los stocks
han aumentado, desde 1920, en proporcién inferior
a la que corresponde a su to normal, debid
€sto a un receso de la produccién que empezé en
1915, ¥ al hecho de que la demanda para fines no-

T "

de oro io

monetarios se mantiene a un nivel relativamente
alto con tend tar. Pero la i
de créditos y con ella la del volumen total de los ne-

iaa

gocios siguieron aumentando con creciente intensi-
dad hasra 1929, Sélo en ese afio se evidencid clara-
mente que la reducida provision de oro monetario
va no bastaba para respaldear en forma suficiente el

fund to sobre ¢l cual se generan los créditos, ¥

p para el
total de los créditos en los paises con padron de oro.

La Delegacitn estima que el volumen mundial de
la produccién v del comercio aumenta en término
medioanual entre 2y 37}, Esta estimacién nos parece
prudente y de acuerdo con el aumento normal de los
stocks monetarios de oro. Puede concluirse entonces,
que un aumento normal de los stocks mundiales
de oro monetario de 2,87, anual correspondi6, du-
rante los Gltimos nueve decenios, a un aumento mis
0 menos igual del volumen total de los negocios o,
vice versa, que el desarrollo de Ia produccion y del
comercio durante los Gltimos nueve decenios pudo
efectuarse con un aumento normal de los stocks de
oro monetario de 2,87, anual.

Pero en la prictica el volumen total de los ne-
focios nunca aumenta con esa uniformidad, sino
que hay periodos en que la intensidad de su au-
mento es superior v otros en que es inferior al
tren de su aumento normal. Las causas de estas
fluctuaciones residen, segin la teoria que trata-

empezaron a ganar terreno aquellas tendencias
que tratan de producir un reajuste por medio de
una reduccién del volumen de los negocios corres-
pondiente a la deficiente provisibn mundial de oro.
En este sentido es justificado hablar de la crisis en-
gendrada por la “escasez de oro”’.

EL ORO Y LOS PRECIOS

Las relaciones entre los stocks monetarios de oro,
por una parte, y [as emisiones de los bancos y el vo-
lumen total de los créditos, por la otra, son en la
forma como las suponemos, al menos por ahora,
una hipétesis, o mejor dicho, una abstraccifn empi-
rica que, aunque parece logica y de acuerdo con las
probabilidades sin embargo no puede comprobarse
estadisticamente porque faltan datos fidedignos,
que, para poder servir de comprobante, deberian
referirse a los principales paises ¥ abarcar, por lo

menos, tres a cuatro decenios anteriores a la gue~

Tra.
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Pero si la teoria estd bien fundada, es decir, si una
pruciaid‘m de oro monetario mayor que la normal
redunda en una tendencia aaumentar las emisiones
de billetes y de créditos, o vice- versa, deberfan existir
ambién relaciones se mejantes entre el movimiento
de los stocks monetarios de oro y el movimiento
de los precios, de tal manera que un incremento
mis que normal de los stocks monetarios de oro ten-
dria por consecuencia una disminucién del poder
adquisitivo del oro ¥ una tendencia general de los
precios al alza, ¥ a la inversa, que un incremento
menos que normal de los stocks monetarios de oro
tendria por consecuencia un aumento del poder
adquisitivo del oro y una tendencia general de los
precios a la baja.

Para estudiar estas relaciones nos parece prudente
consultar no solamente el indice general de precioe
al por mayor de Gran Bretaiia, como lo hicieron
Cassel, Strakesch y otros, sino también los indices
respectivos de los Estados Unidos y de Alemania, es
decir, de los tres paises de mayor importancia econd-
micit. Estamos de acuerdo con Strakosch, cuando
dice, que a4 una comparacion directa de estos indices
seoponen dificultades que provienen de que ninguno
de ellos estd calculado y ponderado segin el mismo
método. Pero sise trata de estudiar nada més que el
movimiento general de los indices, los defectos a
que se refiere Strakosch revisten una importanciza
solamente tedrica. En nuestro grifico B, las curyas
delgadas A, B y C representan los indices de precios
al por mayor de los Estados Unidos, de Alemaniay de
Gran Bretafia, reducidos todos al mismo afio basico,
0 sea, 1913=100. Resulta a primera vista, que los
tres indices en las largas ondas de su moyimiento,
demuestran un paralelismo muy marcado. A partir
mis 0 menos de 1870 este paralelismo, con algunas
desviaciones graduales y temporales, en realidad
insignificantes, se manifiesta también ea los ciclos
Lortos delos indices, La causa de estefendmeno debe
buscarse en el hecho de que en los Gltimos tres de-
cenios del siglo pasada empieza el desarrollo propia-
mente dicho de la economia mundial y que, desde
entonces, la dependencia mutua de la economin
delos grandes paises ha aumentado considerable-
mente,

Para nuestros fines nos interesan, en primer tér-
Mino, las fluctuaciones sobre largos periodosy pars
demostrar Jas tendencias predominantes en ese mo-
¥imiento en forma mas visible, hemos calcuiado un

trend comiin de los tres indices, La curva que de esta
x:;;":g::z‘::’:::;ﬂu la gruesa denominada .

esti formada sélo por los in-
dices de los Estados Unidos y de Gran Bretafia, A
partir de 1860 entra también of de Alemania, cuyos
guarismos para los afios anteriores no estdn a nues-
tra disposicion.

Seve quela curva del trend de los precios se mueve
sobre el grifico en tres grandes ondas. La primera
culminacifn se produce en 1810, la segunda en 1870
¥ la tercera, como yveremos mis adelante, deberia
haberse producido mds o menos en el afio 1920,
Hemos calculado el trend sélo hasta el afo 1915,
porque en el periodo sigulente predominan en €]
movimiento de los indices las influencias de la in-
flacién que se produjo durante y después de la
guerra, muy particularmente en Alemania.

Si ahora relacionamos con el trend de los precios,
la curva que indica el movimiento de los stocks
monetarios de oro, lo que se hace por medio de la
curva F, que representa las desviaciones porcentua-
les de la curva empirica del grifico A de su trend
deberia verse si las relaciones entre las dos curvas
permiten 0 no una comprobacion de Ia teoria de
que tratamos (4), En realidad resulta que el desarro-
llo de ambas curvas revela una semejanza sorpren-
dente, En el periodo de 1839 a 1849 baja la curva de
los stocks monetarios de oro, lo que quiere decir gue
en esos afios la provisibn mundial de oro para fines
monetarios no correspondia a las necesidades nor-
males. Miso menos al final de ese periodo lleda tam-
hién el trend de los precios a su punto mas bajo. En-
tre 1850 v 1869, en cambio, aumentan los stocks mo-
netarios de oro en mayor proporcion que la normal y
en el mismo periodo se observa también un aumen-
to del trend de los precios. Una baja de Ia curva del
oro durante los présimos 25 afios trae consigo una
baja correspondiente del trend de los precios. En el
quinguenio de 1894-99 vuelve a subir la curva del oro
y al final de ese periodo se observa lo mismo en el
trend de los precios. El alza de Ia primera continis
hasta 1915, y si no hubiera incidido 1a enorme in-
flacién durante y después dela guerra, el trend
natural de los precios, a juzgar por su desarro-

(4) La curvs B de nusstro grifico, referente s I produccidn
de oro y calenlads de ls misma maners que la de los stocks
monetarios de oro, es de importaneis muudn{ia. La hemos
agregndo para demostrar las relaciones que existen entre !'.u
fluctunciones de ella y of movimiento de los stocks mongtarios

de oro.

Lo =
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llo anterior, deberia haber llegado a su punto culmi-

a 1914, resulta lo contrario: las fases de recesn go

nante més o menos alrededor de 1920. Estas consid
raciones nos permiten trazar en nuestro grifico la
curva G, dibujada con cruces, ¥ que representa Ia
prolongacion hipotética del trend de los precios, eli-
minando de &l las influencias del desarrollo anormal
durante y después de la guerra.

Vemos pues, que la primera de las tesis sentadas
al principio de este estudio, se comprueba evidente-
mente, a saber, que el oro es el factor que, en forma
decisiva, influye en €l trend secular de los precios.

Pero este trend indica solo la tendencia general y
predominante en el movimiento de los precios. Den-
tro de esta tendencia se desarrollan aguellos ciclos
cortos del movimiento econimico gue con cierta
regularidad se repiten en un término medio de 8 a
10 afios ¥ que se caracterizan por las fluctuaciones
periédicas sea a la baja o al alza, de los precios alre-
dedor de su trend.

No es del caso averiguar aqui los factores que in-
fluyen directamente en el desarrollo de esos ciclos,
pero lo que dentro de este estudio nos interesa es la

forma en que ellos se producen.

Si exami por ej
de precios al por mayor de Gran Bretafa durante
los afios de 1809 a 1873 —en la del indice de los Esta-
dos Unidos las tendencias que tratamos de constatar

plo, la curva del indice

no se manifiestan, en ese periodo, con la misma cla-
ridad—observamos que el movimiento de esta curva
alrededor del trend general se verifica en forma de
siete ciclos cortos muy marcados que terminan en
los afios 1819, 1825, 1839, 1847, 1857, 1864 y 1873;
¥ si comparamos el desarrollo de los tres indices
de Gran Bretafa, delos Estados Unidos v de Alema-
nia en los afios de 1870 a 1914, se observan cinco
ciclos que se producen paralelamente en los tres
indices y que terminan, con pocas diferencias, en
los afios 1880/82, 1891, 1900, 1907 y 1912,/13. Pero
las fases del desarrollo de estas fluctuaciones
peribdicas nunca se verifican con la misma intensi-
dad. Durante las épocas en que el trend general
de los precios es a la baja, como fué el caso en los
anos de 1810 a 1850 y de 1870 a 1895, las fases del
receso dentro de los ciclos econdmicos de cortas
ondas son de mayor intensidad y de mas larga dura-
cién que las subsiguientes fases de reaccién; v si
examinamos el desarrollo de estos ciclos en los perio-
dos en que el trend general de los precios es al alza,
como sucedié durante los afios 1850 a 1870 v de 1895

prod con intensidad y duran menos que
las subsiguientes fases de reaccibn y de recuperacion,
Para no recargar este estudio con cifras, nos abste-
nemos de una comprobacién numérica de estos he-
chos. Un examen superficial del movimiento de Jas
curvas de los indices basta para revelar las influen-
cias del trend general de los precios en el desarrallo
de las fases de los ciclos breves. Y con esto tenemos
la confirmaci6n de la otra tesis, es decir, que la mayor
o menor intensidad de una crisis econémica depende,
si no en forma exclusiva al menos en gran parte, de
la tendencia del trend general de los precios, o lo
que es lo mismo, segin lo expuesto anteriormente,
de la menor o mayor provision mundial de oro
monetario, durante el periodo respectivo.

PERSPECTIVAS

La historia nos ensena lo que significan para la
vida econdémica las fluctuaciones de largo término
en el nivel general de los precios. Los periodos en que
el trend de los precios al por mayor se mueve en sen-
tido ascendente, son por regla general épocas de un
gran desenvolvimiento econémico. Se fundan nue-
vas empresas, se precipita el desarrollo de otras, la
capacidad productora experimenta un considerable
aumento. La mayor liberalidad de los bancos redun-
da en una creciente expansion de los créditos que, a
su vez, estimula el aumento excesivo de las especu-
laciones. La disminucién del valor adquisitivo del
oro, que se manifiesta en la tendencia general de los
precios al alza, trae consigo un encarecimiento
progresivo del costo de la vida, tanto mis cuanto que
los sueldos y salarios nunca suelen aumentar en
proporcién adecuada al aumento de los precios. Por
fin termina este desarrollo, después de llegar a una
tensi6n febril de rodas las actividades econdmicas,
con un derrumbe general, Asi sucedié en 1873 v en
1929.

Los periodos, en cambio, en que el trend secular
de los precios se mueve en sentido descendente,
debido a la causa que llamamos “escasez de oro'’s
s0n épocas en que el desarrollo econdmico se verifica
bajo las influencias predominantes de una depre-
sion. Se paralizan los mercados, aumenta a cifras
fabulosas la desocupacién, disminuye el volumen de
las rentas sociales y con eso la capacidad consumido-
ra, Los créditos tienden a reducirse v la lucha frené-
tica por la existencia de las industrias y del comercio,
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que se agrava principalmente en los primeros afios
de transicion, elimina y liquida todas las empresas
que no estan fundadas sobre una base sana y solida.
Pero al mismo tiempo aumentan las actividades que
tienden a reforzar la capacidad de resistencia de las
empresas. Reorganizaciin, intensificacion y concen-
tracién son las tendencias con que se trata de con-
trarrestar 1os efectos destructivos de Ia crisis en la
marcha delas actividades econémicas y, por lo tanto,
{a caracteristica de esos periodos es un desarrollo
miés bien en sentido intensivo que extensivo con lo
que, a la vez, se abre el camino que conduce a la
futura regeneracion de la economia.

;Cuiiles son en el momento actual las perspecti-
vas del futuro?

La Delegacién de la Liga de las Naciones llega a
la conclusién de que, en vista de todos los antece-
dentes a que se refiere en su informe preliminar y
que, en ¢l fondo, son los mismos que hemos trata-
do en este estudio, “‘el probable trend de los precios
en el futuro manifiestamente debe dar motivo a
cierta ansiedad.”

Perola investigacion grafica en que se basanuestro
estudio, nos permite apreciar la situacién en forma
ain mas precisa. Primero se confirma el hecho, que
constatamos ya en nuestro Boletin anterior, de que
la crisis actual no tiene su origen en el afo pasado
sino que empezd en realidad en el afo 1921, y ain
mis, el cambio del trend de los precios de una ten-
dencia ascendente hacia una tendencia descenden-
te, se habria producido, a juzgar por el desarrollo
de los stocks monetarios de oro, mis o menos alre-
dedor del mismo afio aun en el caso de que
la inflacitn de los precios no hubiera aceptado
formas tan extraordinarias como sucedi6 en reali-
dad. Pero debido a ese desarrollo anormal de los
afios anteriores, la crisis de 1921

término, el caricter de una enorme defla-

tuvo, en pri-
mer
¢ion, durante la cual los precios exageradamente
altos experimentaron un fuerte descenso no obs-
tante insuficiente para acomodarlos al nivel que hu-
biera correspondido a las existencias de oro. Este

reajuste, aparentemente, es el que se esti produ-

ciendo en la actualidad y se fleva a cabo en una

forma forzada, 1o que da a esta crisis un extraordi-

nario rigor. En nuestro grafico B hemos prolongado

las curvas de los tres indices de precios hasta fines de

1930, tomando por base para esta estimacién los
términos medios de los guarismos referentes a los
meses de Enero a Octubre, y se manifiesta en ellos
la tendencia a reducirse a un trend que, en el futuro,
deberin volver a guardar cierta relacién con el movi-
miento de la curva de los stocks monetarios de oro.
La forma en que éstos, probablemente, se desarro-
llarin en el futuro, depende, como hemos visto, tan-
to de la produccién de oro como de la demanda de
este metal para fines industriales y en general no-
monetarios. Segiin las estimaciones de los técnicos,
tendriamos que contar, para el proximo decenio,
con una provisién mundial de oro para fines mone-
tarios que no corresponderia a las necesidades nor-
males ¥, por consiguiente, con el hecho deque, mien-
tras contintien prede lo estas dici
continuard bajando el trend de los precios.

En tales circunstancias y para contrarrestar las
expectativas en realidad poco halagadoras del presen=
te, se indican entre otras dos soluciones: la primera
no depende sino hasta cierto punto de la iniciativa
humana y consiste en aumentar la produccién de
oro, intensificando tanto los métodos de extraccion
donde ¥ en cuanto sea pricticamente posible, y en el
descubrimiento v la explotacién de nuevos yacimien-
tos de este metal. La segunda, quizis més facilmente
realizable, si bien no pueden negarse las dificultades
pricticas que se oponen, seria la de una reforma
universal de los sistemas monetarios tal como lo
propone la Delegacién de la Liga, y la que tendria por
fin principal el reducir las necesidad P
a las reservas legales de oro que deben mantener
los bancos centrales, para atenuar asi las influencias
que una desproporcitn entre la demanda de este
metal y las provisiones disponibles para fines mone-
tarios, ejerce en el movimiento del nivel general de
los precios.

con r
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2 ACTIVIDADES

A. INDUSTRIA MINERA

SALITRE

Produccién, Exportacién, Consumo y Stock de Salitre
(En miles de toneladas)

Produe- | Expor- Htock
FECHAS oo | tasson |Consumo ')

1923 Prom. mens. . 158,8 188,58 185,4 1.;5?.-'5.0
1924 T 200,3 107,0 104,2| 1.721,1
1925 . 210,56 2098 206,1| 1.735,0
1026 L 168,1 1345 158,5| 1.833,2
1927 » X o8 134,3 188,1 158,3| 1.528,8
1928 . 263,6 2334 210,56 2.133,7
1920 » s 269,9 241,5/ 223,1| 2.621.5
1020, Noviembre. , . 2609 249.0 105,7| 2.454,6
19830, Enero ...... 7,6 Al 180,7| 2.732,0
» Febrero. . 2339 180,3 286,6| 2.678,7
2440 187,6 426,2) 24958

» 206,2 78,8 376,0] 2.3234

» 215,4 T4 23221 2.311,0

> 205,9 63,5 192,01 23243

» T 1993 136,06 123,1| 2.401,6

» ‘Agosto....... 2025 66,0/ a0.4| 2.515,9

s Septiembre. . 181,5 0.1 604 2.627.6

+ Octubre.. 1794 22,0 i £

+ Noviemt () =i 20481(2) -~ —

(‘; Laa cifras del stock son las de fines de cada periodo,

(*) La Asociacifn de Productores de Salitre ha decidido

::rrimir.u partir de Octubre, la publicacidn mensual de las

ifras referentes al movimiento del salitre.

-digl? Dato proporeionado por la Direccién General de Esta-
(-

COBRE

En Noviembre la PRODUCCION nacional de co-
bre volvié a bajar, en 3.125 toneladas, contribuyendo
principalmente a este descenso la menor cantidad
producida por Ias minas de *‘El Teniente', en com-
paracién con el mes anterior.

Produccitn de Cobre (En toneladss métricas)

- IChunui- P : el
TEA:ELH.‘ ml‘;qxutln r‘i}&: nEfen-{:- Znil)n tf;lm Gatico  Tatal
(

1927 I
Prom.

iy =S e~ b — 17012
1928

Prom. | |
e 10.044) 3.961| 8.250 210 463) (2) 325 23.161
Prom. |
mens, | 11363 6105 6,005 261| 512/ (3) 204 25.265
1929 | 1—— —_|—
nlgf;v 0.788( 0.626( 87241394 706{ 1,200/ 25408
Enero'| 0.708| 4337 5157| 200( 548) 318 17.447
Febr..| 6796 3380 4191 271| 469]  936| 15.300
Marzo| 6.780) 3.578 4193 2000 454| 300 15.618
Abril | 6797 3.576| 4183 274| 599  240| 15698
Mayo.| 6791 3580 41902 230 332) 308 15008
Junio.| 6.705| 3.572) 5280 284 32| 308 16675
Julio..| 0,788 8572 5285 367 376| 300/ 16458
Agost,| 6,792 3.572) 8182 387 385 200 19.556
Sep...| 6.795 3.577| 7452 306 367 203 18507
Oet...| 6.788 3.572) 0346 304) 383 95 20,701
Nov..| 5300 4408 6.922 330 435 —| 17.450

(1) Avtes Chagres. (2) Producclén de 7 meses. (3) Produs. do 11 m

INDUSTRIALES

El nimero de EMPLEADOS Y OBREROS ocupa®
dos en esta industria siguié bajando, y fué en No-
yiembre 17.450 contra 18.421 en Octubre y 25498
en Noviembre de 1929,

CARBON
Disminuyb considerablemente la producciin de

carbén en Noviembre, siendo la cifra de este mes
inferior, en 20,6 mil toneladas, ala del mesanterior,

Produccitn de Carbin (En miles de tonelndas)

Prod. l ~ Prod,
FECHAS | bruta neta
1925, Promedio mensual.......... 120,0 =
1926, » ISR e 122,0 =
1927, » ) 122,7 =
: 2 115,2 102,86
* ’ 1256 116,7
135,1 127,6
133,56 126,4
120,1 1134
107,2 100.7
1172 110,4
1213 114,2
1243 1174
142,5 1347
134,8 127,5
118,2 111,8
124,2 117,5
Noviembre 03.6 86,0

El niimero de empleados y obreros ocupados en
la industria carbonifera fué en Noviembre 11.058,
contra 11.128, ¥ 11.457 en Noviembre de 1929,

B. INDUSTRIA MANUFACTURERA

No ha habido variaciones apreciables en la situa-
cibn de las industrias manufactureras durante
Noviembre. La demanda de sus productos, excep-
tuando, como ya habiamos repetido en boletines
anteriores, la de azGear ¥ harina, sigue siendo muy
reducida, lo que obliga a los industriales, a mante-
ner, ¥ en ciertos casos intensificar, la politica de
restringir la produccién. Sin embargo, se cree que
las nuevas alzas en los derechos de internacion, al
eliminar, hasta cierto punto la concurrencia de
articulos industriales importados, aliviaran algo el
mercado, ¥ que contribuirin, con eso, a que nuesiras
industrias no se vean demasiado afectadas por Ia
crisis actual,

La industria molinera se mantiene atn a la ex-
pectativa del mereado del trigo, v de las influencias
que sobre €l podri tener la Ley de Proteccitn a la
Agricultura, para poder proceder a la celebracion
de contratos para entregas de harina, con ciertd
base de seguridad,
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Las ref inerias de azicar no presentan novedades
de jmportancia, ¥ sus condiciones de trabajo, como
ambién sus ventas, son normales,

Las fibricas de panios estin actualmente hastante
peneficiadas con los bajos precios de la lana, v es-
perando que ellos bajen ain mds, no han celebrado,
porlo general, contratos para compras. Por lo demis
sus vENtas y su situacion econdmica, estin ¢ 1
§n aspecto menos pesimista, y probablemente en
pocos meses mas, las ventas se harin en mayor
pscala, cuando esté en vigencia €l nuevo arancel
aduanero.

JORNALES

Fn Octubre decayd el indice de jornales, siendo
1a cifra para ese mes 11,4 puntos inenor a la del mes

ACTIVIDADES
A. COMERCIO INTERIOR

El comercio Interior del pais se ha desarrollade
durante el mes de Noviembre bajo mis 0 menos las
mismas condiciones que durante los meses recién
pasados. No ha podido constatarse hasta ahora
ningdn indicio de reaccién que pueda servir de base
optimista para apreciar el futuro desenvolvimiento
de nuestras actividades comerciales, La zona norte,

* cuyos principales recursos eran las actividades re-
lacionadas con las fagnas mineras y con el comercio
con Bolivia, que se encuentran, como es sabido,
casi completamente paralizadas, esta especialmen-
te afectada por la depresion econdmica. La situa-
ciém en las provincias del sur, cuya principal fuente
de riqueza es la agricultura, esti muy influenciada
por las malas condiciones de los mercados agrico-
pas, lo que reduce considerablemente el poder com-
prador de esas regiones.

B, COMERCIO EXTERIOR

Las EXPORTACIONES bajaron en Noviembre
en 2,5 millones de pesos, con respecto al mes ante-
rior. Influy6 sobre todo en este descenso la menor
tantidad de embarques de productos de la ganade-
ria y de la agricultura; la exportacién de productos
dela mineria, en cambio, tuvo un pequefio aumento.
Las IMPORTACIONES también fueron menores en
Noviembre, participando de esta disminucion de
36,6 millones de pesos, todos los grupos importan-
tes de mercaderias (productos de la mineria, de la
ganaderia, de 1a agricultura, alimenticios, textiles,
quimicos, y metalfirgicos; maquinarias, dtiles y
herramientas para industrins, material y ttiles de
fransporte, y manufacturas diversas.

La BALANZA COMERCIAL ha vueltoa tornarse
ictiva en Noviembre, arrojando un exceso de las
Exportaciones sobre las importaciones, de 14,3 mi-
llones de pesos.

anterior y aunque también inferior a la del mismo
mes del afio 1929, es mayor que la de 1928,

Indice de Ios Jornales pagados en el Pais
(Enero, 1028=100) 1
{Calruladn par la Direneitio Gensral de Estadistisa)

MESES |

. 1928 1030
Enera. . 100,0 129.9 140,4
Febirora. B35 102,8 1310
Marzo. i 0.8 115,2 1306
Abril. . .. = 97,7 125.9 153,7
Mayo 10,0 121,3 a7
Junig. . . 1110 130,1 1312
Julio, , 45,0 135,0 116,2
Agosto. ... 102,2 1222 1237
Septicmbire 110,5 1344 127,0
Uctulbire. 1132 134,7 1156
Noviembre. . = 114,3 142,7

Diciembre......... 133,86 165,0

Promedio mensual. .. .. 105,1 130,3

COMERCIALES

Comercio Exterior

(Sin numerario y metales precicsos; en millones de pesos)
(Datos de ls Dirnccitn Genaral da Estardlstiea)
N

FECHAS Erportaciin | Imporiscitn

1020, Promedio mensual ... . 1086 10,1

. . | 10,8 urg

’ 04,2 a0,

. 1455 A2d

. 151.3 0.8

. 1603 1007

' L9 107,4

' 1379 0.4

. 1816 e

. oo 1334

14,7 147,5

1281 1158

1352 1324

1,5 118,5

w3 | 128

1020 108.5

05,1 1353

Agnata.. 4 | 858 4.1

Septiembre, B 75,0 1,9

Ogtubize.. . . 1 g
Noviembire s |

C. COMERCIO AL POR MENOR

La reaccién estacional que experiment6 el indice
general de yventas al por menor en Noviembre fué
de 1,8 puntos, en comparacién con 14,0 puntos en
el mismo mes de 1929, En 1927 y 1928 el alza de este

i mes fué también mayor que la de este afio,
y como consecuencia el indice de Noviembre de
1930 es inferior al del mismo mes en todos los afios
que abarca el cuadro que publicamos.

Indice del Volumen de las Ventas al por menor en
grandes Casas Comerciales de Snntlgsn’

(Caleulado por 1n Direesitn Genoral de

MESES 1997 1928 1079 1930
.......... 00,0 Bn 0,0 31,0
Feluraro 802 72,0 518 10,3
Mareo B4 &30 032 107,0
Abril .. 107 1153 nai 136.4
Mayo. 126,1 110,2 118 1228
Junio .- 104, 1071 1214 1024
Julle .- 108,0 1139 1180 usﬂ
Agusto, 037 1086 1 o7,
{72 ] 1083 182 1108
Oetuboe ol 1
Navismbre 90,3 1078 nne o
Ditiembre.. 107,0 120,5 103
Iadice arivsl.... 1010 1031 1110 )
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D. INDICES DE PRECIOS AL POR MAYOR

Continuaron bajando los precios al por mayor
en Noviembre, contribuyendo a este descenso todos
los indices parciales, con excepcitn del de productos
mineros, que a causa del alza del precio del cobre en
Noviembre, experimentd una reaccién. De los otros
tres indices los que mas disminuyeron fueron el
de prod grop ios, debido a un descenso
en los precios de la carne y de los animales de con-
sumo, v el de productos importados, como conse-
cuencia de la baja general de los precios en el mer-
cado mundial.

Indices de Precios al por mayor (1913=100)
{Caloulndos por In Direccldn Ganeral de Estadisticn)

Diciembra. .

Prod. | Prod. Frod. | FProd. | Indice
BASE agrope- | mine- | indus- | total

cunarios | ros triales | general
1828, Promedio . | 1232 83,8 1364 19,1
1628, Naviembre 83,1 : a { }’

1831 |
25 | 1 7
1267 | %)
1229 T
1213 | 5
1173 151
ks |1 104,05
11057 1023
19,4 1011
| 115 1005
118 7.1
| 0o | 054

E. INDICE DEL COSTO DE LA VIDA

Volvié a subir el indice del coito de la vida en
Noviembre, de acuerdo con la tendencia estacional
que se ha observado en este mes durante los dos afigs
anteriores. El alza se debié a una reaccién consj-
derable en los precios de las legumbres ¥ verduras,
A juzgar por lo ocurrido en afios pasados el indice
volverd a descender en Diciembre o Enero.

Indice del Costo de Ia Vida en Santiago
(Marzo 1028 = 100)

(Caleulads por Ia Direccitn General de Estadistica)

Aok Alimen- | Habita- |Combust Indicw
¥ tacifn cibn ¥ lus \-'nshmrinl Varios | General,
meses
1028 Prom.. 100,0 WA
1020 Noviem. 100,0 M1
Dijclembro. 100,0 03,3
Promedio. . 1000 aa.0
1930 Enero 1000
Febrero... 1000
Marso 100,0
Abril 1000
Mayo. 100,0
Junio. 100,00 [}
Jullo... 100.0
Agosto 1000
Septiembire 100,0
Ootubre I 100,0
130,56 100,0

Noviembre

ACTIVIDADES AGROPECUARIAS

A. AGRICULTURA

Como en el mes anterior, el tiempo se present6
durante Noviembre variable, con dias de sol, dias

blados y con frec tes lluyias. Estas condiciones
climatéricas han favorecido el desarrollo de la plaga
de polvillo colorado que ha atacado en los dltimos
meses a las SEMENTERAS. En general, las condi-
ciones en que se encuentran esta clase de cultivos
no son favorables porque, fuera del defecto indicado
anteriormente, se han registrado otros males como
ser tendiduras, ataque del gusano, etc., ete.

A causa del mal tiempo, la siembra de CHACARAS
se ha verificado con algunos tropiezos, pero, a pe-
sar de esto, sus condiciones son satisfactorias,

Los VINEDOS se encuentran en buen estado y los
agricultores han efectuado las azufraduras propias
de la época. Respecto a las PLANTACIONES FRU-
TALES, éstas no prometen buenas cosechas pues la
Huvia y las granizadas caidas durante Octubre ¥
Noviembre hicieron desprenderse mucha flor como
también, gran cantidad de frutos en desarrollo.

Los PASTOS naturales y de riego se encuentran
en abundancia en el pais, eso si que los primeros
tienen su madurez bastante avanzada,

CEREALES

Los PRECIOS DEL TRIGO los mercados de
Buenos Aires, Liverpool y Chicago han sufrido

durante Noviembre nuevamente una considerable
baja.

Noviembre Octubre Noviembre Noviemlire
a0 41 15 30
1929 1930 1830 1930
Santisgo 41,50 41— 31—
Buenos Aires.. 35,90 21,60 18,70
Liverpool ... an.7s 26,25 22,30
Chirago 38,75 23,40 22,20

Sobre la causa de este movimiento hemos insertado
en nuestros Boletines anteriores algunas conside-
raciones, en las cuales atribuimos a la politica de
negocios seguida por Rusia, el rol mis importante
en la continua baja de los precios, Esta formidable
competencia de Rusia no era esperada con los ca-
racteres que ha asumido, en vista de que en los afios
siguientes a la gran guerra, no efectuaba exporta-
ciones y si las hacia, eran en pequefias cantidades.
Respecto a la duracion de esta situacion del mercado
no se puede predecir con seguridad a cuanto tiempo
alcanzari, pues, generalmente, los embarques de
trigo rusoantes dela guerra, empezaban a disminuir
a medindos de Noviembre, pero, actualmente no ha
sucedido igual cosa y este pais ha insistido en sus
ofertas, Una firma italiana que estd en relaciones
comerciales con Ia Comision de Ventas de Rusia,
ha informado que se ha vendido ya el 657, del exce-
dente de trigo destinado a la exportacién y que Ia
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cantidad que podré exportar dicho pais hasta fines
de Junio, N0 ser superior a 1.000.000 de toneladas.

Otro factor de especial importancia en el mercado
dol trigo ¥y que probablemente orientard el rumbo
de los precios, serfin las proximas cosechas de los
paises del hemisferio sur, principalmente Argentina

Australia. Hasta hace poco, las expectativas en
ARGENTINA eran muy favorables pero las noticias
recibidas altimamente hacen saber de algunos da-
fios sufridos por las sementeras, especialmente a
causa de una fuerte invasién de polvillo, hongo que
ha atacado de preferencia los trigales de las provin-
clas de Buenos Aires, Santa Fe, Entre Rios, Cardoba
vel Territorio de la Pampa. En cuanto a las propor-
ciones de estos perjuicios, las noticias son diversas;
unos estiman que carecen de importancia y otros,
entre ellos Broomhall's Corn Trade News, calculan
Jas pérdidas en 2.000.000 de toneladas.

En AUSTRALIA se desarrollan las cosechas nor-
malmente y segin parece, los granos son de muy
buena calidad. Anteriormente informamos en uno
de nuestros Boletines, del notable aumento alcan-
zado por las extensiones sembradas con trigo en
ese pais, ¥, por consiguiente, pronosticamos una
gbundante cosecha. El Instituto Internacional de
Agricultura de Roma recibié una estimacién ofi-
cial sobre los probables resultados de la proxima
cosecha, prondstico que asigna a Australia una pro-
duccitn de 5,8 millones de toneladas o sea, 2.4 mi-
llones n:ayor que la del afio pasado ¥ 1,9 millones
de toneladas superior al término medio de las cose-
chas efectuadas en los tltimos cinco afos.

En CHILE, los precios del trigo no han experimen-
tado variaciones, las transacciones se han limitado
solamente al mercado interno y & la primera quin-
cena de Noviembre, pues en las Gltimas semanas del
mes, los negocios se presentaron en completa calma.
La causa de esta paralizacién en el mercado se debe
en gran parte a que los molinos ¥ agricultores han
estado a la expectativa de 1a aprobacion del proyecto
de Proteccion a la Agricultura v los efectos que esta
nueva ley aportari al pais. Las operaciones sobre
trigo de la proxima cosecha han sido escasas porque
Ia baja constante de los precios del trigo en los gran-
des mercados, ha producido incertidumbre entre los
compraddres. La EXPORTACION DE TRIGO estuvo
durante Noviembre casi completamente paralizada.
El total exportado durante este afio alcanz6 a fines
de Noviembre a 39.163 toneladas.

El mercado de la CEBADA se ha presentado tran-
quiloy las transacciones efectuadas sobre este grano,
han sido muy limitadas v de poca importancia. En
12 exportacion de este producto se not una reaccién
¥ la cantidad exportada en Noviembre superd a la
cifra de los dos Giltimos meses. La variedad mis
solicitada ha sido la Chevalier.

Segiin Broomhall’s Corn Trade News, el mercado
mundial de la AVENA ha mejorad
fotindose una mayor demanda; no obsrante, nues-

tra exportacion de este cereal disminuyd bastante
durante Noviembre.

nlti e

LEGUMBRES

Durante Noviembre, el o de los product
de la chacareria se presentd en completa calma. Las
negociaciones de frejoles fueron muy escasas, origi-
nando esto una apreciable baja de los precios. La
exportaciin de este producto ha permanecido floja
coma en el mes anterior ¥ el monto exportado en los
meses transcurridos entre Enero v el 30 de Noviem-
bre alcanzi a 24.359 toneladas contra 22,228 tonela-
das en igual época del afo anterior.

La baja de los precios también se hizo sentir en
la lentejas, garbanzos, y arvejas, pero en el maiz y
en las papas se ha notado cierta estabilidad.

ESTADISTICA DE PRECIOS Y EXPORTACION
Precios de Productos del Pais

{En pinos miL)

1 |
| 1920

1430

FRODUCTON HAAW
0 a1 15 an
Noe | Deto- | Ne- N
bre vismbrel vinmbra
Trigo
Blanco, gen- |
tro, corrients (100 El & eaco, Prov. 450 Bl—| 3N— 31—
Avena
Ruhins, revosk
L 00 KL e saco, b
Talenbuang 1 12—
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Exportaci6n de Productos del Pais
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DEFENSA DE LA AGRICULTURA

En nuestro Boletin N,® 33 de Septiembre ltimo,
insertamos un pirrafo sobre el proyecto de ley del
Ejecutivo sobre proteccién a la industria agricola
del pais. Aprobado por el Congreso el Mensaje res-
pectivo, ha sido promulgada la Ley N.© 4912 con fe-
cha 19 de Diciembre de 1930 que crea la JUNTA DE
EXPORTACION AGRICOLA. Esta institucifn serd
compuesta por siere miembros designados por el
Presidente de la Repiblica y en la forma siguiente:

a) De un Presidente, designado por el Presidente
de 1a Republica;

b) Uno de una terna formada por la Sociedad Na-
cional de Agricultura;

¢) Otro de una terna formada conjuntamente por
la Sociedad Agricola del Sur y por la Sociedad Coope-
rativa Agricola de Temuco;

d) Otro de una terna formada por la Sociedad
Agricola y Ganadera de Osorno;

¢} Otro de una terna formada por el Directorio
de la Caja de Crédito Agrario; ¥

{) Los dos Gltimos deberin ser designados por el
Presidente de la Repablica, de libre eleccifn.

La Junta de Exportacién Agricola tendra las si-
guientes atribuciones:

a) Determinar, de acuerdo con los resultados de
las cosechas agricolas, con las necesidades del con-
sumo interno del pais y con el estado de los merca-
dos extranjeros, los productos, tipos de calidad v
cantidad de los mismos, cuya exportacién deba fo-
mentarse por medio del pago de primas;

b) Fijar el monto de las primas de exportacién para
cada articulo, el plazo de vigencia de las mismas y
la fecha y forma de su pago;

¢) Acordar el pago de las primas de exportacion
que se fijen; ¥

d) Destinar los fondos para ¢l mejor desenvolvi-
miento de sus actividades, previo acuerdo uninime
de los miembros asistentes a la reunién.

Con el objeto de crear un fondo destinado a otor-
gar primas para el fomento de la exportacién de los
productos agricolas, ¥ que serfi administrado por la
Junta de Exportacion, seran aplicados los siguientes
impuestos:

3} Un impuesto de dos pesos por cada quintal
métrico de trigo o avena, molido o chancado en es-
tablecimientos industriales;

b) Un impuesto de cuatro pesos por quintal mé-
trico de malta para la fabricacién de cervezas;

¢) Un impuesto de cinco pesos por cada animal
ovejuno v de quince pesos por cada animal vacuno,
adicional al que fije la ley de impuesto a la inter-
nacién del ganado;

d) El cuarenta por ciento (407,) del producto
anual del impuesto sobre Ia produccitn de vinos, a
que se refiere el articulo 80, letra d) de la ley N.°
4,536; el cinco por ciento (57) del impuesto a que se
refiere la letra b) del mismo articulo y el cinco por

i (5%) del impuesto a que se refiere Ia letra f)
del referido articulo 80 de Ia citada ley, Ademés se
incrementard dicho fondo:

¢) Con el aporte que consulte anualmente la Ley
de Presupuesto para el fomento de la exportacion
de productos agricolas;

) Con un impuesto adicional de ochocientos pesps
(£ 800) por cada animal que se interne con el objeto
de destinarlo a correr en los hipédromos; y

¢) Con el producto de las multasa que den lugar
las infracciones a la presente ley.

El Presidente de la Repuiblica ha quedado autori-
zado para que, previo acuerdo unfinime de la Junta
de Exportacion, pueda cobrar un impuesto adicio-
nal hasta uno por mil a la propiedad agricola de
avaliio superior a § 50,000, y también, a los propie-
tarios de varios predios agricolas, cuyos avalios su-
mados excedan de £ 50.000. Esta autorizacion durara
shlo un afio, pero podri ser renovada y el producto
integro de esta contribucion ingresard al fondo de
exportacién. Ademis, el Presidente de Ia Repiiblica
ha quedado autorizado para que, previo acuerdo de
la Junta, pueda contratar anticipos bancarios hasta
por la suma de £ 10.000.000 destinados a los fines
que dispone esta ley y reembolsables con los fondos
de exportacion.

Por exigirlo el interés nacional ¥ para el mejor
desarrollo del programa de la Junta de Exportacion,
se ha autorizado al Presidente de 1a Repiblica para
que, previo acuerdo de la Junta, pueda alzar o dis-
minuir los derechos de internacion de los productos
de la industria agricola y quedd establecido ademas,
el reemplazo de la partida 120 del Arancel Aduanero
vigente, por la siguiente modificacidn:

“El quintal métrico de trigo serd libre de derechos
de internacitn, cuando su valor puesto a bordo en
puerto chileno sea de cuarenta pesos (5 40) o mis.
Cuando su precio sea de treinta y nueve pesos (339),
tendrli un derecho de internacion de un peso (5 1)
y este derecho se aumentari en un peso mis por cada
peso que baje de valor el trigo’.

La presente ley regira desde el 1.° de Enero de 1931.

Con igual fecha gue la de su promulgacion, o sea
el 19 de Diciembre de 1930, entrd en vigencia la ley
N.74915 que fija los derechos de internacion para los
animales vivos que se importen al pais por los dife-
rentes puertos maritimos o terrestres, en la siguiente
forma:

Por vacunos, machos y hembras, ciento veinte pe-
s0s ($ 120) cada uno.

Por caballares y mulares, noventa pesos (5 90
cada uno.

Por asnales, treinta pesos (3 30) cada uno.

Por ovejunos, veinte pesos (8 20) cada uno.

Por cabrios, diez pesos (£ 10) cada uno,

Por porcinos, treinta pesos (8 30) cada nno.

Los derechos que deban pagarse por los animales
vacunos, se rebajarin o alzarin en seis pesos por ca-
da centavo que, respectivamente, suba o baje el
precio basico de un peso treinta centavos($ 1,30) por
kilo de animal vivo en las ferias de Santiago, y segn
esto, el Presidente de 1a Repiblica fijard quincenal-
mente los derechos que deban regir.

Serfi también facultad del Pr te de 1a Repi-
blica ¢l de fijar la relacién que debe existir entre los




precios medios del kilo de animal vivo en ferin y de
ndio de la carne al por yor y al ¢ Idor;
como rambién, para determinar las demiis medidas
tendientes @ evitar el encarecimiento injustificado
de la carne ¥ para sancionar con multas las {afru-
clones,
Todas estas disposiciones no regirin en el Territo-
rio de Magallanes respecto a los animal

Movimlento de Ferius en el Pafs

Animales remstados
1ratin de In Clirsoriin CGeneesl! de Bt )

a la industrializacién o consumo dentro del mismo
territorio.

B. GANADERIA

El ganado vacuno y lanar del pais, se halla en exce-
Jentes condiciones fisicas y sanitarias.
Los remates de las ferias de Santingo han sido
b 1es en g lo gordo, especial
yillos; pero los precios en general se han mantenido
bajos. Respecto a los precios de los porcinos, éstos
se mantuvieron relativamente estables durante los
primeros veinte dias del mes, pers después declina-
ron bruscamente.

PRECIOS Y REMATES
Precios del Ganado en Santiago
(En pesos y centavas par kilo)

MESES | Bueyes | Novillos| Vacas l Cerdos
1929 Novyiembre.. . | 1.40,8 1.46,6 211
Diciembre 1320 1300 182
1930 Enero....... 1.33,6 1.36,6 | 178
Febrero 1.83,5 1.38,5 | L0
Murzo . 1.26,2 | 1308 | 1.60
Abril 1L.23,1 1324 1.M
Muyo 1.24,8 | 1300 | 149
Junio 1311 1.33,56| IL4b6
Julio. 1352 1.36,2 L7l
Agosto 1.38,5 141,7 1.66
Septiembre 1.402 1.38,3 1.58
Ootubre . 1.236 13,7 144
Noviembire 1154 | 1185 149

ACTIVIDADES

A. BANCO CENTRAL DE CHILE

TASAS DE DESCUENTO

Se han mantenido sin variacion las tasas de des-
cuento fijadas por el Directorio del Banco en sesion
celebrada el 4 de Agosto de 1930, esto es, 7, para ope-
raciones con los bancos accionistas y 89 para tran-
sacciones con el piablico, Asimi ha i i
vigente In tasa especial de 7147 acordada pra los
redescuentos que pueds presentar el Instituto de
Crédito Industrial.

DIVIDENDOS

E1 2 de Enero el Banco ha distribuido a sus accio-
Ristas un dividendo de $ 40 por accién, correspondien-
te al ejercicio del segundo semestre de 1930, En cum-
plimiento de lo prevenido en el N.” 3 del articulo 99

phsitos que el Banco mantiene

: Bueyes | )
MENES ‘ y toru- Novillos | Vacas \l’dﬁm
deatl T — Tiom |
1030 Enero | 1D.a0y 2333 17506 1463
Felirero TAR| 15542 15244 1555
Marso, 0.0 15784 17722 aga
Abril .. 5600, 15317 164560 6534
Mayo 10008 170120 18757 0,154
Junio 66531 143 17am| 7282
Julio |70z 12047 12647 5742
Agosto N353 14403 10428 5847
Heptiembre | oG 18407 10213 4040
Oetubire a7 15997 11193 2976
& en no- Naviembre 0555 17462 124290 1957

IMPORTACION DE GANADO

La internacién de ganado vacuno de Argentina,
via Los Andes, decayd algo durante el mes. En efecto,
fueron importados durante Noviembre 4,322 anima-
les contra 6,557 en Octubre y 5,236 en Noviembre del
aio pasado. Los derechos de internacién de ganado
vacuno por Los Andes que durante Noviembre eran
de % 60 por cabeza, han sido fijados para Diciembre
en § 84,

El total de animales vacunos importados al pais
por los diferentes puertos y resguardos desde el
primero de Enero al 30 de Noviembre ascendié
A B2.189 cabezas contra 142.400 en la misma tempo-
rada del afio anterior.

BANCARIAS

de 1a ley orginica del Banco que regula la distribu-
cion de urilidades, el dividendo repartido representa
un interés del 8, anual sobre el valor nominal de las
acciones. Este dividendo ea inferior en un 27}, anual
al que se habfu repartido en los semesires anteriores,
en los cuales se distribuyé también un dividendo adi-
cional

En circular de fechn 22 de Diciembre de 1930, Ia
Direccion del Banco puso ¢n conocimiento de cada
uno de sus accionistas las razones que han determi-
nado la jencia de rebajar el dividendo en los
términos ya dichos. En Ia circular mencionada,'des-
pukduupwnwedaimddnmmmh'm
afectado por I mhs minima pérdida, se alude a la
reduccion que el interés del dinero mmmm
en el mercado mundial, factor que ha hecho dis-
minuir o miis de ks mitad, con relacibn 3 0(ros semes-
tres, Ia cantidad de intereses percibida por "‘t

= e
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observa en seguida, que siguiendo la tendencia

dial del lo de il las inversi
que ¢l Banco mantiene en bonos fiscales de Ia Deuda
Priblica, han experimentado una depreciacion, la
cual tampoco puede estimarse como uni pérdida
ya que se trata de una inversién a largo plazo que,
dadalaseguridad que su servicio representa, influen-
cia el resultado del ejercicio actual del Banco en ra-
z6m del castigo que es menester efectuar, pero en
ningtin modo, afecta la marcha futura de la insritu-
citn.

VALOR DE LAS ACCIONES

El precio medio de venta de las acciones del Banco
Central d te el altimo tre fué de § 1.447,90,
por accitn. El valor de las acciones segiin balance, es
de § 1.242,43 cada una.

GANANCIAS SEMESTRALES Y SU DISTRIBUCION

En el cundro que insertamos a continuacién, pue-
den observarse las ganancias del Banco Central du-
rante el semestre recién pasado y su distribucion de
acuerdo con el articulo 99 de la Ley Organica de la
Institucién, comparadas con las del semestre ante-
rior v las de los periodos correspondientes de los alti-
mos anos.

Ganancias del Banco Central

{En miles de pesos)

20 | 20 1.er =5
[Semestre Semesire Semestre (Semestro
| 1u2s 1029 1640 1430
Ganancias: |
Intereses, comisio-| |
nes, gte . 11.053,3) 158 ,i-ll 11.011,4] 54804
|
Deducciones: | |
Gastos.... . :| 24485 2.173,0] 2.3074
Cuistigos, ote. 4970,3 40088
Toran .. L.BRZ,H 4188 :;.uﬁ.’;.?l 6.316,0
Gannncias netas . .. | 10.100,4) 10.520,7| 88457 2.143.3
Distribucion: |
Famdo de resprva S007,6 FIT60 23618 4286
Fonds ivigal de pre- | =
5”5"'] G260 4423 1072
cionigtes. ... .| 35818 85116/ 3.501,6) «2.833.3
Dividendos ul Fiseo | LOOOG,  TU00,00  LO000 80060
Hegalius 4] Fisco .. .| 205 23771 15055 =
Torar | 10,1004 105207 88157 41001
(%) Eata suma s enterd con 2.025,8 miles de pesos del

Fondo espeeinl de Reserva parn futuros dividendos,

DIRECTORIO

En la primera sesion celebrada el presente aiio por
el Directorio, fueron reelegidss Presidente ¥ Vice-
Presidente, respectivamente, los sefiores Emiliano

Figueroa Larrain y Francisco Gareés Gana, quienes,
seglin lo prescrito en el articulo 45 de laley del Ban-
co, desempefiarin estos cargos durante 1931,

En conformidad con lo que habiamos expresado gn
nuestro Boletin anterior, el 12 de Diciembre ppdo.,
se procedio a efectuar el escrutinio de las cédulas
enviadas por los bancos nacionales para designar
representante ante el Directorio del Banco por un
nuevo periodo de tres anos, resultando elegido don
Arturo Phillips Sinchez, en reemplazo de don Salus-
tio Barros, cuyo periodo expiré el 31 de Diciembre
iltimo. El sefior Phillips desempenia en la actualidad
¢l cargo de Director-Gerente General del Banco de
Chile.

Por su parte, la Cimara Central de Comercio y la
Asociacion de Productores de Salitre reeligieron al
sefior Augusto Bruna para que sirva el cargo de
Director del Banco en representacion de esos orga-
nismos, durante el periodo que terminari a fines de
1933,

COLOCACIONES Y OBLIGACIONES

Ln el curso del mes de Diciembre ha continuado
el aumento de las colocaciones, especialmente los
redescuentos, seglin puede observarse en el siguiente
cuadro:

Banco Central

COLOCACIONES Y DEPOSITOS
(En millones de pesos)

DEPOSITOS

COLOCACION ES

FECHAS: |
[hes- | Redes-
cuen- | ouen-
tos tos nistas
Novbre, 28 103 o7,9 46,6 al |
Dicbre. & 10,1 | 80,6 40,3 3,4
v 13 107 | spe 47 | 86
’ 190 11,1 | 88,9 61,0 | 4,0 |
’ 28] 112 101,1 62,6 | a,1

Aun cuando los depésitos de bancos accionistas
aumentaron también en algo, el mayor volumen de
€stos no corresponde al alza experimentada por los
redescuentos, lo que significa que los bancos redes-
contantes han empleado de inmediato los fondos
obtenidos del Banco Central.

CIRCULANTE

Las cifras que demuestran el medio circulante to-
tal, las exister.cias de caja de los Bancos y Caja Na-
cional de Ahorros, v el dinero en manos del piiblico,
durante los periodos semanales que forman el mes de
Noviembre, comparados con los periodos correspon-
dientes de afos anteriores, son las siguientes:

1927 1928 1920
(En millones de pesos)

1930

Medio circulante total

Octubre 6 p Octubre 10, 427 516 475 404
Octubre 20 » Noviembre 2. 420 525 480 208
Noviembre 3 » Noviembre 16, 441 512 470 381
Noviembre 17 » Noviembre 30, 421 508 488 877




F

1927
(En

1928 1929 1930
millones de pesos)

gristencias en los Bancos (1)

Detubre i n Oetubra 19, 191 277 187 157
u:r.nhr" 20 » Noviembre 2. 170 202 184 130
Noviembre 3 Noviembre 16, 194 234 184 130
Noviembre 17 + Noviembre 30. 182 223 162 130
manos del phblico

a B e Ga Qctubre 10, 235 200 288 247
Qutubre 20 » Noviembre 2. 241 263 206 254
Noviembre: 8 » Septiembre 16. 235 278 205 251
:\"uvii.'mhn_- 17 » Ootubre 30. 239 281 206 241

(1 Comprende a la Cajs Nucionnl de Aborros. Se inoly-

ven los depdsitos que las empresas bancaries tienen en el
Banco Central

Del descenso que durante el mes mencionado ha
experimentado el medio circulante total, participan,
mis o menos en igual proporeibn, el dinero en ma-
nos del publico y las existencias en los Bancos
y Caja Nacional de Ahorros.

TRASPASOS DE FONDOS

Mayor que en los meses restantes del aiio, con ex-
cepeidn de Mayo, fué en Diciembre el movimiento
de traspasos de fondos entre las diversas Oficinas
del Banco Central,

Banco Central
TRASPABOE DE FONDOS
(En millones de pesos)

MESES | 1928|1020 | 1980
L 116,1 1871 |
Fehrero 123, 121,86
Morzo ... .. 1104 139,1
Abril., ... .. 88,5 161,6
T ey 5,0 141,86
Junio 08,2 112 |
A s s s R e 103,8 159.7
Aposto, ... ... 93,0 1445
Septiembre, ..., .. 103,0 120,86
Ootubire. - 152,6 178,9
Noviembre 120.3 166,5
Digiembre. ....... ol 2870 1358
T/M, Mensyal . JATmap Tias ime

Con respecto a Noviembre, ¢l aumento fué de 25
millones de pesos. El promedio mensual de 1930,
resulta un poco inferior al de 1929, aun cuando en

€ste afio operaba un menor nimero de Oficinas de
nuestra Institucion.

B. BANCOS COMERCIALES
COLOCACIONES Y OBLIGACIONES

Insertamos a continuacién el cuadro de costumbre
E0 que puede observarse la situacién de los Bancos
comerciales y de la Caja Nacional de Ahorros al 30
de Noviembre ppdo., en comparacion con la de fines

de Octubre y Ia de In fecha correspondiente del afio
anterjor;

iales y Caja Nacional de Ah
CAJA, COLOCACIONES T DEMGSITOS
(En millones de pesoa)

e | 1930
Es 1 oviem- i
FECIFICACIN | N;I\::m l Otiubra . N'o;:m—
Ex Coiee
Fondos disponibles __ 2003 1733 1705
Colocaciones totales .....| 15107 | 1.709.5 17104
N entre bancos. 14,1 31,7
. netas. ..., ... 10953 | 16817
Avances al Gobierna, Re-
particiones  fiscales y
Municipalidades. 12,7 13,7
Colocaciones con el pi-|—
BB e 18826 | 16680
Depdsitos totales.. ..., ... 1.568,2 1.685.2
* entre bane A80 By
I T Z |7 o040 | 158T,7
» del Gohiernn,
Reparticiones fiseales y
Municipalidades. | . 141 163,56
Deptsitos del piablico . | I,.'um,i-. 13742
Ex EL EXTERIOR: [
Fandos  disponibles  con
Baneos v Corresponsales 108,68 93,2 1209
Fondos ndeudsdos a Buan-
cos y Correspongales. . .. 122,7 | _ 1221 131,09
Saldo activo o pasiva.....| —14,1 | 0
e — = = = =

Los FONDOS DISPONIBLES aumentaron en poco
miis de 6 millones de pesos en el Gltimo mes; pero son
siempre inferiores a los que existian en las empresas
bancarias, en la fecha correspondiente de 1929.

A pesar de que las COLOCACIONES totales acu-
san un mayor volumen de 4 millones de pesos, ha-
ciendo la deduceion de las que han efectuado los
bancos entre si, se observa un descenso en las colo-
caciones con el piblico superior a 14 millones de
pesos, De esta cantidad, 6 millones corresponden alas
colocaciones en moneda extranjera. Tanto en Ia
moneda nacional, como en la extranjera la disminu-
cion incide en los avances en cuentas corrientes y en
las lerras descontadas, pues, 10s préstamos aumenta-
ron algo con relacién al mes de Octubre.

En los DEPOSITOS ocurrid igual cosa que con las
colocaciones. Los totales tuyvieron un aumento ma-
yor que 70 millones de pesos; pero a causa de haber
sido bastante superiores los depdsitos entre bancos,
como también los fiscales y municipales, los del pu-
blico demuestran una disminucion de 16 millones de
pesos en comparacion con el mes anterior. Los depd-
sitos en moneda chilena decrecieron en una suma
mayor atn que la anotada; pero esta baja fué com-
pensada en cerca de § millones de pesos con el au-
mento experimentado por los en moneda estranjern.

Por {iltimo, es interesante anotar que el saldo pa-
sivo que los bancos han mantenido durante todo el
aiio con otros bancos ¥ corresponsales del exterior
quedd reducido en Noviembre a solo 2 millones de.
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pesos. Aun do los fe a esos ban-
08 y corresponsales aumentaron en casi 10 millo-
nes de pesos, se pudo producir la disminucién del
‘saldo pasivo que hemos mencionado a causa de que

atencion al menor nimero ae dias hibiles que,
causa de la celebracion del Aniversario Patrio, tuyg
dicho mes.

Movimiento total de Cargos en Cuentas Corrientes
los bancos han debido comprar fuertes Mde Cuentas de Depdsitos ¥ en
letras sobre el extranjero que aumentaron sus saldos ) i
disponibles en 36,7 millones de pesos. Lasletras a que (En millones de pesos)
nos referimos son, probabl te, las pr ientes Teo. Central TR
del pago del impuesto a la renta que las Companias de Chile | Bancos Comere. _do Ahorros
i ¥ 1es de No- MEHES |
:pﬁlf,ernu debieron cubrir durante el n | 7000 | %m0l 1eas w600, 53| 1950
embre.
Enero 700,8 7-];,-[ ,? 1.7 %32'2 08,6
EPO Febrero 402,8) 7428 y 1.620,6| 233,6
D! HIIO5 BE SHORRG Marzo 671,8) 8073 O 1.636,9) 251,1
Abril 7106 T71,8| 18328 L.7450| 3026
Ha continuado en Noviembre el descenso de los l‘mq-o ggéé '_[B?l.; ::!{.l,g :g;{'ﬁ %23_%
b, fl ML Ao T
depbsitos de ahorro existentes en las Insiln‘rcinnw ht:{:::’ 7079 ,:,15'5 'o| 1a730| Ralp
a que se refiere nuestro cuadro. Como lo explicamos Agosto ‘ - 8| 1.5081| 2672
en el Boletin anterior, esta disminucién es natural gnphé'e ,l {g?gi gg;.z
en épocas de crisis como la actual, Nf:rh: :'~ 1.302,0 298:5
Dicbre S| 1.542,9) 3633
Depbsitos de Ahorro

(En millones de pesos)
(Dates de la Diroccidin General do Estadistics)

MESES ~ 1827 ‘ 1928 \ 129 l 1630
Bnero. .., - vveve--o| 1708 | 1885 2897
Felirero, : 1712 180,1 ‘ 2416
Muteo. ., .........| 1723 16921 2437
Abril. .. ... 1744 | 1856 | 2486
Mayo,...ooeoen..| 1705 2006 2502
T | 170,2 2089 | 2564
NI S5 v e 180,V 2170 260.5
Agosto 1821 X! 263,
Septiembire, 183.9 by e
Cretubre. 1841
Noviembire. - 1856
Diiviembire. . AriRe]

Nora—Comprende los deplsitos de- ahorros en los bancos
camercinles, Csja Nucional de Aborros, Caja de Crédito Po-
pular y Cajs de Retiro de los Ferroearriles del Estado.

MOVIMIENTO BANCARIO

En los Gltimos meses del afio se observa una sen-
sible disminucitn en el de los cheques que
pasaron por la Camara de Compensacién. S6lo en
Septiembre este movimiento resulté inferior al de
estos dos meses, lo cual es ficilmente explicable en

Movimiento total en las Cimaras de Compensaciin
(En millones de pesns)

Meses 1927 | 1928 | 1020 [ 1930
0480/ 0080/ L1774| 1a732
883,51 os81| '980,0 1.0185
o221 L069,4| 1.1031] 10877
43,5/ 1.0683) 1.2755 11340
972,11 12254| 11835 17102)1
8180/ 1.085,8| 1.0651| o001

105631 11855 1.117,3| 1.0387
950,00 1.109,8| 10740 033"
STB6 10520/ 10448 8164
9110 142011 12700 o464
05481 11105 12008 R552

L0396 1.1343| 12403 6

Bbaiiieeiiiiibin,y
CTRANIaRInaprnans) Ll O T T TN YT 1T lllllJlB!liol

L1 1] 1928 182 I 1830
| ————___ 1988 ' wae | ea0 |

Las cifras del movimiento de Cargos en Cuentas
Corrientes y en otras cuentas de dep6sitos, en cam-
bio, experimentaron en Diciembre un importante
aumento con relacién a los meses precedentes.

Como un complemento al grifico sobre el Medio
Circulante, que presentamos en el Boletin N.© 35,
insertamos en este nimero dos nuevos grificos
referentes al movimiento de las Cimaras de Com-
pensaciin, el primero, y al total de cargos verifica-
dos en cuentas bancarias, ¢l otro. Ambas figuras con-
tienen una curva para mostrar ¢l movimiento en

Movimiento en las cdmaras de compensacicn|
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del pais en que existe Oficina del Banco
'md““c:;ud::;dstlmfibn que de acuerdo con In ley, de-
s ._-ﬁ'a jas funciones de Cimara de Compensa-
'T:,py que se encarga rambién de compilur I esra-
;{&ﬂ'm de los cargos bancarios.

Como no todas las Oficinas funcionan desde una
misma fecha, se explica que algunas de las curvas
comprendan sGlo una parte del tiempo a que se
rofiere cada grafico.

Cargos en cuentas corrientes y
en cuentas de depositos
ancos Comerciales y Caja Naclonal de Ahorros
biiferes §  (Promsdics diarios - Escala logarimica ) Millone
100

w
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A fin de eliminar los inconvenientes gue resultan
del distinto niimero de dias hébiles que tiene cada
mes, las curvas correspondientes se han dibujado
sobre la base de los promedios diarios de las cifras
mensuales.

El corto periodo de tiempo que comprenden estos
grificos, especialmente, el de movimiento de Car-
208 bancarios, no permite hacer de ellos un anilisis
que tenga un positivo interés, ni menos, llegar a
conclusiones definitivas. Cuando esta estadistica
tenga algunos afios mis, proporcionari, ciertamen-
te, interesantes aspectos relacionados con el movi-
miento de nuestra economia.

Sin embargo, aparte de ciertas variaciones esta-
cionales que pueden observarse en ellos, como por
ejemplo, el aumento de ambos moyvimientos en la
€época de las cosechas, cabe hacer notar también ln
marcada tendencia a descender que rienen todas
las curvas desde fines de 1929, fenémeno que se ex-
Plica sobradamente por la actual crisis econdmica.

C. OTRAS INSTITUCIONES BANCARIAS

BANCOS HIPOTECARIOS

Las cifras que demuestran la circulacién de bonos
& moneda corriente, emitidos por los bancos hipo-

tecarion del pais d 1730, en 4n con

los saldon del’aflo anterlor, pueden observarse en ¢
siguiente cuadro:

Circulacitn de Bonos en Moneds chilens
(En millotes de pesos)

€. da Créd.

MEAES ﬂlﬂﬂmﬁ

: 100 | 1
I'_-‘.u:ro. I | o080y 703,53
Felirero 085,7) 7104
Murzo . : 685 703
Abril |, | W03 Jo0s
Mayo . T07T8 TI47
Junio ., T15,0{ 7138
Julio , , T2250 7184
Agosto., .. .. 24| 7288
Septiembire,,. . | 666,2 T26,0
Octubre, ... ..| T03,8| 7375
Noviembre ... ?lﬂ.ﬁl 745,1
{Jmmmhﬂ: 3 | 600.4] 7404

La Caja de Crédito Hipotecario tiene, ademis,
algunas emisiones de bonos en moneda extranjera,
cuyos saldos en circulaciin al fin del semestre pasa-

do, « ados con otros tres anteriores, fue-
ron los siguientes:

Caja de Crédiro Hiporecario
Circulseifn de bonos en moneds extranjers

} Dichre. 31, Junin 30, Diches. 31,

1920 19530 1930

Lib. esterl., 55 | |

con 1495, T2190.0.0 T0.600.0.0¢ B8 43500
Délares 6145

32 ufios plazo| 10 0I(I_5|‘ll'l| ISR8S2 0000 15.749.000
Diilares 6359 o

db afios plago 19.030,500| 15040000,  IS7S0.500
Délures 8% a 5 |

afioe plago . . 10000000, 10,000.000) 10,000,000
Dilares, 6% a

33 afios plaxo|  39.590.0000 JI9575.500) 3I0160.000
Francaos, 5¢ ,.l

con 105 ... | 145000000 142625000 14020500

CAJA DE CREDITO AGRARIO

En dos millones de pesos en Nov b

el saldo vigente de colocaciones de la Caja de Crédito
Agrario, segiin puede observarse en el siguiente cua-
dro:
Caja de Crédito Agrario
SALDO VIOENTE DE SUS COLOCACIDNES
(En millones de pesos)

MESES 1827 102 l 1929 I 1830

[ e —| 438 72.0] 153
Feneers. . i 87 W ime
Miirzo 34 46,9 WL 13n2
Albiril 6,3 40,6 S43 1387
Mayo .. .. 10,3 50,9 a7 4\
Junio 13,3 524 W, 1480
Julio 16,7 53,9 108 520
Agosto ... 19,3 550/ 10589 1553
S;‘;ptiﬁ:um v %g g.'? %gﬁ 138
oty raie's J 162,35

I g 33,0 63,4 a1, 16845
Dislossbre - 304 6s8l 131




Tstas colocaciones se clasifican en la forma que
indica el cuadro insertado a continuacion:

Glasificacibn de las Colocaciones de 1a Caja de Grédito
Agrario
(En millones de

Noviem-| Octubre] Noviem-
bre 30 31 bre 30
16920 1930 1930
Pristam bre s agra-
Tii .Nwm..‘ T4 88.2 88,8
famos con otfa de
Pr?i';llm ...... !m ....... 3.7 4,4 4.3
'réatamos con ntia hi
e o m] mal 2
Documentos descontados . . . 40,2 48,5 40,5
Deudores por letras scep-
Deudores en ctas. cles.... .. — 14 0,8
Variog dendores. ........... — = =
A ot s s 1214 1625 1645

INSTITUTO DE CREDITO INDUSTRIAL

El saldo vigente de coloeaciones de este Instituto,
se mantuvo en ¢l mes de Noviembre, mis o0 menos
al mismo nivel del mes anterior, como lo indica el
cuadro que publicamos a continuacién:

Instituto de Crédito Industrial

BALDO VIGENTE DE 608 COLOCATIONES
(En millones de pesos).

MESES 1920 | 1930 MESES 1929 1930
Enero ..... 84| 221 ([Julio .. ....] 11,9] 283
Fabrera .. .. 39| 232 [lAgosto ..... 14,4| 2838
Marzo, 54| 23,1 [ Septiembre .| 151 304
Abrl | 7.1 23,6 Dul-u_hl‘e aaiea 1741 31,1
Mayo.. : 84| 285 [ Noviembre..| 18,7 31,2
Junio ... 98] 278 || Diciembre ..| 19,5

CAJA DE CREDITO MINERO

También se observa un pequeiio aumento en las
colocaciones de 1a Caja de Crédito Minero.
Caja de Crédito Minero

BALDO VIGENTL DE SUS COLOCACIONES
(En millones de pesos)

MESES J 1030 ‘ MESES ‘ 1930
[t TR
Agoato. ... ... 4,0
Septiembre. ‘ 8,1
Cetubre, S
Noviembre, ., ... .| 07

D. SEGURIDAD DEL CREDITO
LETRAS PROTESTADAS

En el Gltimo periodo que comprende ¢l cuadro
sobreletras protestadas que insertamos mis adelan te
se observa una disminucién tanto en el niimero
como en el valor de los protestos.

Letras protestadas
(En miles de pesos)
(Matos di la Nireridn Coneral de Ertadinticn)

—— =
PROVINGIA DR OTHAR
FECHAS BANTIAGY rnnv(ri\.n" TOTAL,
Perlodos de 4 e
eI N l Valor | W0 | Valor | N | Valr
1028 [}
20 Semestre.. ... | B .'NN! 10°770.9) 6 372 6 ?ﬂl.H}ﬂ L]
1028
1 ar Semestre ..., | 8 018 9 O 5 5011 6 B71.8(13 519
s 10 045 @ 5 64| 6 590l15 Tio
1029
Jul. Tha Ag. 21 1A 1 042
Ag. 22 a Bept. 18, a6ty 1 I 148
Srpl. 10 a Oct 1784] 1 B T80
Dot, 17n Nov. 13 | 1 380) 1 & BT
Nov. 14 n Bie. 11 | 1 B0 1 4 824
Diy. 124 En. R... 10620 1 BG1
1930 {2)
Fo. foFeb 5 .. {5y - 1204
Feb 6 a Mar, 6 . 1 L 00§
Muar. 8 a Abril 2. 27 1218
Abril 3.8 Abril 30, v 3 1108
May. 10 a Muy.27 a 55
Muyo 28 a Jun. 25 o vis
Junio 2 g Jullo 23 2 1278
Julio 23 n Az 20 205 1 743
Au. H) o Sapt. 17, a 131
Sept. 18 a Ook. 15, 3 & 1 624 . il
Ot 19 a Nov. 12 | 2 258) 2 1 643 3 004

{1} Comprende las de Antafaga=ta, Acoucagun, Concepoibn y Val-
i

i (2) Algunas oifrus han sido ratificadss

Este descenso ha sido originado exclusivamente
por el movimiento habidoe en la provincia de Santiago
pues en las demis provincias que comprende el cua-

dro, existe un pequefio aumento.

OUIEBRAS

El niimero de quiebras declaradas por los Tribu-
nales de Justicia que, en conformidad a la legisla-
cion vigente han ingresado a la Sindicatura General
de Quiebras, durante el mes de Noviembre, puede
apreciarse en el siguiente cuadro, en comparacion
con otros meses del ano 1930:

Quicbras
(Ditos proporeionados por la Direceidn Genersl de Esta-
distica).
amo Enero | Abril
n f Agos, | Sept. | Oct. [ Nov.
commneral | Marga| Junio
1930 | 1930 | 1630 | 1930 | 1930 IQHI]_
Abarrotes, . . 14 9 5 3 7 1
Agricultores . 2 b 3 2 2 4
Boticas.. . ... 2 1 1 2 == 1
Comere, Am-
ulantes . . 2 3 — 1 —
Frutos del
pals.. ... 1 1 2 1 2 2
Hoteles , 1 - 1 =5 1 1
Pannderfas . . 2 2 i == = =
Paqueterfas . 10 9 1 2 1 3
Pulperins . 2 e = 5 A =
winatrerias . 3 2 — = 1 4
Tiendas.., . .. i 3 — 2 3 5
anpturi{w sie 3 1 — 1 ~— 1
Varios giros. 17 | 49 | 17 12 15 13
Tomat.. | 65 | 8% i 25 | 37 | 38
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BOLSA DE VALORES

A. NUMEROS INDICES DE ACCIONES Y
BONOS

gl indice general de INVERSIONES en acciones ex-
pgrimemﬁ en Noviembre un descenso de 2,1 puntos
con relacitn al mes anterior.

Los grupos de acciones de Compaiiias de Seguros
y de Sociedades Industriales fueron los que tuvieron
|a mayor pérdida. Aumentos s6ilo hubo en las accio-
nes de Bancos y en las Mineras.

Por lo que respecta al indice de TRANSACCIONES,
se han producido variaciones semejantes que hicie-
ron bajar el indice general en 5,3 puntos.

Indice de Acciones

A. Indice de Inversiones en Acciones
(Encro 1927=100)
(Caloulndo por Is Direccidn Genersl da Eatadistica)

Prom. om.| Nov, ept.
GRUPOS ‘102: muz‘;' !;rn.'.u 1920 ?oéu %E‘tn 1930
|
Baneos |1o-z,o 105 s!ums 10..9'101 :! 99010 5
Seguros . 107,1150,6/160,0,154,3152.6150,9 141,1
Mineras . | 86,6/107,5(127,4110,1] 46,6| 40,9| 41,4
Salitreras . 112,0/129,1/120,7]110,6,106,3'102.5] 95,0
Carbonlferas 126,1172,6/171,9 170,7/133,5/125,8 121,7
Agroperuariag (101,6/121,9)1245/113;2 76,2( 64,2| 63,8
Madereras . . | a7,1| o7 suwwaa' 98,0 95,0 95.0
Tndustriales . 1106,1/141,6{166,0| 166,8154,6/146,2,137,0
Gas y Electricidad {109,2[125,01136,4'133 5iuz 5(106,5 1043
Marftimas .. l121,3(1653 1m0153,3|uu$1m4 93,1
. [ o i ind o il B
Indice General.. imo,z 121.3I130,3|132.u[ 04,0 88.2| 88,1
1

Creemos necesario hacer presente que la estabili-
dad que se nota desde Agosto de 1930 en el indice de
acciones de Compaiifas Madereras, se ha producido

Indice de Acciones
B. Tndice de Transacciones de Acciones
(Enero 1927 =100)
(Caleulido por lu Direccldn General de Estadistica)

Prom.|P .| Prom.| 5 . | Nov,

GRUFOS 1027 1:]02'3 I;EB?%' {‘ﬂ\f ?‘9&; Pgo 1930
Bancos | |103,2(107,3|108,3|108,3/102,9/100,3[103,8
M . 1110,5(171,6/175,5{168,2 164,2/154,5/147,1
Bﬂ!l‘mr“ I 82 2 99,11124,0{111,5| 50,5 42,3) 46,8
C':bnh”“ . FIDQS 125,2110,3| 96,5/103,7| 95,9 90,5
A niferas 1125,41172,51171,71171 .2 138,5'129,0/126,8
MEEP!ELIEI‘IM -IDU.R 123,3(131,0118,2| 74,9 63,2| 62,5
Illduatru] - | 97,2 97,7(117,3/130,3(103,1{103,1/103,1
ol el 107,3/145,5(175,1 179,1 186,7|157,3|151,2
M“r ecl.ru:nlad 111,1)132,5/144,7/141,1/119,8/119,5/113,3
r128 91181 7 173,0 l&B.? 108,3/101,8) 92,1

Indies Gengral,__ | 92,21113,01130,0117,8 78,2| 69,5/ 63.2

a causa de las poquisi operaci que se regis-
tran de estos papeles con motivo de la liquidacitn
de las dos principales sociedades que giraban en este
ramo. Al calcular este indice, la Direccitn General de
Estadistica ha mantenido por eso el indice del alti-
mo mes en que estas acciones se transaron normal-
mente. En el mes de Enero la Reparticion menciona-
da proyecta reajustar este indice eliminando el gru-
PO en cuestiom.

El monto de acciones tr d

en las Bolsas del
pais, fué superior en 6,4 millones de pesos en Noviem-
bre con relacién a Octubre, pero siempre es muy in-
ferior al del afio pasado en igual época. Los bonos,

Monto de Acciones y Bonos transados en las Bolsas
(En millones de pescs)

{Datos de la Direccidn Genernl de Eatadistica)

Ronos Bonos del

FECHAS Acciones ijal.ec-a-riuﬁ do Munici-

es
1028, | 1essT 07,3 25,0
Promedio mensual | 141,1 17,3 2,1
190, oo reainn ! | 162,86 159
Promedio mensyual, 128,7 13,5 1,3
Eero 1030 ... .. | 411 9,0 84
Febrero = 38,0 6,1 Vi
Marzo  « 32,9 8,7 0,9
Abril - 41,8 138 19
Mayo J 38,9 132 24
Junio  » 2510 12,9 11
Jilla® s 20,2 17,1 14
Agosta  » 26,8 28,6 0,5
Septiemb.» 21,0 17,2 0.3
Ogtubre » 25,1 108 14
Noviemlire 81,5 8,6 1,0
Noviembre 1920, 75,3 121 1,1

tanto de bancos hipotecarios como del Estado ¥
Municipales acusan una pequefia disminucién en
este dltimo mes.

Los indices de cotizaciones de bones hipotecarios
y fiscales perdieron algo también en Noviembre.
A continuacién insertamos el cuadro correspondien-
te, en que pueden apreciarse las variaciones que estos
indices han experimentado en los meses de 1930,
en comparacién con los promedios de los anos an-
teriores. '



Bolsa de Valores
de bonos

Ni indices de coti

(Caleuladon por ln Direcclin General do Eatadistiea)

B. CAMBIO

Los promedios semanales dela cotizacion del cam-
bio sobre Londres ¥ Nueva York, durante Noviembyre,
den verse en el siguiente cuadro:

| ‘Boviga Piualex Tiiras oetorlms i —
(Enero (Enero n 90 dins vista & In vista
1027 =100) 1928 =100) SEMANA DE
102,56 5 1920 I 1830 1820 1030
108,0 103,1
1050 102,1 Noviembre & ....| 80,680 | 30,064 | 8242 | gom
102,5 100,6 » T 39,565 | 39,043 | 8,236 | 8273
102,3 100,7 . 22 ... | 39,556 | 30,846 | 8220 | 8257
102,86 101,3 » 29 30631 | 39,707 | 8,231 8,232
12,1 !}9,‘8
132; 133';} La mayor oferta de letras provenientes del pago del
056 082 impuesto a la renta por parte delas Companias be-
Agosto 92,09 46,0 neficiadoras de cobre, y Ia venta de un anticipo sobre
Septiembra > e 28 un empréstito municipal, contratado en Londres
Oetubre » s 1.6 024 P
Noviembre » ..., 89,7 01,2 han sido la causa de Ia baja que se observa durante
Noviembre 1020 . 103,4 100,2 este mes en las tasas de cambio.

Cotizaclones de Monedas Extranjeras a la vista, en pesos

Promedios mu,nlr&_unsu&lu

LONDRES
AROS Nueva | Ber- | Ma- | Roma | Paris [Amster-| Ambe- | 20- | Buenos| Riods
¥ 90 dfv.| vista | York lin drid | 1Lira |1 Feo. | dam res rich Aires | Janeiro
1E 1£ |1Dol |1RM.|1Pta 1 FL (1 Belga | 1 Foo. | 1 Arg. | 1 Milr,
30,675] 40,070] B250] 1,965 1,230| 0,3179| 0,2658 e z l 1,605 8,368] e
30,313) 40,141 04251 0,3240 = 1,152| 1,603 3,502 :
30,548| 39,080 965 0,4325| 0,8225 3,300) 1,148 1,584 §,100 0,099
30,667 L, 100 0,43 0,3234| 3,317 1,150 1,602 3,473 0,881
80,611] 40,130 0,4319) 0,3240, 3,319 1,151 1,504] 3,462 0,087
5 40,150 04311 0,3242] 3,324] 1,151 1..5‘:'"1:r 3,424 0,986
30,640 40,149 0,4307| 0,3241| 3,320 1,151 1,508 8,506 0,979
390,816 402614 0,4327| 0,3250| 8,320/ 1,153 1,301! 3,347 0,980
30,781 40,186 0,4325| 0,3238| 3,319/ 1,151 1,595 3,170 0,968
30,867 40211 0,4330( 0,3238) 3,319) 1,163 l,ﬂﬁnf 3,131 0,47
30,018 40,210 0,4333| 03241 3,324 1,155 1,603 3,239 0,955
30,023| 40,100 0,4333| 03245 3,27 1,185 1,602/ 8,187 0,95
30,95.:@1 40,‘1 82 04331 0,3245| 3,325 1,155/ 1,602, 3,080 0,953
30,007 40,221 04330 0,3252| 3;327| 1,186] 1,608 83,0000 0,947
30,804| 40,005 0,4300) 0,3236) 3,318| 1.152) 1,601 2,900/ 0,890
30,7621 40,020 n,qaml 0,3233| 2316| 1,149 1500 2070 0827
34, unli 40,213 0,4331| 0,3248 3337| 1,155 1,608 2,862 0810
Noviembre. . 30,865] 40,121 0,830) 04 '1“5| 03245 33200 11531 1,603 2,857 0,500
HACIENDA PUBLICA
A. EJERCICIO ORDINARIO GASTOS ORDINARIOS
PRESUPUESTO PARA 1931 Presidencia de la Repiblica .. 3 853.800
Congreso Nacional. 7.466.588
El 31 de Diciembre ha sido promulgada la Ley N.o  Servicios Independientes 5.864.932
4919 que aprueba el proyecto de Presupuesto de En-  Ministerio del Interior . 150.729.740
tradas y Gastos Ordinarios de Ia Naci6n para 1931, Ministerio de Relaciones Exteriores 10.854.000
que insertamos a continuaciin: Ministerio de Hacienda 517.654.552
Ministerio de Educacion 131.498.119
ENTRADAS ORDINARIAS Ministerio de Justicia 25.668.669
1 . N ‘ ]
Srupo ki~ Bisuce Nucionales 5 AN M i.utsterfn de Guerra . 90.522.194
> Ministerio de Marina . 80.668.282
Grupo B.—Servicios Nacionales 83.991.942  winisterio de Fomento 4.496.554
Grupo C.—Impuestos Directos e In- Mini 'Q : ’-mn
dir nisterio de Bienestar Social . 7.622.
= :;;”;'E';l&g e g‘;z'“’"-“s Ministerio de Agricultura. 7.458.784
-743.000  Ministerio de Propiedad Austral . 4,349,000
Direccitn de Obras Phhlicas . 1.928.600

Total General ... .8 1.039,617.387

B il <
Total general . 3 1.054.636.7H
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ey Impuestos directos
S dal 1555 @ {En millones de pesos)
l"lma empleados solte- (Diatos da In Direccifin General da Estadlstica)
5 % 15.000.000 =
L e Es-
Fconomias en el Pre- Fechna tnp:ln Otros | Total
Tupuesto de Guerra o 3 renta imp.
plicacién del nue- Enero 1080 ............ 31 10,2 183
e TFebrero » e 4 52 10,5 15,7
0 escalafon en el se Marzo » : 3,8 105 14,4
® o semestre de Abril » .| 8o | 108 | 188
g N 476.800 §  15.476.800  Mayo : .| es2 | 3 | 163
= - . . I
Total. o § LORISIN  Agto 96 | 102 [ 198
= oﬂ%{u‘gbr: . ..g }5.4 3&9
Superdvit del Presupuesto Ordinario § 457.473  Noviembrs ., sg'.:r 1&3 5&3
Noviembre 1929 75,7 17,0 92,7

ENTRADAS Y GASTOS

[nsertamos a continuacion los tres cuadros de cos-
tumbre que contienen las cifras relativas a las entra-
(s y gastos fiscales del presupuesto ordinario, en el
mes de Noviembre, en comparacién con los meses
anteriores de este mismo ano ¥ los correspondientes
de 1929;

Entradas y gastos ordinarios
(En millones de pesos)

B. PRESUPUESTO EXTRAORDINARIO
PARA 1931

Conjuntamente con ¢l Proyecto del Presupuesto
Extraordinario para 1931, y teniendo en considera-
cifén que el Presupuesto Ordinario de este mismo afio

_ 1920 l

1930
Fechas
Ingresos | Egresos | Ingresos | Egresos
Superdvit., ....... a4,0 — b —
Bl 93,0 60,7 | 730 | 682
Febrero, T4 76,3 68,4 116,7
Marzo 90,3 718 | 71,0 86,5
Abril.. .. 84,6 a0,3 743 | 901
Mayo. 1448 07,0 | 1503 | 1190
Jusio. . ... .. 91,5 | 18,5 738 99,9
Julio. ... 87,6 | 1374 755 | 76,5
Agosio. . 73,8 103,3 63,3 83,9
Septismbre 83,2 87,5 65,2 888
Octubre, . 112,38 752 A || wsa
Noviembre 1627 | 121,8 | 1455 752
Rentas advaneras
(En millones de pesos)
Fechas Exporta-| Importa-| Otras | Total
eidn afn _ lentradas
Enero  1930....| 23,0 | a9 2,6 57,5
Febrero. » 01| 1000 | 255 22 | 478
Marzo 193 | 31,8 23 | 835
Abril - a6 | 278 33 | 407
Mayo : 06 | 258 30 | 394
dunio » 58 | 259 29 | 339
dulio , 18 | 282 34 | 434
Agosto 90 | 292 22 | 503
Septiembre » 78 | 248 23 | 354
N W5 | 277 368 | 508
Oviembre » 213 | 210 2.0 452
Noviembre 1620 253 | 309 23 | 585

no o lta un superiivit apreciable que permita

financiar el servicio del Presupuesto Extraordinario

que en 1931 demandari un gasto aproximado de

18 millones de pesos, el Gobierno ha enviado al Con-

greso dos proyectos en los cuales se proponen los
dios para in . en la lida sufici

las entradas ordinarias.

Uno de estos proyectos propone aumentar de un
39, a un 57, la retribucién anual que la Empresa de
los Ferrocarriles del Estado concede al Fisco sobre el
valor del capital ¥ Fondos de explotacifn reconocidos
como aporte acumulado del Estado en los balances
de cada aiio. El otro Mensaje determina un aumento
de 107, a 257 en el impuesto del tabaco y de los ciga-
rros, ¥ de un 25 a un 307, en el que grava a los ciga-
rrillos.

Se estima que el primer proyecto proporcionari al
Estado una mayor entrada de 13 millones de pesos,
que sumada a los 6 millones de exceso que se espera,
habri de producir el alza del impuesto al tabaco ¥
a los cigarrillos, da un total de 19 millones de pesos
de aumento de las entradas ordinarias, suma gue
bastaria sobradamente para financiar los 18 millones
requeridos para el servicio del Presupuesto Extraor-
dinario y, por ende, para la continuacién del plan
de Obras Pihblicas, durante 1931,
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" SECCION EXTRANJERA

Situacién de ilgmlu Bancos Centrales
I [ 830 —_—

1920 1930
Tttt Toihes
BANCOS  |Soptbre| Julio | Agosto | Septbre. EaGa Septhre, Julio’] Agomo | Bepflpel
S ——
Banco de Inglate- i Billates en circula-
Tra: | (millones de libras  esterlinas) AR 66.639| 72.1100 73677 73,083
&Pm na moun: Depasitos fiscales 18.628) 0132 10.100) 1050
a0 ¥ % 13190 1528| 1548 1674 || Otrosdepésitos. ... | BOGY 83630 7.784l g7gy
Dilletes emitidos. .| 3919 | 4123 | 414,8| 4163 || Reichsbank alem. (millones de Reichsmark)
DEPTO. BANCARIO! Reservas de oro..... 2.062) 2.460 24069 2329
{ro y plata scufindo| 1,3 1,0 1,0 1,1 Oro en el extranjero 150/ 150, 150] 15
Billetea del banso...| 30,0 43,0 54,0 | 60,6 Res. en lstras ex-
Bonos del Gobierno| 65,9 51,7 40,1 41,1 tranjeras........ 335 261 360 171
Otros valores mobi- = Préstamos y desc. . 2.828| 1.980| 1.842| 2387
Jinrios .., 0eiea0e] 22,2 223 22,2 21,6 Deplsitos . ... 501 308 414 470
Desouentos y Gvao- Retchsmark en eir- |
i 1 6,7 8,5 5,7 culaeitn , ... y. 4014 4638 4707 4744
Depésitos fiscales . .| 14,7 a1 182|133 || Rentenmark en eir-
Dopdsitos de bancos| 57,0 |  610| 626] 0432 Incidin . cuvess . 430 448 448] 448
Otros depdeitos.....| 86,4 | 874| 8881 3 || §oo g1 Rep. d.
s é:“ ?rl 2,7 sl # e Colombia. (mil]og)eaada pesps)
lotes i Oroenel pafa. .... ) 5 20,1 20,5
QB!+ osiom e I.-.e;i. 8611 | 3684 8600] 3658 | o000 “"a’““j"“’ fﬁ, I 13,' § ;1:3 87
Beos.d. I, Res. Fed. : Préstamos y dese, ... . 11,1
. E. U, (millones de délares) Billetes en giroul. .. 41,9/ 284 2,00 204
Roservas de oro.....| 2870,0) 2.9904) 2.026,8 20673 || Deplaitos......... 9,9 6,6 16,6 5,1
Letras descnumlh 058,31  190,6 2145 2724 || Beo, de Res. del AR
Aceptaciones Ca- Perdi., (miles de soles)
Sl -oee| 20271 13001 J6RLl 2087 || Org....iiiennss 45976/ 40.811] 39.584| 30.010
Bonos d. Gob, ..... 162,2; 5765 6017 5968 || Oro en garantin a/v 79500 2.251 3.5721 3801
Billetes en circuls-| Hes. en letrasextr., . | 21.157| 12.746 10.473) 10,168
GOE Lo ooo- | 18631 134180 L3730 13780 || Deseyentos.,.......| 18.343 14.863) 10.066 17,041
Totslde depdsitos .| 241458 2.4474) 24234] 25324 || Billetes en ciroul. . . | 04342 57.081| 56.524] 60,448
Banco de Francla (millones de francos) Dephsitos , ........ 12.734] 4.501 7.145 7,202
B o ks wis wins .| 89411, 45283 47.242) 48431 || Beo. d. 1. Nac. d. :
Dep. a la vista en el Argentina. (millones de pesos oro)
extranjero........| 7.2100 7.104 6.838 T [ [0 B e | Ly 7l
Letras ex jerns..| 18423 18078 18764 10.027 || Otro encaje ....... 1246 121
Préstamos y descuen- Préstamos y descuen-
Ry iy 11.578( B.011 9.200 8.084 08, o 593 603
Bonos negocinbles .. | 5612) 5305 5304/  5.304 || Depdsitos.. . ...... 781 730

Nora.—El Banco de la Nacién de Argentina no pertenece a la categoria de bancos centrales.

Tasas de Dinero Tasas de Descuento
NUEVA YORE LONDRES
T P pals TABA EN VIGENCIA DESDE:

=, =

IS8 E*

T8 =]
= Alemanis.. ... 5 Octubre 0, 1030
| [ Austrin ... 5 Sept. 10, 1830
19204 4,560 | 4,46) 3,98 | 4 Bélgien . . 2.5 Agosto 1.0, 1930
100714 4,05 | 4,251 164 | 5 Colomiiix 7 Hept. 18, = 1930
4214 *f4] 6,00 1 4,10} 3,51 Dinamare. 4 Miyo 3, 1930
1205 5/, 7,74 | 5,26 447 Feundor - . 9 Ep. 10, 1030
0. '/, B'/sl 0101 6,18| 545 7 Eapufin ., . ., i} Julio 17, 1830

N, [B1/y- 61/,18%,-41(,| 5,40| 5,35 5,15 Estad. Guid. (i

D. B |8%i-4 |4,88|4,70/4,23 va York)....... 2 Die, 25, 19830
1830] o Francin.,. 25 Mayo 2, 1830
B 4%, -5 4,311 4,07| 3,62 | 5,38| 5,03 338 Holundu 3 Murso 25, 1830
F. b7 -5 4,251 8,6213,78 | 5,08 6,01 2 India., 5 Julio 10, = 1930
ML - 13 20| 5,1 Inglatessa 3 Mayo 1.2, 1030
2 et 44 | Ttalia. , . 5.5 Mayo 19, 1830
M. 1at/,-4 3,02{ 2, Japon 511 Qe 7, 1630
€ (8- 874211  Nornega 4 Nov. 7, 180
QiR =8t 1'30/2008  Perd .. 7 Sethre. 1.% 1930
i+ : 8,73/ 2,10 Suscia,. 85 | Abrl 8, 1030
5 ; 30 3,76/ 1,99 Suiza 25 | Julio10, 1980

Nota nerssenTs AL OpADEO «TASAS b=

3 2 . Diseros.—«Prime commercial paperss son shlignciones de comereinn-
tes o industrinles bien conocidos, n plazo de 4 pane 2l

6 6 meses, que =0 venden a los baneos por intermedio de los corredo-
ruﬁque e de ln nag tn de esta clase da obligariones. «Call loans» son prostamos hechos
4 firmus banesriss o corredores con guraniin de acciones o bonos de fieil roulizncion, exigitles en cunlquier momento
¥ que se j-mp]mz pars f;udunulur ujaz:lmmms bursdtiles, .

48 scdescuentos privados> en Berlin y Parls son lan t cndo L i bancariss
de primors clase. Las cifrms de lss dos primer S o el AL o

fiiotiido Tia Tat el 1 columllzu ’da este cundro indican los limites entre los o
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Movimiento de Oro (En millones de U, S, Dilires)

UNIDOS GRAN =
Tmp. | Exp. l Saldo | Res. Imp.‘ s..pi Saldo |nm 1mp. lElp. Saldn lg.,,_
Tao .| 213,61 115,711+ 97,80) 4083 130,99) 8721412037 438 187,61 192,010+ 11,17
17 <2711 07,53 201, o+ 608w ared Oigi oy ' «4|157.9nr 13701/ + 2089
1005 .| 168,89 500,76 — 3017 108) 9,54+ 21241 050 232,85 20454 — 1
1020 291,65/116,57 |+ 175,08|  3900| 122,71 232,03| —100,32| 5441303,71|377 49| — 7378
Septiembre| 18,78 120\+ 17,58| 4008| 0,04 085+ 9,00) 527| 1830 4128/ — 22088
Octubre. 21,32| 3,804 17,52| 4023 462 1,00/4 3,062| 531| 2850 26.70|— 1,80
Nosiembre| 7,12( 30,20+ 2317| 4008| 500f 092+ 17| 584 G025 27stl+ S41
Diciembire. 8,12 72,55|— 64,43] 3000| 11,10f 0,814+ 10,29 544\ 65,34 1644!+ 48.90
1630 |
Enero.. 12,011 8954+ 3,98 3021 505 0634 4,42] 547| 4170| 16,10 25,60
Fobrers || 60200 0,21+ 50,90 3uas| 38251 0,60+ 37,50| 52| 386 3071 E o0
Marto. | 877 0304 G5dS doall Inl 074 V43| 35 3820 &3 2643
Abril. 85, 0,111+ 85,723 4131 18,67) 070+ 17,98 611| 4274| 14,83/+ 2701
Mayo 23,55 O,08|+ 2347 4159 7320 072+ 6,9 617 4536 61,18— 1575
Junio.....| 13,04| 0,08|+ 1301 4178 756| 181+ 575 624 13,75 68— 691 7
Julio 21,80| 41,53|— 19,64| 4180/ 148/ 003(+ 0,85 624| 24,65 4036/— 1571
Agosto. 10,71 30,33+ 19.62) 4148| 161 0,86+ 06| 624| 2420 2139+ 281
Septiembre! 13,68/ 11,13/+ 2,55 41501 203] 2586 — 23,830 500/ 2234 20,241+ 210
NOTA: Véase ln nots en loa Nov 25 v 26 de eate Boletin.
Cotizaciones de Monedas Extranjeras en Nueva York v Londres. P di les v |
= NUEVA YOUK i LORDRES
AROS =l | T -
Y Londres Berlin Parls | Roma | Madnd | N. York | Berli Paris Roms |Madrid
MESES ots. par 1 £|ets. por 1| cts. por | cts, por | et por | Dal. por l‘LM.:nr r |Liras por|Plas: por
R. M. Thre. | 1Lira | 1 Pta. | 1 £. i 7 J?n l.E 1£
485,820 23,7804 32475 3,8033) 14,8013, 4,85833 | 2040027 152375 851
4586,0971 23?536' 3,9241| 51403 17,0537 486108 20.-1543! Iﬁg? gm
486,6685 ZdSb'Jn 3,9208| 525711 16,5928 486632 | 203020 20,3197
485,6578 :'3 3,0161 5,2334 14,6833 4,85732%| 20,3088 'IHD‘Z‘.I.! 83.14”
486,65 23,82 3,92 5,20 19,30 -I,SEliﬁﬁﬁl 2043 12421 220
1 486,0044| 23,8733 3,9807| 52357 14,5046 4860150 20,7 1238706/ 02,0050 33 5848
Noviembire 4877481 23,9185 3,0375| 5,2357 13,9803 4,878000| 20,3982 1230545 03,1548 34,8652
m‘!i.‘lr:r_u.-mhm. 488,1632) 23,9430\ 30300 52355 13,7826 4879944 20, 11’39143 93.2324 35,3842
Enero.. ... 486,8823| 23,8821 3,0201| 5,2331 1.3.[0-14' 4,800028, 20,3868 1239125 BSD-I.?‘] 37,0518
Febrero. , 486,1785 %.S:I] 30155 5,2346 1269550 4,8063314| 20,3522 1242569 0283 'Dfno
Murzo. . 486,3085| 23,8573| 43,9152 52875 1231310 4.863714| 20,3744| 124,145 9277 38,0487
Abril.. . 486,3104| 23,8684 30185 52415 124825  4.860623| 20,3642 1238300 92,7140| 39,7287
Mayo. . 485,9675| 23,8627 302220 52414 122283 4858240 20,3585 123,8058| 02.7554| 413000
Jumo . 4858667 23,8408 392411 52380/ 11,7490, 485580 | 20,3716 123,81153 !!2,7554 41,3816
Julio 486,5601 SHO3 93431 5, 11,5243 4865245 20,3830| 123,0682 92.87.6) 42,1670
Agosto. 2T 487,0700| 23.8303| 3,0337| 5,2384 10,8762) 4.871108) 20,3876 123,8118 92,9786, 44,7542
Sepliembre. . ... 486.1101( 23,8220 3.9273| 52371 10,7255 4,861 4042 1237755 ﬂm
_ Ootubre 485,5069! 2380501 3,9235 523000 10,3448 4,855038" 20,4124] 12384731 028003 472308
Produccién Mundial de Metales (en miles)
AROS COBRE ESTARO LINC PLOMO PLATA 0RO
“E};ﬂi ton. métr. ton. métr, ton. métr. | ton. métr. kilos Ialos
1.018,5 132,5 10008 | 11856 6.532,1 m.i_'
556,9 105,3 437,1 8533 54252 01,7
8710 124,0 082 1.045,6 58276 ¢
1.226,1 1256 48,1 1.180.8 6.526,0 480,86
1.352,9 1359 | 1,005,1 1.208,2 7.851,8 553,3
1.400,2 146,1 1.133,9 1.513,5 TA488 591,9
1.461,1 1477 1,2353 1.588.8 T.627.0 591,8
1.517,8 158,1 1.320,8 L6713 7.804,9 601,83
1.763,1 1823 1.4289 1.656,6 7-809.9 044
1.982 6 1952 1.469,5 17475 8.002.3 612,
T.978.2)! =9
1449 17,0 1280 1412
129.6 143 1183 134,68
137,8 14,0 1287 1483
134,2 15,7 121.9 1400
137,8 16,7 123.6 1,6
135,0 15,0 1354
137,3 142 1358
140,2 122 138,7
141,65 13,7 1,1
144,2 14,7 137,1
NOTA: Cobre ssrane : Cobre
4 Hmo Kiurter Motall
| Z{‘hshﬁnz" umny&nmss;ﬂn

Pl |

Tiachiai0" ; plata y aro seglo “Anual Report of the Dircetor :i



soBpHE BETARO ZINC
Tleetrol. | Eootrol. | Standard | Londres | Londres
New York | Londres Londres
15,200 A 08,335 201870 22,746
18,601 J| soqes| 25701 42870
17 456 » 07480| 205,806 44,572
12,502 - 60,850 165,265 25,845
13,352 Al 62123| 159,450, 80,003
14,421 i 5,510 '148) 33,038
18,024 g 63,149 787| 33,728
14,042 s 61, 260,074 36,624
13,705 -l 57,871 201,016 34,106
G20 62,064 55,858 0 28,513
..... 14,570 69,230 33,708 227,181 25,284
18107 84921 75.416| 203850) 24,708
17,775 82,202 24| 180,565 20,851
17.776| 82,560 68.308| 179,419) 20,072
17,776] 83,260 71,480| 175400, 10,634
17,775 83,600 71,419 173,750 19,209
17776 53,405 02| 164,851 18,304
15,621 74,388 62,076 162,635 17,818
12750 50,545 150 144,818 16,630
12,049 56,750 50,003 136,300 16,422
1028 5252|4877 184511 16,171
10,893 50,725 47,625 134,088 15,953
10,310 40, 46,204 132,631 15,773
as07|  45772|  4B030| 117,451 14,445
10,113 48,003 46,134 113,519 14,706

- NOTA: Cobre en Nueva York: ctvs. am,
;'_ wmﬁ#ﬂ 1010 en

Nameros Indices de Precios al por Mayor

adelants por ongi fing.

1h.; Cabre, Bstaiio, Zine, Plomo en Lon
fino; Oro en Londres: precioa del

1

dres: £ tonelads i ; Plata
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Ofi- eutta (ST |Ofi- | e o 1| Banco |Ofi- - . . .
Ofieial| OFi-| Oficial [Oficial | §ficid) st g |eind [OFicial ’ :&l Eifl g‘ﬁ] Ofigial | Oficial |Oficial
a'

i I |

100 | 100| 100 l 100 | 10 | 100 |00/ 00| 100 | 100 100/ 100 100 | 100

uy |:8l .. | St i I [ (7 e I R -

YU - RS (RO I 204  304| 2850] - =
LS B | M o3| 203 2504 L
TR i 10| 12| 2004 ..
Jml 0 ] A 176 160| 1858] ..
\:ﬁ.ﬂ1 8 o 5 -] TR 151 109,1] 232
[T | o7l iss| 56| 206.5] 267
Bl aGS s || 4me | 1SS lab| 17| 288
1 1ga& aal | uis| vees 13 | st 148 10l 198
| 186 5 18 13 1m,s| 180 | 173 148 16938| 167
1Mi 400|102 195 12R3| 163,1) 1339] 188 149 1709 161
13 1572 18| 1230 1258| 1586( 1905 190 142) 1662] 153
FEEFREER R

40| 1855 184! : | 187] 15R6| 1
| JRZ.6 1R4E| 182 1148 1369 188 146 iéﬂ 13.:5 154,09 'lsn?
!&ﬂ A IS0 1RE| THUE| 1474 1980l 172 181 1522 150
1978 m,a| 1| mse| 1as| 13| 7] 12| 18] 1s00] 147
35 4 A0 LT g wee USE E1R) s 10
1256, ;x‘ﬂi 115,8 l_'ll.‘ IBSA! 1366) 172: 132 1457] 145
uk,n? 1?,{'.“‘ 1128 1ia0 184 141 680 N8| 1481 1
: m,ﬁ[ i75| 1064 1082 1 U0l 196 18| 137,0] 148
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