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CONDICION DE LOS NEGOCIOS

La situacién en que se encuentra el pais
desde los primeros meses del afio en curso, se
caracteriza por dos fenomenos que son: el
alza de los precios y el alza de los tipos de
cambio del dolar y de la libra esterlina. Para
llegar & un juicio sobre las causas que han
engendrado estas alzas, es preciso enfrar a un
analisis més detallado de las condiciones ac-
tuales del desarrollo econémico,

Entre Agosto del afio pasado y el mismo mes
del afio en curso (1), los indices de precios acu-
san las sipuientes alzas:

Precios al por mayor (1913= 100)
Agosto 1935 Agoato 1936 Aumento

Prod. Agropecuarios. 3808

Prod, industriales aaclonales 1514 14,5
Prod. mineros. .. 577.7 6100
Prod | importados 1824 1978
Indice genernl EroK Ja08
Costo de ln vida (Marso 1928=100;

Allmentacidn . 155,58 175.5
Habltacibn 130,6 1240
Combustibie ¥ Luz 130,56 1548
Vestoario. . . .....-. 1633 1924
Varios ... 1221 124.1
Indice general 1442 1509

Entre los PRECIOS AL POR MAYOR, los
de los PRODUCTOS AGROPECUARIOS, son
los que acusan la mayor alza, con 257, en un
término medio. Sin embargo, el aumento afec-
ta en forma muy diferente a los precios de los
productos que se ftoman en cuenta para el
cfilculo de este indice. Entre los cereales, el pre-
cio del trigo ha subido en 307;; el de la ceba-
da en 219; el del maiz en 137;; en tanto que
el de la avena acusa s6lo un alza insignifican-
te de un 3%. Entre los demis productos agri-
colas, se observan alzas superiores a un 1007}
en los frejoles <Burritos:, representativos para
los frejoles de consumo interno, y en el tipo
<Red Kidney:, representativo para los frejo-
les de exportacion. Siguen las papas con un
aumento de 847 ; las arvejas con 387; la le-
che, igualmente, con 38%; la lana con 367 ;
el tabaco con 119 y los huevos con 67. Bajas
solo acusan los precios de las lentejas y los
vinos y éstas de 69, y de 309}, en término me-
dio, respectivamente. General es el alza que
afecta al ganado vacuno y que, en término me-
dio, corresponde a un 309,. En proporcion
aproximadamente igual ha subido también la
carne vacuna. La carne de cordero acusa un
alza de 379, en tanto que la de cerdo resulta
algo mis barata que el afo pasado en la
misma época.

Entre los diferentes articulos que forman
ﬁ'le del indice de los PRODUCTOS INDUS-

IALES NACIONALES, los de los articulos
alimenticios y estimulantes han mantenido
su precio més 0 menos al mismo nivel. Algu-

(1) Aun cuando el alza de los precios se ha acentuado sdlo

principios de este afio, la comparacion se basa en el pe-

rlodo indicado por razones de uniformidad, va que los precios

de algunos uctos estin sujetos a varaciones estacionales

¥y la comparacién de su ni\'fl en un mes con ¢l de otro mes
a

nos productos, entre ellos especialmente la
harina, acusan alzas; otros indican bajas, De
mayor importancia son las alzas que se gh.
servan en algunos productos del grupo de my.
nufacturas diversas, como el jabon, cuyp pre-
cio subié en 229; el cuero, que acusa un alza
de 409, y las velas con un alza de 577, Estgg
alzas se relacionan directamente con las que
experimentaron los productos agricolas y pe-
cuarios que sirven de sustancia prima para sy
elaboracion.

En forma mais acentuada han subido los
precios de los tejidos nacionales como con-
secuencia directa del alza del precio de la |a-
na. Asi, se nota un aumento del precio de I1a
lana para tejer de un 35%, de las frazadas de
un 429, y de los pafiuelos de lana (que se usan
como chales), de 96%,. El alza de este tltimo
articulo se debe, hasta cierto punto, a ra-
zones técnicas del calculo del indice, ya que
el producto de que se trata ha mejorado de
calidad, factor que influye en su precio y cu-
yos efectos es dificil de eliminar del céalculo
del indice,

En el grupo de PRODUCTOS MINEROS, el
alza afecta, en primer término, al cobre, cuyo
precio acusa un aumento de 209, y al carbén
que ha subido, puesto puerto carbonero, en
227, en tanto que en Santiago, debido a exis-
tencias relativamente grandes, el alza, hasta
Agosto, sélo ha sido de un 59. El salitre acusa
una ligera reduccion de precio.

Por fin, se observan alzas en todos los AR-
TICULOS IMPORTADOS que, sin embargo,
se mantienen en su mayoria dentro de limi-
tes relativamente moderados. Mayores alzas
se observan: en el té con 207;; en la yerba ma-
te con 339 ; en el petrileo con cerca de 107,
y en el alambre con casi 209,. Hay s6lo una
baja, y ésta de 99, en el precio de aceites lu-
bricantes gue, segiin parece, se debe a razo-
nes de competencia entre las firmas impor-
tadoras.

En lo que a los PRECIOS AL POR MENOR
se refiere, las alzas que se observan se derivan
directa o indirectamente de las que han ex-
perimentado los precios al por mayor.

En el grupo de articulos ALIMENTICIOS Y
ESTIMULANTES del indice del costo de la
vida, las mayores alzas corresponden a las
papas, que subieron en un 83%, y a los frejoles
burritos que tuvieron un alza de 807,. En las
carnes, el mayor aumento de precio lo pre-
senta la de cordero con un 40%; las diferentes
clases de carne de buey acusan alzas de 1
a 209 y la de ternera un aumento de u%-j'
pescado ha experimentado un alza de 150
en término medio. La leche fresca y la man-
tequilla han subido en 259, y el queso, tip0
mantecoso, en un 189, La manteca acusa u:i
alza de 209,. La harina ha subido en 9% ¥
pan en 79%. La yerba mate y el té figuran con
alzas de 15 y 89, respectivamente, ¥ la cr:rW:
Za con un aumento de precio de 20%. Los de
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4s productos que se incluyen en este in-
dice, acusan alzas o bajas de menor impor-

1
ta!;“ aumento del precio de la HABITACION,
con un 3,69, ha sido relativamente mode-

do. ¥
rsEn el grupo de COMBUSTIBLE Y LUZ, acu-
san alzas el carbon de espino con 359, la lefia
de espino con 21%, el gas con 149 v las velas
con 9%. La parafina y el alumbrado eléctrico
acusan ligeras bajas.

En el grupo V;-.STU.—\RIO se observan alzas
en todos los articulos. Las mds importantes
son las de ternos sobre medida de género na-
cional, con 45%;; de camisas de popelina, para
hombres, con 43%; de camisas de céfiro con
187, y de zapatos box calf con 167,

Entre los articulos del grupo VARIOS, por
fin, inicamente el jabon de lavar acusa un
alza de 11%. Los demas precios que forman
este grupo, no han experimentado variacio-
nes.

Junto con el aumento de los precios se ha
producido un alza en las cotizaciones del dolar
y de la libra esterlina, que afecta mas a la
tiltima de estas divisas que a la primera, co-
mo puede verse en el cuadro insertado a con-
tinuacion.

Tipo de cambio de exporiaciin

TM. 1935 Bept. 198  Aumento
Délar, ., .. 24,25 26,00 =
Libra esterfing ¥ 119,00 131,15 106,
Tipo de cambio extra-oficial
Délar. .. .. 25,00 28,80 155,
Libre esterlina . 123,00 145,10 18%

Esto en cuanto a los hechos.

Las CAUSAS que han engendrado este mo-
vimiento son de diversa indole, si se estudia
cada caso aisladamente, pero todas tienen por
base comiin la situacion general de nuestra
economia y la de la economia mundial.

El alza de los precios de los cereales no se
explica por razones de escasez en el mercado
interno. La cosecha de trigo ha sido casi igual
4 la de 1933-34 que fué la mayor y mejor co-
secha registrada hasta ahora. Aun descarran-
do del total de la cosecha la cantidad relativa-
mente pequefia que se ha exportado, y to-
mando en cuenta posibles errores de cilculo,
las existencias en el pais deben ser suficientes
para satisfacer rodas las necesidades de con-
sumo hasta la nueva cosecha.

Las cosechas de cebada y avena han sido
inferiores a las de 1933-34, pero superiores a las

el afio pasado. No existe escasez de estos

Productos en el mercado. La tinica cosecha
que ha sido inferior a la de varios afios ante-
riores es la de maiz, cuya alza de precio debe
Ser, por lo tanto, en gran parte, un reflejo
de esy situacion. Pero si este factor no puede
haber influido en los precios de los demis
Cereales, la causa de su alza debe buscarse en
€l aumento que han experimentado sus pre-
dﬂl en el exterior. En realidad, en el curso
€ los Gltimos doce meses (entre Agosto de

5y Agosto de este afio) se ha producido una
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considerable reaccion de los precios del trigo
que en B es corresponde a un “%.
en Liverpool a un 329, y en Chicago a un 25%,.
M_ientms hace un afio los precios del trigo in-
dicaban todavia fuertes discrepancias en esas
tres plazas, hoy se han ajustado casi a un mis-
mo nivel que equivale mis o menos a 100
pesos chilenos al tipo de cambio de exporta-
cién. Es imposible que el trigo de Chile, aun
cuando se ha prohibido su exportacién, se
sustraiga a esa tendencia de ajustar el nivel
de su precio al del mercado mundial. Con el
alza del trigo en nuestro mercado a 90 pesos
por quintal métrico, aproximadamente se ha
producido ya este ajuste.

La misma tendencia debe influir también en
los precios de la cebada y de la avena. A pesar
del alza, que entre Agosto del afio pasado y
Agosto de este afio, se ha producido en la ce-
bada chilena, ¥ que en su intensidad corres-
pondié casi a la misma alza que se produjo
en este producto en Liverpool, su cotizacion
en este altimo mercado por 100 kilos al tipo
de cambio deexportacion, fluctda entre 100 y
110 pesos, en tanto que en nuestro merca-
do interior se cotiza a 70 pesos, mis 0 menos.
Menor es la diferencia de precio en la avena,
cuya cotizacion de Agosto en Liverpool co-
rrespondio a 58 pesos los 100 kg., siendo su
precio en el mercado interno de m#s o menos
50 pesos. De ahi que el precio de la avena en
Chile, en el periodo de comparacion, acusa
s6lo un alza moderada.

Las mismas razones explican el alza de las
diferentes clases de legumbres, especialmente
de los frejoles y, hasta cierto punto, por lo
menos, también de las papas, aun cuando el
considerable aumento del precio de este alti-
mo producto ha sido forzado, en gran parte,
por la evidente escasez en los meses actuales.
La cosecha de este afio ha sido inferior en una
tercera parte a la del afio 1934, pero, mientras
ese afo se exportaron solo 472 toneladas de
papas, la exportacién del afio en curso, esti-
mulada precisamente por los mejores precios
que se obtuvieron en este negocio, ha llegado
yva a mas de 12.000 toneladas. Esta exportacion
contribuye en forma sensible a acentuar la
actual escasez de papas, pero aun en el caso
de que no se hubiera efectuado, el precio de
este producto habria experimentado un alza,
aungue tal vez no en forma tan violenta como
sucede en la actualidad.

El encarecimiento del ganado, es decir, no
el alza de los precios de éste debida a influen-
cias de la estacion y que se produce todos los
afios en la época de invierno, sino el encareci-
miento efectivo que se manifiesta en el hecho
de que de afio a afio el ganado se vende a pre-
cios mids altos, se debe, en gran parte, a la in-
suficiencia de la cria nacional, El pais no
produce ganado suficiente para satisfacer to-
das sus necesidades. De ahi que anualmente
haya de importar ganado de Argentina. Y esta
importacion ha sido ya, en los primeros seis
meses de este afio, superior en un 309 a la
de todo el ano pasado.

La reacci6n de los precios de otros productos




primarios, como lana, cobre, carbén, se debe,
en su mayor parte, al aumento de los preciqs
de los mismos productos en el exterior. Kl
mismo factor es responsable también del alza
que acusan, en forma mds acentuada, algunos
de los productos importados que hemos men-
cionado mas arriba.

En lo que a los productos industriales nacio-
nales se refiere, las alzas més marcadas que se
notan se relacionan directamente con el au-
mento de los precios de los productos primarios
que sirven de base para su elaboracion. Y, por
fin, en el alza general de los productos impor-
tados ha influido, evidentemente, la reaccion
en los precios del délar y de la libra esterlina,
que son las divisas mis importantes para nues-
tro mercado.

En resumen, puede decirse lo siguiente: El
alza de los precios en nuestro mercado se debe
a dos factores, de los cuales uno es la escasez
que afecta, sin embargo, solo a algunos pro-
ductos, y el otro es la tendencia general de los
precios a ajustarse al nivel en los mercados
extranjeros. Este tltimo factor es el mas im-
portante. La escasez de uno u otro producto
sOlo puede ser transitoria; puede corregirse,
ademads, por medidas adecuadas de la politica
economica. Empero, la tendencia de los precios
de ajustarse al nivel en el mercado mundial,
es decir, hacia el restablecimiento de un equi-
librio internacional que, aqui como en otros
paises, ha sufrido graves perturbaciones a cau-
sa de la desvalorizacion de las monedas,
esta tendencia es incontenible y tendri que
seguir adelante; pues ral como se mani-
fiesta en Chile, se observa también en todo el
mundo. Pero solo recién ha comenzado y to-
davia est lejos de alcanzar su fin, o sea, llegar
a la creacion de un nuevo equilibrio interna-
cional de los precios. Es muy posible, por eso,
que €l Presidente de este Banco, don Guiller-
mo Subercaseaux, tenga razon al pronosticar,
eén una reciente publicacion que hiciera en
«El Mercurio» (2), como inevitable entre nos-
otros «una elevacion aun mayor de los pre-
cios de los articulos nacionales de consumo-.

Pero todo reajuste en este sentido significa
priacticamente un nuevo y sensible debilita-
miento del poder de compra de nuestra mo-
neda en el interior y al mismo tiempo una
nueva desvalorizacion del peso en relacion con
otras monedas. Debe buscarse en este hecho
una de las razones determinantes del alza que
han experimentado las divisas americana e in-
glesa. Y si, por una parte, es de contar con
que siga la elevacion del nivel de los precios
internos, parece inevitable, por otra, que si-
ga también la desvalorizacion externa del peso
hasta que termine definitivamente el proce-
s0 de reajuste entre el poder adquisitivo de
gueatra moneda con el de las demas mone-

as,

Todo esto, en Gltimo término, no es mas
que la herencl_s_a de la funesta politica inflacio-
nista de los afios 1931 y 32, que tantos perjui-
cios ha producido a las clases que viven de
sueldos y salarios.

(2) Octubre 6.

— 570 —

E
& %

La PRODUCCION MINERA exper| 4
una reaccion favorable durante ;\ﬁoe;;r,]‘n:qu
dice pertinente, con un guarismo de 76'3’
acusa un alza de 5,3 puntos sobre el del ya.
anterior. La produccion de COBRE en ha“_“
fué de 19.224 toneladas, cifra superior en 1 4?3
toneladas a la del mes anterior. También gy.
bid Ia produccion de ORO de 690,7 Kilogramo,
en Julio a 881,7 kilogramos en Sep{lemhr:
debido a un fuerte incremento del £rupo de
oro exportado en minerales, barras de cobre
y en otras formas. La produccién de org de
minas bajo en forma considerable, 8610 alcan.
zo a 19,7 kilogramos. Continué el descensg de
la produccion de oro de lavaderos que fué de
83,6 kilogramos. La produccion de CARBON
con 159,5 mil toneladas, acusa en Agosto un
descenso de 13,3 toneladas en comparacién g
Julio.

La PRODUCCION MANUFACTURERA con-
rinu6 aumentando. El indice de las industrias
fabriles con 144,8 puntos, acusa un alza de 2
puntos sobre el mes de Julio y de 12,9 puntos
con respecto a Agosto del afio pasado. Tam-
bién aumentaron en Agosto las ventas de los
productos industriales.

Las VENTAS AL POR MENOR permanecie-
ron aproximadamente al mismo nivel del mes
anterior. El indice general de valores, con un
guarismo de 92,8, es superior en 7% al de Agos-
to del ano pasado; por el contrario, el indice
general del volumen fisico con 48,1 puntos
acusa un descenso de 57,

El indice de PRECIOS AL POR MAYOR in-
fluenciado por un alza de todos los grupos
parciales, volyid a subir en Agosto; acusa en
comparacion con el mismo mes de 1935 un
alza de 139,

E1 COSTO DE LA VIDA volvio también a su-
bir en Agosto; el indice general, con un gua-
rismo de 159,9, presenta un alza de casi 11%
sobre el nivel que tenia en Agosto del afio pa-
sado.

El movimiento total de nuestro COMERCIO
EXTERIOR alcanzé en Agosto a 64 millones
de pesos oro; sufrio un descenso de 5,4 millo-
nes en comparacion con Julio. Las exporta-
ciones con 35,9 millones de pesos oro acusan
un descenso de 3,4 millones con respecto 4
Julio, pero son superiores en 5,9 a las de Agos-
to del afio pasado. Las importaciones suma-
ron 28,1 millones y son inferiores en 2 millo-
nes a las de Julio y superiores en 3,3 millo-
nes a las de Agosto del afio pasado. La Balan-
za Comercial para los ocho primeros meses del
afio presenta un saldoactivo de 135,8 millones
de pesos oro.

Las COLOCACIONES de los bancos comer-
ciales quedaron al 31 de Agosto, con 1.779,8
millones de pesos, al mismo nivel que tenian
a fines de Julio. Los DEPOSITOS continuaron
su ligera tendencia descendente; a la “'1:
fecha sumaban 1.663,3 millones, £l ENCAJ
de los bancos, interrumpiendo su paulating
aumento, acusa una reduccion seglin Sus pre=
medios diarios de fines de Julio y fines
Agosto, de 378,9 a 355,6 millones de pesos.

D |
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Fl volumen de los créditos concedidos por las
INSTITUCIONES DE FOMENTO ha vuelto a
qumentar en Agosto, en 6,8 millones de pesos;
al dia 31 de dicho mes quedd en 277,7 millo-

nes.

El total del MEDIO CIRCULANTE, que con
un promedio diario de 940,2 millones de pesos
a fines de Julio, acuso su punto mas alto del

resente ano, se redujo, durante la segunda
quincena de Agosto, a 931,6 millones. La parte
del circulante que estd en las empresas ban-
carias, disminuyd también, entre los mismos
periodos, de 359,9 a 3393 millones. Por su

parte, el dinero en er del pablico, aumento
de 50,3 a 592,3 o DAioavens

movimiento diario de las CAMARAS DE
COMPENSACION acusd, durante Agosto, un
promedio de 58 millones de pesos. Dicho gua-
rismo es inferior a los registrados para Junio
¥ Julio anteriores, por causas de caricter es-
tacional.

En las BOLSAS DE VALORES continué el
alza en las cotizaciones: el indice general de
los valores de acciones acusa un alza de 3,3
puntos sobre su nivel de Julio. El monto de
las transacciones en acciones subié también
de 106,8 millones en Julio a 127,3 en Agosto.

ACTIVIDADES INDUSTRIALES

A. INDUSTRIA MINERA

COBRE

La produccion de cobre experimentd una re-
accion durante Agosto. En este mes se produ-
jeron 19.224 toneladas, con lo que se recupero
aproximadamente el nivel alcanzado en los
primeros meses del afio en curso. Las existen-
cias de cobre en Chile sufrieron cierta dismi-
nucion, de 17.319 toneladas a que alcanzaban
a fines de Julio, bajaron a 16,481 a fines de
Agosto.

El niimero de empleados y obreros ocupados
por esta industria experimentd un aumento;
con 16.705 individuos ocupados se ha llegado
nlsmﬁa alto total registrado desde Mayo de
1935.

PRODUCCION ‘DE COBRE EN CHILE
(Ep toneladas métricas)
{Datos de la Estadistica)

Direccitn General de
| Produccitn | Existencia
FECHAS en Chile.
en barras fin de o
e ey
1638 Promedio mensual 23.161
1929 . » 15.165
1930 » . 17.333
193§ . 17.975
1932 . 8120
1933 . . 13,041 1.828
1934 . v 20,643 10,663
1935 . . | 21,660 BAB0
1935 Agosto ’ 18075 13,127
embre . 18,070 12.253
Octubre, ... : 18474 10368
Noviembre 17,521 10.129
Diciembre . . 18326 B.460
1936 Enero .. 19.815 10.758
Febrer 9.505 12914
Marzo 19.472 13.188
ol 18026 12210
Mayao 17.823 14.225
i‘m . 15,034 14.983
ulla, . 17.785 17319
Agosto W2 16,481

El precio en Nueva York del cobre electro-
litico para consumo interno se mantuvo du-
Tante Septiembre en 9,525 centavos america-
108 por libra. El cobre para la reexportacion
continug de alza y alcanzd a mediados del
Mes a 9,600 centavos americanos, decling li-

I

geramente después y cerrd a fines de Septiem-
bre a 9,500 centavos americanos por libra. En
Septiembre del afio 1935 el precio del cobre
para la reexportacion era de 8,375 ctvos. ame-
ricanos y en 1934 de 6,550, El precio del cobre
eén Londres también continud de alza; a co-
mienzos de Septiembre se cotizaba a £ 42.15
¥ en el curso del mes alcanzd a cotizarse a
£ H:l:;! 30 de Septiembre su cotizacion era de
£ 43.15.

CARBON

La produccion de carbon, gue en Julio subié
en forma importante, volvio a declinar en
Agosto. En este mes se produjeron 159,5 mil
toneladas, total inferior en 13,3 mil toneladas
a lo producido en Julio ¥ en 8,6 mil toneladas
a la produccién de Agosto del afio pasado.

El niimero de obreros y empleados ocupados
en la industria carbonifera continué aumen-
tando, en Agosto se ocuparon 13.126 indivi-
duos, en Julio alcanzaban a 12.854. El total
de ocupados corr diente a Agosto es el

FRODUCCION DE CARBON
{En miles de toneladas)

FECHAS

1928 Promedio mensual . ey
929 . .

1930 * ¥
1931 . »
1932 . .
1933 . .
1934 . &

1933 Agusio. ...
Septiembre

tubre. .
Noviembre
Diciembre

unio. . i
ulio .
HORD. - ronines

* Clfras provisorias.
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mis alto que se registra en el curso de los
ultimos 8 anos.

ORO

Un fuerte incremento se observa en Agosto
en laproduccién toral de oro, la que alcanzd
a 881,7 kil o0s; en el mes anterior la pro-
duccion fué de 689,8 kilogramos y en Agosto
de 1935 de 476,7 kilogramos. El aumento en
la produccién se ha debido exclusivamente al

po de oro rtado en minerales, barras
gucohre y otras formas, pues, por el contrario,

la produccion de oro de lavaderos y de minas
sufrié un descenso, el que fué especialmente

PRODUCCION DE ORO EN CHILE
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acentuado en este Gltimo grupo. El top
oro producido en las minas sélo alcanzg o
Agosto a 19,7 kilogramos, y es, junto con ;}
total prolduci;obe? Mits_wu de 1935, (18,4 kil§.
gramos! la mas baja cifra que se regist

Julio del afio 1933. Slstra desde

INDICE DE LA PRODUCGCION MINERA

al de

El indice de la produccién mine
Julio habia experimentado cierto
volvié a reaccionar en Agosto. Con
mo de 70,3 acusa un alza de 10 punt
paracion a Agosto de 1935 y ha al
nivel correspondiente al
indice en 1935.

INDICE DE LA PRODUCCION MINERA

Ta que en
l'Elroce.gn‘
un guaris-
08 en com-
canzado el
promedio anual de|

oo .

1En mos de Hno}
i T de Estadistics) (192720 = 100}
{Datoe de lu Direcclin General e Enainics) (Caleslado por 1a Direccion General de Estadistica)
m; expar- — = —
tado en mi- 3 r ]
o Gro  [oersis m_’i,wdm\ A MESES 1630 | 1001 | 1032 | 1033 | 1934 | 1935 | 1035
e rTas de co- b
ERCHAR L Iavaderos |bre rr en o |
WET ora| 13| 43| zes
U(Ml 56,3) 41,
5560 56,1 40,
Pram. mensyal, - . Rl 3460 34,
1920 ¥ iyer 8250 35| 28]
w30 - . 8639 5770 28
o3 . . 75.2 73] 24,
1952« . e BG.6| 59,11 24,
:m . : ‘.‘E:qnlgm'lur ; 9. !
tubre
1935 . . gfx\-‘lenLlnr ‘
1o AIW-E‘-- » iciembre
i Promedio. |
Noviembre B33 114 =
Diciembre 804,230 (*) Cifrus provisarias.
1936 Enero, BR4.381
815785 T y
?gré:;n s  B. INDUSTRIA MANUFACTURERA
brdl .
I{nfn 2 iy
ualc. La produccion industrial volvié a experi-
¢y mentar cierto aumento en Agosto. [l indice
general de las industrias fabriles, con un gua-
INDICES DE PRODUCCION ¥ VENTAS INDUSTRIALES (FROMEDIO 1927, 1928, 1929=100)
(Calculados por In Direcriin Genera) de Estadistica)
PRODUCCION VENTAS
PRODUCTOS 1033 | 1034 | 1935 | 1935 | 1936 1933 | 1934 | 1935 | 1935 | 3
| | |
Prom, | Prom. Prum.JAn:,uu] Junin | Julio | Agostof Proma! Prom ‘Pmm. Agoato| Junio | Jullo |Agosto
A Iodustrins Fabriles, .. . ... ... 1428 1848 1092 | 1m0
Algritrdn,, ... - 2 219,90 1809 a7
159.0] 1301} 1565
70,5 584 124
50.7) ol
65,8 106,
70,6 o
44,0 112
20,1 9L
928 o0
99,3 1930
78,6/

08,

727 63

831|124

144 159

) 105.:2| 1503 ;?.: ‘3{‘;,
143.2] 1564 167.4) 1849

1340 157,4] 184))| 2018 vl

13 1564] 1660| 1E37 4301) 1564

12360 140,0] 1369 1414 124,9] 1397

s s e

i I

Indices de Ventus de eitos grupos son idénticos & o8 de producobs
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fismo de 144,8 acusa un incremento de 2

untos sobre el mes anterior y de 12,9 puntos,
g <en de 107, en comparacion con el de Agos-
to del ano pasado. El aumento se ha produci-
dJo principalmente en la produccién de papel
de envolver que subid en 319, en la de carton

ue ha subido en 189, en la de cerveza con un
gqumento de 167 y en la de vidrio en general
que rambién ha subido en 167,

Las ventas de productos industriales, que
en los meses de Junio y.Iglin sufrieron un re-
troceso, volvieron a reaccionar en Agosto. El
indice general de ventas de las industrias fa-
briles, con 139,9 puntos, aunque no ha recupe-
rado el nivel alcanzado en los primeros meses
del afio, es superior en 6% al de Julio recién
pasado ¥ en 59 al de Agosto de 1935.

El indice de Luz y Fuerza, debido a un in-
cremento de la produccion de energia eléc-
trica, experiment6 en Agosto un ligero au-
mento. La produccién de gas acusa en este
mes cierto descenso.

C. MERCADO DEL TRABAJO

BOLSA DEL TRABAJO

El niimero de obreros inscritos en la Ins-
peccion General del Trabajo para solicitar ocu-
pacion, de 4.674 en Julio, bajo a 4.482 en Agos-
to, en igual mes del afio 1935, habia 5.350 in-
dividuos inscritos.

HOLSA TRABAL
{Duﬂd:_h Tnapeccitin General «?.F"rgg gc:a «Estudistica Chilenas)

Porcentaje de
Obeeros que | Obreros [los contratades
MESES mlldh: contratados 0 respecta &
trabajo low pressntados
1935 Agoun, . | 5330 0 ¥
Segtlembre 5461 ire e
Rovicmtre i e 1%
§ . 11,67
Diciembre 716 w16 1525
1936 Enera , 6566 1.767 2607
Felirera 5723 | 245 10,56
Marzo 4,998 T 152%
Abril 4849 1911 .W.lf',
Muayo . 128 | as0 20,7
unin, ssov | L5817 s
ulfa. ‘ et | o33 mag
Agosia,, 4482 T4 | 18,155
JORNALES

El indice de jornales volvié a experimentar
una baja en Julio; con 141,3 es inferior en 5,6
puntos al de Junio, pero superior en 20,9 pun-
tos al de Julio del ano pasado.

INDICE BE LOS JORNALES PAGADOS EN EL PAIS

(1927-20 = | 0]
ulado por la Direccitin General de Estadistica)

5 | 1951 | 1931 | 1933 || 1934 | 193§ | 1954

Enera. 1044 638 1141 126,14
Fehrero 96.0 a9 1nr4 1432
Mareo. 96.9 591 186 123.3
Abnl. win | 754 | 116 | 1570
Mayo, o, 709 | 146 157.0
Junlo. B, 62,3 1354 | 1489
Julla. . 70, 7.3 | 1304 | 1443
Agosta T 688 | 1115
Septiembre, 59, 0.1 1158

ubrs | ol, 753 1284
Naviembre. 63 w2 | 1371
Diciembre. 67, 834 1470 |
Prom. taens. .| 80, ma | m.7 |

ACTIVIDADES COMERCIALES

A. COMERCIO INTERIOR

VENTAS AL POR MENOR

El indice de valores de las ventas al por me-
nor de articulos alimenticios experimento en
Agosto un alza de 7 puntos con respecto al de
Julio. El indice del volumen fisico de estos
mismos articulos permanecié mas o menos al
mismo nivel del mes anterior; por consiguien-
1€, el alza anotada no se ha debido a mayores
Yentas, sino que al aumento de los precios.

El indice de valores de los articulos de tienda
€Xperimentd un descenso de 6,7 puntos; el del
Yolumen fisico baj6 en 3,9 puntos.

e

T0E DE LAS VENTAS AL POR MENOR EN GRANDES CASAS
T 2 COMERCIALES DE SANTIAGO
190830 = 100}
Calenfado oor la Direcciin General de Estadi

| IMDICES DE INDICES. DEL
1 VALORES VOLUMEN FiSICO
CHAS 1
R | At | Arte | tndiee | Arta | Arts | Indice
allmen- e alimen- de
| ‘tcion | tiends | General | ¢icios | Uenda | General
038 Promedio:| 1007 | @na | ora| 1ms7| eea|
1019 v 1054 | 10k | 1035 | 101S | 100
1930 . 057 105,23 9.0 81,0 106.4 [
1931 ' x| ols| esal 859l ‘si2
1932 . a0 647 e & 483 35
1933 \ gl | TIA| T2 4| 30 23
1934 . | ms7| ma| 423 Wl 80
1935 . gio | 1016 | e3x| 455| eo 4
035 Agosto.. ses | arm| meal are| sys| so.
N S Enthre. o5e | go9s | w027 | M2l edd | 603
ubre s&7 | doks | e5z| 3| e1s 6.
Noviemb R6,A 1063 06, 4K 68,7 53
Diciemb..| 9044 | 1307 | uxs| 583 | 80} &
1936 Enero 58| 864 B 406 | sz4 7
Febrero 4. 7ie| ero| 350/ 02 7.8
Marso 650 | 109 | sem| 369 | 6L 9,
Abril. . g3 | 1arn | toze | A3a | 64 4.
Mayo. Tan | a20m | ema| s g 9.
o, a7 | umz| goze | i | w0 3
llo. n| iosa| ers| 40| se3| 406
Agosto .| B4 | 1015 | 2R ]| 48| 3234 e
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COSTO DE LA VIDA

El costo de la vida en Santiago subié nueva-
mente en Agosto; el indice general, con 159,9
puntos, acusa un alza de 1 punto con respecto
al mes de Julio y de 15,7 puntos en compara-
cidn a Agosto del ano pasado. Han subido en
este mes todos los rubros parciales que com-
ponen el indice a excepcitn del de la habira-
ci6n. En comparacion con Julio, el grupo de
alimentacién: acusa un alza de 1 punto,
el de -combustible y luz: ha subido en 4,5
puntos; el de vestuarior en 1,3 puntos y el
de -varios: en 0,5 puntos.

INDICE DEL COSTO DE LA VIDA EN SANTIAGO
(Marzo 1928 = 1000

un alza de sélo 0,379, ¥ con Agosto del afg pa-
sado de 59.

INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR (1913 = jgg)
Sin ajuste de cambio
(Caleulndn por 1o Direcciin General de Estadintica)

Frod. | Prod. | Prod, | Prod. | Indie
FECHAS agrope- [ mine. | indus- | impor |

canrios o8 triales tidor | gensryy
1928 Promedia :,u.g|
1029 ¥ 141,7
1930 » L
1931 . 1010
1932 . 1124
19313 oo
1934 i
180,3

1935 Agosio
Septlembirn

1935 . |
|
|

Octubre |

{Calculado por 1a Direccitén General de Estadistic=)
All- | Hobi- | Coms | Ves Indice
FECHAS ments- Busti-f Varion | Gene
cltm | tacibn| ble | tuari ral
| ¥
1928 Promedio 1156
1028 . 1190
1930 > 114,86
1931 ’ 1033
1932 L] 1151
1033 . 1474/
1934 . 148 5|
1018 » 155.0;
1935 Agosto. . 155.5]
Septlembre 157.6
Detubre_ .. .© 1580/
Noviembre 1584
Diclembre. .. 162.3)
1936 Enero. . 1
Febitro 1}
Marzo. 1
Aburil 1
Mayo | 1
umo 1
ulio. | 1
Aot

PRECIOS AL POR MAYOR

El indice general de los precios al por mayor
volvid también a subir en Agosto. En este mes
alcanz6 a 389,8 puntos en comparacién con
382,2 en Julio y 311,7 en Agosto del afio pasa-
do. Contribuyeron a esta alza todos los grupos
parciales que componen el indice.

El indice de los productos agropecuarios de
Julio a Agosto ha subido en 59,; entre estos

roductos los cereales acusan un alza de 109,
los animales de c mo han subido en 79
¥ la carne en 13%,. En comparacion con Agos-
to de 1935 el indice de los productos agrope-
cuarios ha subido en 259,

El indice de los productos mineros. debido
principalmente a un aumento en el precio
del cobre en el extranjero, subié también en
Agosto; en comparacién con Julio presenta un
alza de 1,47, y con respecto a Agosto del ano
pasado de B9,

El indice de los productos industriales na-
cionales, debido }:rincipalmente al alza de
ciertos articulos alimenticios y estimulantes,
acusa de Julio a Agosto un aumento de 27,
2: “:g%pmclﬁn con Agosto de 1935 ha subido

Los productos importados acusan una muy
:!lgi.ern,alza; entre ellos han subido los productos

menticios y estimulantes y algunos produc-
tos industriales y mineros; han bajado lo te-
jidos. En comparacién con Julio el indice acusa

Noviemk

Diciembre 1

1936 Enern
Febrern
Marzo
Abril
Mayo
Junio..

]

FERROCARRILES

En el cuadro que insertamos a continuacion
aparecen las cifras referentes al movimiento
de carga habida en los ferrocarriles del pais
en los ultimos cinco afios y siete primeros me-
ses del afio en curso.

TRAFICO DE CARGA EN LOS FERROCARRILES DEL PALS

eccifin Gene

1933 | 1934 193 1936

6ig
68,7
o

AE
k.0

1.376.5

1.015,32

Totul

B44.5 L0707 1.350.1|

El movimiento de carga de los ferrocarriles
llegd a su punto mas bajo en el afo 1932, Des-
de 1933 se inicia una reaccion; el movimiento
total de carga de los ferrocarriles acusa ese
ano un alza de 277, en comparacion al del ano
anterior; continia aumentando el trifico de
carga en 1934 y sube ese afio en 279, con res-
pecto a 1933 v en 617, con respecto a 1932
El movimiento habido en 1935 es mis 0 menos
igual al del afio anterior, s6lo acusa un alza
de 1,3%. El trafico de carga de los siere pri-
meros meses del afio en curso acusa un au-
mento de 5%, sobre el de igual periodo de

Insertamos también un grifico en el que
aparecen dos curvas, Una de ellas represent

movimiento efectivo de los ferrocarriles con~
forme a las cifras del cuadro anterior, ¥ 13

i
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otra corresponde al mismo movimiento del
cual se han descartado las variaciones esta-
cionales, que son muy sensibles en el movi-
miento de los ferrocarriles. En el grifico se
phserva claramente la marcada tendencia as-
cendente del trifico de carga de los ferrocarri-
les en los afios 1933 y 1934 ¥ como en 1935 ha
permanecido aproximadamente al mismo ni-
vel que en I%:i, notnnda‘s’e en el afio en curso
nuevamente cierta reaccion.

Trdfico de cargadelos FECC.de Chile

\aoras Tora e

r— ‘ |
- T x

B. COMERCIO EXTERIOR

El movimiento total de nuestro comercio
exterior experimenté una disminucion en
Agosto debido a un descenso de las exporta-
ciones e importaciones. Alcanzd en este mes
4 64 millones de pesos oro, en comparacion
con 69,4 millones en Julio.

Las exportaciones hajaron de 39,3 millones
de pesos oro en Julio a 35,9 millones en Agos-

to. Disminuyeron en este mes las exportacio-
nes de la mayor parte de los productos; sélo
acusan un ligero aumento, las exportaciones
de productos de la agricultura. :

Las importaciones, que en Julio sumaron
30,1 millones de pesos oro, en Agosto bajaron
a 28,1 millones. La disminucion se observa
también en la mayor parte de los grupos; sélo
acusan alzas las importaciones de productos
de las industrias textiles, de la agricultura y
las de maquinarias, ttiles y herramientas para
la industria.

La Balanza Comercial para los ocho primeros
meses del afo presenta un saldo activo de 135,8
millones de pesos oro, total casi igual al que
existia el afio pasado a la misma fecha, que
era de 134,8 millones.

COMERCIO EXTERIOR
(5in numersrio y metales preciosos, en mill. de pesos ove)
[Datos de la Direccifin General de Estadfistica)

EXPORTACIONES IMFORTACIONES
FECHAS  (Valor en| [8ice | fogice fator enl 19dice | poutice
mill. de d:In:'-ol g de fmill, de 4:'1'?:01 g=n. de
] $ oro | SRS | valores | 8 oro T valores
1928 Pro. mens.| 1616 103 w0 T 91 92
1929 . 1940,3 110 17 1334 121 125
1930 . 10,5 bi 67 1164 110 108
1931 » 046 o4 41 50,1 39 35
1932 . 24,2 11 14 178 2% 17
1933 » T “ 17 15,1 30 14
1934 . 14,3 7l 25 178 39 17
1835 v | 3ah 0 25 | 145 57 3
1935 |
Agoain 0.4 54 19 .8 3
Septiembre. .| 320 53 20 9 7 i
Octubre. .. 6.1 63 bl 9.3 al Fe)
Noviembre.. .| 37.7 61 n F ] 5] 15
Diciembre. . 9.9 67 H aLn 79 17
1936
Enero. . 246 L 1 283 0 14
Febrero | 515 B2 i1 26,5 73 1]
Marza 61,5 87 36 24.5 11 23
Abil . 514 95 1 AT, 91 n
Mayo 373 50 3 29.2 L 7
unio. 36.4 54 1 7.6 60 6
ulla , .. 393 (3 24 301 56 5
Agosto ase | 56 i LN &0 6

ACTIVIDADES AGROPECUARIAS

A. AGRICULTURA

_Segiin los informes de los Agrénomos Pro-
Vinciales, el estado de la agricultura en el pais,
durante Septiembre, ha sido el siguiente:

El estado de las SIEMBRAS DI CEREALES
€8 en general bueno en todo el pais; solo en
algunas regiones, como Concepcion, el desarro-
llo esta algo atrasado porque las siembras se

icieron tarde; en Nuble las siembras de se-
cano han sufrido por cierta escasez de lluvias,
en Maule tanto las siembras de riego como de
Secano se presentan en regular estado. Se
aplica salitre a los trigos en pequena escala.

Se continué activamente en la sier];'lbrs de

S. En general, las que ya han ger-
Minado, se encuegnrran en buenas condicio-
hes. Se ha notado gran preferencia por sem-

.

brar lentejas, dado el alto precio alcanzado
por este producto. Las siembras de papas pa-
recen haber disminuido, en varias regiones no
se ha podido sembrar papa por la falta ab-
soluta de semilla. Se aplican abonos.

Se han efectuado algunas siembras para
cultivos industriales; en el norte principal-
mente, cifiamo y linaza en Aconcagua, ta-
baco y cifamo,en Talca, arroz y en Valdivia,
lino. La siembra del frejol soya no ha comen-
zado adn,

En las PLANTACIONES FRUTALES de casi
todo el pais se ha dado término a la poda y a
las pulverizaciones. Se inici6 la florescencia y
la brota con bastante vigor. En Aconcagua se
ha efectuado 1a cosecha de chirimoya con bue-
nos resultados. En las VINAS se efectuaron
trabajos de aradura y desmalezamiento y se
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aplican abonos. Se ha iniciado la vegetacion,
la que se presenta bastante vigorosa.

El estado de los PASTOS naturales es malo
en Antofagasta, Atacama, Goguimbo, Maule,
Bio-Bio y Cautin, regular en Talca y Concep-
cion y bueno en Aconcagua, Colchagua ¥
Arauco. En los pastos de riego se ha comenzado
el primer corte en el Norte, su estado en ge-
neral es regular.

CEREALES

El precio del TRIGO en los principales mer-
cados extranjeros, que a fines de Agosto ha-
bia experimentado un descenso, volvio a re-
accionar en Septiembre. Han contribuido a
dar firmeza al mercado las importantes com-
pras de trigo canadiense y del Danubio hn_echas
por ltalia y también las que han realizado
Grecia y Espafia. A fines de Septiembre las
cotizaciones subieron ante el anuncio de que
las condiciones meteorologicas habian empeo-
rado en Australia, y que las heladas habian cau-
causado perjuicios en Argentina.

En general, se estima que los precios se man-
tendran aproximadamente al nivel alcanzado
este ano, en razon de la buenasituacion esta-
distica. Los stocks de los paises exportadores,
especialmente los del Canada, se hallan muy
reducidos, debido a que la mala cosecha en
los Estados Unidos ha obligado a este pais
a4 comprar y a que han aumentado las impor-
taciones de los paises importadores.

Sept. Agosto Agoato Septs
15 15 31 15

1935 1936 1935 1936

(100 kflgs. en pesos de 135 d)

65,00 0,00 yl—
SLAT 1825 72,50
61,55 79.86 82,50
6,88 0064 H0,00

Las cifras provisorias referentes al resultado
de las cosechas en Europa, de acuerdo con los
célculos del Instituto Internacional de Agri-
cultura, dan un total de 408 millones de quin-
tales para 1936, cifra inferior en 20 millones
de quintales al total obtenido en 1935 y en 5
millones a la produccion media de los afios
1930 a 1934. La disminucion se debe en su
mayor parte a la reduccion de la extension
sembrada y también a un menor rendimiento
por hectirea, pues éste ha sido el mis débil
en el curso de los Gitimos cinco afios.

En la U. R. S. S., el tiempo ha continuado
desfavorable para los culrivos de primavera
en muchas de las zonas que ya habian sufrido
por la escasez de lluvias en Junio y Julio. A
causa de esto parece gue la cosecha sera in-
ferior a la del afio pasado.

Con respecio a la América del Norte, ya
se sabe a ciencia cierta que la sequia y los
fuertes calores de los meses de Julio y Agos-
to han causado serios dafios a las cosechas de
primavera, tanto en Estados Unidos como en
en Canada. Como consecuencia de las pér-
didas sufridas durante el verano, la produc-
cion en Estados Unidos no parece suficiente
para satisfacer las necesidades de consumo

interno y ese pais deberid nuevamente
ya ocurrio en la campafia recién ter
efectuar importaciones de Canada, o bien
tendra que recurrir a los stocks que aun man-
tiene. Pero como no solamente la cosechg de
trigo ha sido reducida, sino que también Jog
demis cereales han dado pobres resultados, Jog
Estados Unidos se verin obligados a recu'n-i,
a sus stocks y a comprar también cantidades
considerables de trigo en el extranjero,

No se tienen atin cifras oficiales referentes 4
la cosecha en Canada, pero de acuerdo con yp
cilculo hecho segun el estado de las semente.-
ras al 31 de Julio y considerando las extensjg-
nes sembradas, la cosecha aparece como Ig
mas baja que se registra desde 1919,

Al 1.7 de Agosto el estado de las siembrag
en el hemisferio Sur parecia augurar un re-
sultado mas satistactorio que el del hemisfe-
rio Norte. En Australia cayeron, después de
Junio, lluvias que favorecieron el desarrollg
algo atrasado de las siembras, de modo que
la germinacion se produjo en forma regular.
Las sementeras a mediados de Agosto se pre-
sentaban en buenas condiciones. La superfi-
cie cultivada es superior en 57; a la del afio
anterior. En Argentina ocurrio mas o menos
lo mismo, el buen tiempo reinante en Agosto
permitié recuperar el tiempo perdido a causa
del exceso de lluvias de los meses anteriores.
La superficie sembrada con trigo se estima
superior en 187 a la del afio anterior, pero es
inferior al término medio de los cinco afios
precedentes. El estado de las siembras de
trigo era satisfactorio a mediados de Agosto,
pero lo mismo que las de Australia, han sufri-
do un desmejoramiento en Septiembre.

El Instituto Internacional de Agricultura
considera que, dado el resultado desfavorable
de la cosecha en el hemisferio Norte, parece
indispensable que ‘el del Sur produzca una
cosecha abundante o por lo menos media, para
asegurar el abastecimiento mundial de trigo,
sin disminuir en forma peligrosa los stocks
de trigo de las cosechas anteriores que se man-
tienen como reservas,

v _Como
minada,

Insertamos a continuacién un grafico cuyas
curvas representan el movimiento de los pre-
cios del trigo, de la cebada y de la avena, en
nuestro MERCADO INTERNO, desde el ano
1931 hasta el presente.

El precio del trigo se refiere a 100 kilogramos
de cereal sin saco base Providencia. El precio
de este cereal después de experimentar en los
anos 1932 y 1933 una fuerte alza, como con-
secuencia de la inflacion que se produjo en
€508 afios en el pais, se mantuvo sin grandes
fluctuaciones en 1934 y 1935, Desde comienzos
del afio en curso el precio del trigo ha seguido
un movimiento ascendente que se ha acen:
tuado en los meses de Agosto y Septiembre. El
alza se ha atribuido a diversos factores, entre
otros, se ha insistido en que proviene de 13
escasez de trigo en el mercado, fundandose en
que Ia oferta ha sido por momentos muy ré
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ducida. Sin embargo, los célculos efectuados

r la Direccion General de Estadistica, refe-
rentes al total de trigo producido en el pais
y los que por su parte la Junta de Exportacion
Agricola ha efectuado para determinar Ia
cantidad de trigo que se encuentra en manos

Precios del trigo,cebada y avena

Poses por Can ki s por o Klos
100 : T 00
]— Trigo: blonco centracx I
| & 5000 Providencia
e

| Cebadaiads
“Jipogmp con iR}
ysocaen gt

'1 PAE 7RV

Al o
4 Yol wad |
| /|
mi,‘.-.-, Aol
z.mxm Taicahuon
nr . 0
1931 11932 955 | 1934 | 1935 11936 J

de los molineros, cilculos que hemos publi-
cado en boletines anteriores, tienden a demos-
trar que la existencia de trigo en el pais es
mas que suficiente para satisfacer las nece-
sidades de consumo interno y para semilla.
En realidad, parece haber repercutido en nues-
tro mercado la fuerte alza que ha experi-
mentado el trigo en los mercados extranjeros
a consecuencia del menor rendimiento de las
cosechas en algunos de los principales paises
productores de este cereal, y de la situacion
politica europea. Los tenedores de trigo en el
pais, ante el alza en el extranjero, han rete-
nido sus existencias y esta politica de reten-
cién ha favorecido en gran parte el alza ano-
tada en nuestro mercado. El precio del trigo
en Chile desde Enero de 1934 a fines de Sep-
tiembre del afio en curso ha subido en 517,
__lul precio de la cebada, después de la infla-
cion del afo 1932, siguié durante todo el afo
1933 v en los primeros seis meses de 1934 una
tendencia descendente. Experiment6 en se-
guida una fuerte reaccion y durante 1935,
aunque con cierta tendencia a la baja, se man-
tuvo sobre un nivel mucho mis alto que en los
dos afios anteriores. Ein el curso del presente
afio ha seguido, lo mismo que el trigo, un mo-
vimiento de alza. Entre Enero de 1934 y Sep-
tiembre de 1936 el precio de la cebada ha su-
bido en 767,.

El precio de la avena ha experimentado, mis
0 menos las mismas fluctuaciones que el de
la cebada, pero su alza ha sido mas acentua-
da. De Enero de 1934 a Septiembre de 1936
ha subido en 1167

El mercado de la CEBADA en el extranjero
continub activo durante Septiembre. En ge-
neral existe bastante demanda por este pro-
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ducto y los precios se han mantenido firmes.

En nuestro MERCADO INTERNO se hacen
pocas transacciones sobre lotes de la cosecha
pasada, pues esta casi totalmente agotada, Se
observa si, gran interés de parte de algunas
fin_ném exportadoras para contratar para la
proxima cosecha lotes a fijar precio y a precio
fijo. Los precios durante Septiembre acusaron
nuevamente una pequefia alza.

El mercado de Ia AVENA en el extranjero
también continué activo. A comienzos de
Septiembre se produjo tanto en Liverpool co-
mo en Chicago, una declinacion en los pre-
cios, pero reaccionaron nuevamente durante
la segunda quincena.

Sept Agosts  Agosto Sept.
15 5 1 15
IUH”m IL“IUM% 1936 dIﬁ'lﬂ
s, en pesos de 13 di
Taleahuana (Chile). 4R.00 50,00 5— - 31—
oenos Alres. ., . 4500 = — iy
Liverpoal.. .. 5193 52.11 49,30 50.50
Chicago . 34,50 ST.48 5480 5565

En nuestro MERCADO INTERNO los precios
durante Septiembre se mantuvieron aproxi-
madamente al mismo nivel del mes anterior.

CHACARERIA

Los precios de los productos de la chacare-
ria acusaron en general nuevas alzas durante
Septiembre. Subieron todas las variedades de
frejoles. La exportacion de estos productos,
limitada por la Junta de Exportacion a los
Red Kidney, quedd paralizada a fines de mes,
pues no habia lotes disponibles.

La importante alza gue han experimentado
este afio los precios de algunos frejoles de ex-
portacién y las buenas expectativas futuras
que presenta el mercado de exportacién para
estos productos, hace temer que los agricul-
tores den preferencia en sus siembras a estas
variedades y que por este motivo pueda pro-
ducirse escasez en el futuro en las variedades
de consumo interno. El Ministro de Relacio-
nes Exteriores ha estudiado especialmente este
punto ¥ en nota elevada al Ministerio de
Agricultura manifiesta 'que, para evitar las
perturbaciones que en la economia de las cla-
ses populares podria producir esta situacion,
debe hacerse sin tardanza una campana de
prevencion a los agricultores a fin de que
tengan presente la resolucién del Gobierno de
asegurar por todos los medios a su alcance
que se cosechen suficientes cantidades de es-
tos productos bésicos de nuestra alimenta-
cion.

Las papas también han continuado de alza;
la fijacion oficial de uwn precio maximo para
este producto no ha surtido el efecto deseado
en el mercado. El alza ha beneficiado las pri-
meras entregas de la nueva cosecha, las que
han alcanzado muy altos precios. El maiz,
también ha continuado muy solicitado ¥ con
precios de alza.
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ESTADISTICA DE EXPORTACION Y PRECIO

Los cuadros que insertamos a continuacién
se refieren a la estadistica de exportacion y
precios de productos del pais.

EXPORTACION II)IIZ! PRODUCTOS DEL PAIS

n toneladaa)
(Daton de Ia Direcciin General de Estadistica)

Prom. | Prom. | Prom. | 1935 | 1936
PRODUCTOS mens. | mens, | mens. e | e —=
1933 | 1934 | 1935 '\m|"| Jolls | Agueta
Lani de avela. . B31, | 800 178
Ciieros sln :1’11 410, | 9,1 2
Carties (11, .. 712, 4.1
Cera de xbl!i::. - 23, b 6,1
Misl de abejus, . 1521 | 39T 145.2
AVENN o -2viav 3679, 204616 10244
Cebada comin. . 2.2a3 7| 3:201.3] 55260
T L+ | R, L61T,
oles, -...... 3116,
Garbamon, . . 261
Guisaptes (3) bees 1.053
L | 1.651,
233,
Ro.
807
LES14
i 1,0/ 2568 150, 1 ¥
i (Hectlitros) - 5280,0) 5.528.9) 4.120,04 2 447,3| 2783,0) 35255

sado nuevas alzas. Los productores continug.
ron en su politica de retencién, pues dadag
las condiciones del mercado, estiman se pry.
duciri mayor alza en los precios.

PRECIDS DE VINOS
(Pesos por litro de 12 grados, puesto estacldn)
{Segiin estadistica del Banca Centraf)

(1) Frescas v congelafia (2] Incluido trigo mote, (3) Arvelas sccas.
PRECIOS DE PRODUCTOS DEL PAIS
1En s myl.
(Seailn ul.ndh:sﬂ del Hance Central)

| 1935 l 1938
PRODUCTOS BASE Sept. | Agosto | Sepr. | Sept.
30 3 15 30
Trigo
Blanco,  centro,
corriente. . . [100 Klgs.s. saco, Prov.| 66— | 85— 01,—| o1—
Avena
Rubin revurlta. 1100 Klg, c. mco, b
Talcahuano. .. . . 48— El—f Si—| s3—
Stormkfng 1.0, 100Kl c meoenTal.| S4.— | S0—| S0—| 57—
Cebada
Del paia, tipo ex-
ldn. o o100 Klgy. e smcoen pt.| 52— o —| da—{ 69—
® 0 . 51— —| B0—| 79—
Ic:; K.Il:ns.n :ﬁ:nm. ba-
e ntiago 63— 67— T0.— Th—
Rl Elg;. .o 61— G—| 69— :.U'-—

-|100 Klgs. c saco, pt.
. »

.
P .
.o .
. . .
P .
.o .
.o .
o .
P ,
.o .
* o+ curro Ala
las
Clase corrlente. . (100 Klgs, . saco, pt. [220— | 265— 205.—| 300, —
Le
Grandes. . ...,. 100 Kigs. . mco, pt. | 150,— | 205,— — —
Rewulures d s 3 05, — [ 1s2—i i@:— i;rn‘.—
“:III Rt 100 K1 C
L] PP g, mco b, Co-
l'r:l!. Leby o Talca-
e 56~ B)—| = —
Blaness ... 100 Kigy  » 5= m— Wo| B
Py
Armarilar 1.s |
v oo [100 Kigs 29— = = | —
* Precica nominales.
B. VINOS

El mercado del vino continud bastante ac-
tivo durante Septiembre y los precios han acu-

1035 | 1936
TIPOS
Sept Agoste | Sepe
0 E1] 15
San Javier | I
Burdeas | 0,54 0,56 0,62
Semilld o645 | 065 0715
Pals 0,50 0,52 0,5
Pals blanco. 0,545 | 0578 0618
Talca | |
Burdeos. . , | 078 0,55 | 0578
Semilldn 0,00 0,675 0,685 ":?15
Lontué
Burdeos. . . I 075 0.575 0,500 0,65
Semiliin 0.0 070 | 670 0,75
< gnon, . 1,00 074 0,74 52
Tinto en blance 0,80 0,56 | 056 0.2
Santlago |
Burdecs. - . .85 0,65 0,65 0,795
Semilién | nos | of7s | a7s | oss

JPreclos nominales

C. GANADERIA

E] alza en el precio del ganado que se ha
venido observando durante los altimos meses,
continuo durante Septiembre. Siempre en esta
época del afio, debido a que las ferias se reali-
zan con poca existencia de ganado, se produce
un alza en el precio de los animales, alza que
este ano ha sido mis intensa.

Comparando el precio del kilo vivo de novi-
It_n en Septiembre del presente afio con el pre-
cio en Septiembre del afo pasado, se observa
un alza de 327;; entre Septiembre de 1934 y
Septiembre de 1935 los precios subieron en
s0lo 59,5 ¥ de Septiembre de 1933 a Septiembre
de 1934 subieron en 107,

El alza del precio de la carne causa preocu-
paciones ¥ es objeto actualmente de estudios
de parte de diferentes organismos piiblicos.
El Ministerio del Trabajo, el Ministerio de
Agricultura, asesorado por una comision de-
signada especialmente para este objeto, y el
Comisariato de Subsistencias se ocupan de
este problema y han propuesto diversas me-
gu:las para poner remedio a la situacion crea-

a.

El problema, en realidad, es complejo y en
algunos de sus aspectos sélo puede ser solu-
cionado a largo plazo. Uno de los principales
factores determinantes del encarecimiento de
este producto es la escasez de produccion ga-
nadera en el pais. S6lo mediante el fomento
de la ganaderia puede corregirse esta situa-
cion, pero esto, naturalmente requiere tiem-
po. También contribuye al alza la falta de
buenos campos de pastoreo en el invierno; 10
que habria que subsanar procurando reservary

.
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or medio de la construccion de silos, forrajes
para las épocas en que escasean los pastos.

El Comisariato General de Subsistencias, en
un memorindum que seria estudiado en el
Consejo de Gabinete, propone entre otras me-
didas para abaratar la carne las siguientes:
abolicion rotal del impuesto al ganado argen-
tino ¥ de los derechos que gravan las interna-
ciones de carnes congeladas de igual proce-
dencia; adquisiciones de carnes frigorizadas
de Magallanes en cantidades superiores para
abastecer los mercados del sur, centro y nor-
te de 1a Republica; construccion de nuevos fri-
gorificos; habilitaciones de trenes frigorificos
para el transporte de las carnes de toda la red
Gentral; regularizacion de la carrera de los
vapores de Magallanes a Valparaiso y norte del
pais y aumento de su capacidad frigorifica;
prohibicion de beneficiar por un tiempo no
inferior a cinco afos vaquillas menores de
tres afios, vacas lecheras sanas o en manifiesto
estado de prefiez y animales en deficiente es-
tado de gordura; ¥ por ualtimo, eliminacién
paulatina de las lecherias sin terneros que obli-
gan al beneficio de las crias casi al nacer.

PRECIOS Y REMATES

Los cuadros que aparecen a continuacién
se refieren al mercado del ganado. En el pri-
mero de ellos figuran los promedios mensua-
les de los mas altos precios obtenidos por el
ganado en las subastas de Santiago, v en el
segundo aparece el movimiento habido en
todas Ias ferias del pais.

PRECIOS DEL GANADO EN SANTIAGO
(En pesos por ko vive)
(Seglin mstadistica del Banco Central)

| Bueyes | Novillos | Vacas

(
Hoviembre.
Diciembre

1936 Enero_.._.....

MOVIMIENTO DE FERIAS EN EL PAIS
Animales rematadon

D. LANA

El cuadro que insertamos a continuacién
contiene los promedios mensuales de las coti-
zaciones de la lana cruda de M clase
media, que recibe directamente el Banco de
Chile de su Agencia en Londres, ¥ los e-
dios mensuales de los precios semanales que
publica <The Wool Record and Textile World»
de Bradford, sobre <tops in oil Puntas:. Se
observa en Agosto una ligera alza en los pre-
cios de algunas clases de lanas.

PRECIOS DE LA LANA
1En nes per ke
[Sexin atica del Banco Central
{Lana crods Tops Puntas in ol
de ' {Bradford)
MESES Magsll
<L..mm.}1 555 l 5 ' 2's
1935 Agosto 102 15 150

Septiem! 102 1k 140
Octubre. ... 10.3 43 148
Noviembre. .. | 108 148 153
Diciembre , . . 1.5 1o 158

|

1936 Enem. . . szx 11,8 2084 160
“ehrers. 170 4.5 16.0
Marza 135 | 287 1684
Abril.. . . 135 7.0 169
Mayo.. 126 lan 170
Junio 123 } 259 1635
Jualio. .. 115 258 166
Agosto.. 11s | 4.0 1y
.
E. INDUSTRIA FRIGORIFICA Y

GRASERIAS

De acuerdo con los datos publicados por la
Direccion General de Estadistica, insertamos
a continuacién un cuadro con las cifras refe-
rentes al beneficio de animales ovejunos en
Magallanes tanto en los frigorificos como en
las graserinas en los dltimos cinco afios.

BENEFICIO DE OVEIUNGS EN MAGALLANES

| asa | amss | sese | aess | 9

A. Frigorifices |

o Borkes 320454 200431 192 878 100,975 190,104
.“:I;T‘th 18581 74002  I51.560
Pue: Sam 1R8O 133, 140 64n
R . 176,007 23506 JILTAT
Tres Pusnies =T 177,560 T0A.L31
Totat LINLIAY 997, 1035450 welals
De eo: congelados. | warar| o] csial oTosy esstIe
S |
Beseliciados ., 70154, 10074 2oom03| FEOSNN] 23572

Total deneral | LMA319 LISLAZY 1.380.907 115 047 1218330

(Datos de Ia Direccifn General de Estadtstica)

MESES Bueyes y No\'ll]m[ Vacas | Ovelt: |Porcinos
torunos fnos

1935 Agomto. ... | oos2| 13402 1rase| 17893 1007

Septiembre. |  ma400| 13703] wase| 1e.s29  A9T1

'\Ftu_l-reh. wanea B.H4T) gim 1;.“7 :;&9'3 Awnv
Ssoviem by ey Q184 . ¢

Diciembre , 13.600) 238090 19930 41187 40M2

1936 Enero. .., . .740| 10740 1R.0167| 45330 2632

Febresg | Ié,n'u 1440n) 15612) 3rokol 5068

Marza, ., 11380 16775 10.766) 45508 G265

10.665| 15346 1m0osl 3ousd 9009

BEoRg| 14386 18476 420019 12576

7.541 12,749 14663 I9.914) 14388

0155 1l.440( 14371 k0| 15.385

148063 10,859 LT 11883

I 10,02

El niimero de animales beneficiados en los
frigorificos en la porada de 1936 alcanza
a 963 mil animales. Esta cifra acusa un des-
censo de 8,89, en comparacién con 1935 y de
17,79, con respecto a 1932. El nimero de ani-
males beneficiados en las graserias en 1936
alcanza a 255 mil; este total es inferior tam-
bién al de 1935 en 8,99 ; pero acusa, en com-
paracion con 1932, un alza de 223%. El bene-
ficio en las que en un principio fué
mis bien escaso, ha tomado un desarrollo
importante a partir del ano 1931,
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ACTIVIDADES BANCARIAS

A. BANCO CENTRAL DE CHILE

DIRECTORIO

En conformidad a las disposiciones perti-
nentes de la Ley Organica y de los E{i,mrutua
del Banco, el Presidente de la Institucion con-
voco a los accionistas de la clase <D» a una
Asamblea General Extraordinaria, que se ve-
rifico el 15 de Septiembre, a fin de eleglr_n]
Director, representante de dichos accionis-
tas, en reemplazo de don Luis Matte Larrain,
de cuyo sensible fallecimiento dimos cuenta
en nuestro Boletin anterior.

Realizada esa Asamblea con la concurren-
cla de una gran mayoria de las acciones emi-
tidas de dicha clase, resultdé elegido don
Vicente lzquierdo Phillips, quien desempeiia-
rii el cargo de Director por el tiempo que fgl-
taba al sefior Matte para completar el perio-
do de tres afios para el cual habia sido ele-
gido, esto es, hasta el 31 de Diciembre de 1937.

El sefior Izquierdo es un distinguido inge-
niero civil que ha ejercido brillantemente su
profesién, y pertenece a numerosas empresas
comerciales e industriales del pais que lo
cuentan en sus respectivos organismos di-
rectivos.

En la actualidad se encuentra ausente, en
los Estados Unidos de Norte América, donde
concurrio como representante de Chile al
Congreso de Energia Eléctrica verificado re-
cientemente en Nueva York. Estari de re-
greso, en Chile, en la primera semana de
Noviembre proximo, fecha en la cual se in-
corporara al Directorio del Banco.

TASAS DE DESCUENTO E INTERES

El cuadro de més abajo muestra las dife-
rentes tasas de redescuento, descuento e in-

Redescuentos a bancos accionistas * 44%
Descuentos al piblico..................... SN T
Redescuentosa la Caja Nacional de Aborros, L. 5.621° 5 @
Redescuentos al Instituto de Crédito Industrial.... 3§ ?"‘c
Operaciones garantidas con Vales de Prenda, Ley
T e R e e A 414%
Operaciones con la Industria Salitrera (a mis de 90
?iuéoy a menos de 180), Leyves 5185, 5307 y
AR R o ey e e Kippin = plah @ sk e wdie e ad el 4
Operaciones con la Industrin Salitrera (hasta 90 %
dias), Leyes 5185, 5.307 v 5.350.............. 3 o
Dpsﬂins?una con las [nstituciones de Foinento, Ley
N a1
Operaciones con la Caja de Colonizacion Agricola, 5y
hasta § 10.000.000, Ll!}‘ S:85. . s _g,d .c.'if;. 2 %
ps & Instituciones Hipotecarias, D, L. 466, §
Leves Noot 5044, 5.088 y 5441 . . | e o (-
Préstamos a la Caja de Prevision de Empleados Par- '
ol S R e e 14%
o l;msi ala Junta de Exportacion Agricola, Ley !
P os a Ia Caja de Crédito 4
A58, ... 5. Pupuh"’ey 39

* Por acuerdo del Directorio del Banco Central, de [
8 de Enero de 1936, estas tasas se nr;‘:ii:a:énn rﬂ:;aj:dn:c:l:
:1: punto para los _redes&umms %e documentos que tengan
Een &0 operacion tri |
S e ?.ichen alﬁgt‘: e la cosecha de 1936, Esta

terés que el Banco Central aplica a sus gpe-
raciones de crédito.

Las tasas referentes a las operaciones cop
el publico, bancos accionistas, Caja Nacional
de Ahorros, Caja de Prevision de Empleados
Particulares y también las garantidas con ya-
les de prenda, estin en vigencia desde el 12
de Junio de 1935; las demads tasas de interés
rigen desde diferentes fechas.

VALOR DE LAS ACCIONES

El precio en bolsa de las acciones del Banco
Central de Chile ha seguido aumentando. Al
30 de Septiembre se cotizaban a 1.265 pesos
contra 1.220 y 1.200 pesos a fines de Agosto
y Julio anteriores, respectivamente.

COLOCACIONES Y DEPOSITOS

Entre los balances del 28 de Agosto y del
25 de Septiembre recién pasados, el total de
los CREDITOS concedidos por el Banco Cen-
tral disminuy6 en 9,7 millones de pesos a
causa, en especial, de la reduccion del prés-
tamo por 10 millones concedido en Abril
pasado a la Caja de Crédito Hipotecario, de
acuerdo con la Ley N.® 5441, el que fué amor-
tizado en 7 millones de pesos.

BANCO CENTRAL
Colomaciones
(En millones de pesos)

| Hedes- |

Otros
cuentos Des- prés- Présta
a Ban: | cuentos | tamos | mos al
FECHAS | cos ace | ol pa- des. Fisco y Total
clonis- | hilico ctos. Repart
Lan J (84
Sept. 29 1933 o) | .8 1004 T4
. IR 1934 0.5 1.9 57:1 776,58
. 17 1935 16 3,2 T34 1889
Agosta 7 1936 53 10,1 1069 Ll
TR 2.6 10,7 1077 #2133
S L B 4.8 10,5 10,1 #2117
v 38 s 12,3 10,7 114,5 2108
Sepl. 4 o4 0 1.1 5350
v Y G . 54 103 H-I:u 5118
| 6.6 10.7 1105 2300
» 25 116 10,5 1057 8301

{1} Préstamos con garantfa de prodactos; préstamos a la Caja de Eme
pleados Particulares; u la Caja de Crédito Popular; a Instituciones Hipo-
tocarias; a Institnciones de Pomento, deaciienton a la Indnstria Salltrems
¥ descuentos D. L. 364.

Entre las mismas fechas el total de los DE-
POSITOS en moneda corriente constituidos
en el Banco Central ha disminuido en 20
millones de pesos. Contribuyeron a esta dis-
minucién, principalmente, los depositos de
los bancos (20,1 millones) y de la Caja
Amortizacion (19,2 millones); por otra parté
Eumel)ltaron las cuentas del Fisco (14,9 mi-

gnes). ’
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BANCO CENTRAL
Deossltos
(En millones de pesos)
' Cain g
Bancos Fisca ¥ ajn de
FECHAS Accicnls-| Poblico | Heparti- | Amortiza- | Total
tas cones o
1Pn'4b!.m
| |
9.5
o7
70.5
4907
| 50
514
| 51,5
5001
| =18
ine
49,9

MEDIO CIRCULANTE

El total del medio circulante, después de al-
canzar con 940,2 millones de pesos a fines de
Julio, el punto mas alto del afio en curso, ha
disminuido en la segunda mitad de Agosto a
un promedio diario de 931,6 millones. Las exis-
tencias de circulante en las empresas bancarias
bajaron también, entre los mismos periodos,
de 359,9 a 339,3 millones de pesos. El dinero
en poder del piiblico, por el contrario, aumentt
de 580,3 a 592,3 millones.

El <Dinero en libre circulacién» se ha man-

ORO Y OBLIGACIONES SUJETAS A RESER-
VA

Las obligaciones del banco sujetas a re-
serva, que a fines de Agosto habian alcanzado
su cantidad maxima del presente afio, con
894,6 millones de pesos, disminuyeron paula-
tinamente, hasta el 25 de Septiembre, a 881,1
millones. A consecuencia de esta disminucion
la relacién del oro de la reserva con dichas
obligaciones aumentd de 32,119, a 32,609,

HANCO CENTRAL
Oro y nbligaciones sujetas 3 reserva
(En millooes de pesos)

cenlale
Reservas | Billetes y | Obligucio- deia
FECHAS de oro | Depdsitos [nes sujetas| reserva
" |a reserva de oro
e ey
Sept. 24 1926
. 1927
* IR 1978
+ 27 1929
* 1o 1930
+ 351931
. 1932,
¢ 291013
* 2B 1934 |I
271935
Ao 7 1036
oIy
LR
LT S
Bepr. 4
AL e,
* IR
L

o billetes y depdeitos, <l s do de l4a coalsiones hdulpﬂwmt dl
Enmprs g
i |E.‘ o momdul:nnnjun En;:fuiur Iy nutorizadanes En pr

AN emislnrey nadas o blos intermacionales suto-
rizsin por B R e

tenido mds o al mi nivel, con un
ligero au tode 1,9 millones de pesos.
MEDIO CIRCULANTE
(En millones de pesoal
Metio | Existen gy Dinero
PERIODOS QUINCENALES |circul c‘;ﬂ‘ lom) ﬂ‘ =0 litre
te total Imll phbiien | cnouls- )
1933, Agostn 31 & Sepiben. 3 58 an dan 343
10H, Agosto 20 5 Septbre. 2 Sa0 T L1 ) L1l
1935, Agosto 19 a Sept L 0T a3 S6d 42
. 1= Sept. 1% oar ast 551 4
« Sept. 16 3 Sept o L ol 540 s
. 30 s Octubre 13 905 sz 333 437
#  Octabre 14 a Octubre I7 201 Joa 333 411
* Octubre 28 a Novhee 10 207 s 559 Als
*  Novhre 11l a Norbe 34 a7 354 513 413
» Novbre 25 a2 IR w16 361 535 1
» Dicbhre. 9 a Dichre. ¥ 10 346 62 433
» Dizhre. 213 Enero § {36 wos 3 a7 478
1936, Eoero 63 Enero 19 s in 578 SA2
. Erero 10 = Febrem 3 04 3 55T 358
. Febrero 3 o Febeero 16 iz A 578 481
. Febrero 17 & Marso | 203 334 57 L1
*» ‘Marsa 23 Marm 1S w01 318 584 i3
. Marzo {6 a Marsa 39 e 343 542 s
. Mareo 30 a Abeil 12 925 A3y 59 524
. Abril 13 a Abril 16 o AST 85 e
. Abril 27 & Maye 10 2 an 500 522
* Aayo 11 a Mayo Is w2 356 o5 AT
» Maye 25 a Jumio 7 225 340 SRS 54
. {umu Ea Jumia 321 92s 158 565 b
* unic 22 w Julio 5 w9 7 581 507
. Julio & a2 Julio 19 1 b =51 s
* Julis W= Agostz I o 360 Sk bl
¢ Agosts Jm Amoeto 16 918 30 #0E s
* Apmts 17 a Agosio L3 33 Lo s
1) C 2 los nncos dsles, 3 ta Caja Nadomal de Aborros

¥ & ta Caja de Créidito Popalar. Se incluyen los deplaitos que citas e=pre-
ms ienes e &l Bance Central.

(2) Se caleuln eiiminando del circulante “en poder del piiblico™ « total
de Ins deplaitos conmituidos en of Banes Cestral giie oo sexn di los bances
i de las cajas de= aharro, ¥ representa. por o tanta, los Sillser ¥ mossisr di-
nmmuuu:uhﬂ.nuhbnﬁlhdlhurﬂuurmh“
de fax ei como tambids e lus wsitesion
nes de [omento, hipotecarias v de previsiio.

B. OFICINA DE COMPENSACIONES

El desarrollo de las compensaciones con los
diversos paises con los cuales existen conve-
nios o tratados, continGa sin variaciones que
merezcan comentario. En el cuadro inserta-
do a la vuelta se muestra el estado de las di-
ferentes cuentas al dia 30 de Septhmbrem-
cién pasado.
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ESTADISTIOA DE LAS COMPENSACIONES
Estado al 30 de Septiembre de 1836
[

En miles)
& NUEVAS 1 TIPOS DE CAMBIQ
CREDITOS ATRASADOS N o
Acepiados ¥ Depieitos en Barte wiitess 16 Tipo s
iz | '] Sar itilizn- Hm.
PAISES Depositadog [A50F 00 1 destinatios n. | da de eston n Para créditos | Ve de Gom:
en el Bance fterjor por s pago deplsitos rpeketagl atrasmdon !-iO{I-l i
Cen Danco ey Cutntas vA» i) B,
Central [ e By 4] Privadas) |
in |

|
nin, 13084 § 207705 | § 227612 [RM, 59901 | RML 3468 | RM. 30482 | RM. 360458 | 1 RM. = § 30557 i

Alemania, 1-11- A 22 3 | RM. 6,999, |
Austria, 10-1V-34 419.% 37110 |Sch, 1953 | Sch. 5670 | Sch.  S561,0 =$1.79 |1 5chomg 494
Béigica-Lusbgo., 9-IX-33 1B868,7 1E0I10 (B, 6E861 — | B b
Braall, 19-X1-34.. 1.668.2 16682 | P |£ 1012 |E 04,2 =
Checoeslovaguia, 21-V1-33, | 1.807.6 Kr, 13:141,1 | Koo 113480 B |1 Keo=§ 1,08
Dinamarcs, 30-1%-33 24627 . 30945 | Kd, 39107 (SBE251 1 Kd. = § 5708

e 1 Pta.= % 1 50
Espalin, 18-X10-32. ... Jiav 1easz (i3 181820 | mataausr [P 25000 {) pra = $ 135 W
Francia, 21-X1-32. . 00183 86.408,7 |Fr. 3 i, Fr 24000 | Fr. 41,8602 Fr. 57.382 1 Fr.=% 0,45 |t Fr.= 8 {,729
Holanda, 16:V1-34., 20354 2.040.% |Fl 3230 | F J835 [FL Lasdo |F 4379 | 1 Fl.=3 66666 |1 Fl=§ 14421
Tealin, 5ihX-33. .. _ - # Lt 8@y | Lik 173203 — |V LiL=% 2047
Suecia, 18-V-33.... 68721 RAGHD |Kr. 2.904.1 — — | | Kr.=§ 3.0423 -
Sulmm, 1-VI-34. . 15424 5107 |Fr. 4.5 | Fr \Fr 1990 |F 1 Fr.=% 3,1746 |1 Fr.= § 6,00
] s

NOTA: El cuadm musstra todas lay operaciones
entrd en ¥i in el primer trtado de compens
elones con Espafla. segiin se explica en nota ag

1) Estas cliras cormesponden a Ios valores enu
3} Se fijan dinriamente segiin 0
3) Estos criditos corresponden wilo & rentas de diversas |

mdo con cada

C. BANCOS COMERCIALES
FONDOS DISPONIBLES

Al 31 de Agosto recién pasado, el total de
Ios FONDOS DISPONIBLES de los bancos co-
merciales ascendia a 301,6 millones de pesos,
contra 300,3 millones a fines de Julio.

Segiin la estadistica quincenal de la Superin-
tendencia de Bancos, el excedente de encaje
sobre el encaje minimo legal, que en la se-
gunda quincena de Julio habia fluctuado al-
rededor de 121,7 millones de pesos diarios, se
redujo en la segunda mitad de Agosto a 104
millones. La disminucién se produjo tnica-
mente en el grupo de los bancos nacionales,
de 65,3 a 45,8 millones, mientras que en los
bancos extranjeros hubo un aumento de 56,4
a 58,2 millones.

Los fondos disponibles EN EL EXTERIOR
€n monedas extranjeras aumentaron, entre el
31 de Julio y el 31 de Agosto, en 0,8 millones
de pesos de 6 d oro. También aumentaron
los fondos adeudados, en 4,6 millones de pesos
de la misma paridad. En cambio, las deudas
fuera del pais en moneda chilena, muestran
una disminucion de 8,2 a 2,4 millones.

COLOCACIONES Y DEPOSITOS
Las COLOCACIONES en moneda chilena de

realizsdas desde las lechas ¢
pule S¢ &

loa afio

e Indican ¥ que corresponden, tespectivamente, al dla en que
tllan de ests observaciin las cifras referentes o lus compensar

recibidos en Chile, por via afrea, hasta la fecha del cuadro
1

031, 1034 y 1935 se compensaran créditon atrasados de mercaderiig

los bancos comerciales, que entre los meses de
Abril y Julio habian experimentado una dis-
minucion de 44,5 millones de pesos, durante
el mes de Agosto, por el contrario, se han in-
crementado en 4,5 millones. De esta suma
4,1 millones corresponden a créditos concedi-
dos directamente al piblico.

El aumento se produjo en los avances en
cuenta corriente (14,7 millones) y en las le-
tras descontadas (15,7 millones), siendo con-
trarrestado por una disminucién de los prés-
tamos (12,7 millones) y de los créditos consig-
nados en el rubro de <Otras colocaciones:
(13,2 millones).

Las operaciones de crédito en MONEDAS EX-
TRANJERAS acusan una baja de 31,8 a 26,2
millones de pesos de 6 d oro, lo que se debid
casi exclusivamente a castigos efectuados.

Los DEPOSITOS en moneda corriente cons-
tituidos en los bancos comerciales han conti-
nuado disminuyendo, aunque muy levemen-
te. En el mes de Agosto las cuentas a la visia
bajaron en 4,1 millones de pesos y las cuentas
a plazo en 3 millones. La disminucion de estas
Gltimas se debe a los piros efectuados por el
plblico, mientras que los depésitos a la vista
bajaron, principalmente, a consecuencia de
los retiros realizados por el Fisco.

Los depisitos en MONEDAS EXTRANJE-
RAS se redujeron, durante Agosto, de 26,1 2
25,4 millones de pesos de 6 d oro.

- il



— 583 —

BANCOS COMERCIALES
Cajn. colocaciones y depiwitos
(En millones de pesos)

— = —
1935 1930
ESPECIFICACIDN " T T
Agneto Julio | Agostn
e
En Chiler

Fondos disponibles

Colocaciones en m. ch.
Colocaciones en mL extr

Total de las Colocaciones.

Colocaclones con el piblics (%)
Inverslones |

Depdaitos en m, ch, ..
Depdeitos en m. extr.

Toml de los Depdsitos. ‘

Depbaitos del pliblico [*)

Capital ¥ Reservas. ...,

Fondos en el exterior:

Disponibles en Bances y Corres
e

INVERSIONES, CAPITAL Y RESERVAS

Debido, principalmente, a los castigos que
hubo de aplicarse al Banco Anglo Sud Ameri-
cano, Ltdo., al ser fusionado con el Banco de
Londres y Américadel Sud, Ltdo., el total de
las INVERSIONES bancarias acus6, durante
Agosto, una disminucion de 277 a 261,4 millo-
nes de pesos. También se observa una reduc-
cion, de 635,8 a 619 millones, en el monto del
CAPITAL Y RESERVAS de los bancos, la que

tiene relacién con los castigos antes mencio-
nados.

CAJA NACIONAL DE AHORROS

Siempre influenciado por el movimiento de
las cuentas del Fisco y de las Reparticiones
Gubernativas, el total de los depésitos consti-
tuidos en la Caja Nacional de Ahorros se in-
crementd, durante Agosto, en 20 millones de
pesos, También aumenté el volumen de sus
colocaciones, en 8,5 millones de pesos, a con-
secuencia, nuevamente, de las operaciones de
crédito realizadas con el ptblico.

ponsales: En m. ext 258 218 24 CAJA NACIONAL DE AHORROS
115, 873 0.5 (Ba mhlllosisde .
Adeudndos a Bancos y Cm—tu-l
ponsales: En m. ch. 5.8 83 it —
En m. extr. ., 20,0 10,1 14.5 1838 1916
198 ot 8,6 ESPECIFICACION
Agoalo Julio Agoato
NOTA, Las cifras referentes « las colocaciones y Ins depdaitos en m. ch.
won netas, es decir, 4 han descartado las dUolicaciones que resiitan de FD""'!“’ disponibles. S e ur4 154.2
e Terct Ly et pa e Deplaitor. .. it 763.2 7832
Las cliras compliestas con 1ipo Dedro representan los valores en pesos  oiocRcionss i::-n i mg
de la antigun paridad: las cifras con tipo indican e 4 .0 351
Ios valares respectivos después de convertir el oro v las monedas i

0 pesoa, de acuerdo con & camblo uficial del dia, esto es, de 3 d hasta Di-
clembre de 1934 v 115 d a partir de Enero de 1035,

(*) Despufs de restar laa operaciones efectuadas con el Fisco, Repartl-
clones ivas, Bancos Hij fos. Caja Nacional de Ahorros, Ca-
ja de Crédito Popular, Cajas de Previsién e Inatituciones de Famento In-
dustrial ¥ Agricola.

En el grifico siguiente se muestran las fluc-
tuaciones del volumen de los créditos banca-
rios, desde Enero de 1934 hasta Agosto ulti-
mo, clasificados segiin la calidad del banco
que los concede.

Colocaciones en moneda corriente

T | — T

|
e —
=0 T
Barjeos riacionakes [

Lo St o | I
FMAH TIRSONDEFRAMI JASOND|EFMANIIA
i5as O 1935 BEEES

L___

DEPOSITOS DE AHORRO

El aumento de los depdsitos de aharro cons-
tituidos en la Caja Nacional de Ahorros, Caja
de Crédito Popular JS;Ca.Ia de Retiro de los Fe-
rrocarriles del Estado fué, durante Agosto, de
2,1 millones de pesos.

DEPOSITOS DE AHORRO
{En millones de pesoa)

MESES | 1933 1933 | 1ely I 1938 | 1936
Enero 17135 | 2044 | 22 | ama A
Febrero. 1722 209.3 83,1 MHia 4150
Marao 1669 136 28579 e 4205
Abril 1681 2232 s 3530 4267
Muya 11,2 295 296.6 1%6.8 4306
Junlo 169.8 40,6 3035 3618 435.9
Jullo, { 173,2 2503 3106 3698 4419
Agnsto, 1741 2567 54 76,8 6.0
Septiembre 1744 261.1 N7 16
DOctubre 178.7 64,9 ErRE ) 908
Noviembre 1863 265,1 3257 ELLEY
Diclembre | 1994 8.0 3330 418

MOVIMIENTO BANCARIO

En el curso del mes de Agosto se canjearon
en las camaras de compensacion 1.449,3 millo-
nes de pesos, 10 que representa un promedio
diario de 58 millones. Durante el mes anterior
se habia registrado un promedio de 63,9 millo-
nes y, en Agosto de 1935, de 52 millones.
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MOVIMIENTO TOTAL EN LAS CAMARAS DE COMPENSACION
(En millones de pesos)

MESES i 1R | 1 ! 1934 | 1935 | 1936
167 793 1.002,6 11909
5023 6818 o10,7 1.205,1
4933 nL0 1.034,1 1.303.8
6466 Bot.0 11646 1.370.1
5763 of8e | 11310 14572
{1111 R S424 044 1.066,2 1.286.1
Io . o145 | 11157 1,260,7 1.411,4
o 7563 9163 1.159.4 1.353.0
Septiembre, 37,1 BALS 1.040,0 11183
Octubre. ... 463 Bl T 1.199.7 1.466.7
Noviembre. 1783 G366 1.305.2 1.383.8
Diciembre. . A v | 12695 14537

El total absoluto de los cargos en cuentas
corrientes y de depdsito en los bancos comer-
cianles y en la Caja Nacional de Ahorros fué,
en el mes de Agosto, de 2.085,1 millones de
pesos. El promedio diario de estos cargos, que
en el mes anterior habia sido de 110,9 millones,
disminuyé a 107,4 millones. En Agosto del aiio
pasado s6lo alcanzd a 95 millones.

MOVIMIENTO TOTAL DF CARGOS EN CUENTAS CORRIENTES
¥ E SITO

EN CUENTAS DE DEPO.
(En millones de pesos)

Beo, Central de | Bancos Comer- |Cajs Nac. de Abo-
” e les mos

1935 | 1930 1935 | 1936

1935

1936

981
3800

]
i 3

=
PN R

=0

T e
BSntEs

D. OTRAS INSTITUCIONES
INSTITUCIONES DE FOMENTO

Un nuevo aumento, de 4,9 millones de pe-
s0s, experimentaron durante Agosto los prés-
tamos de la Caja de Crédito Agrario. En el
curso de los tiltimos cuatro meses éstos se han
ina:menta?gsesn niluﬁs de 15 millones, alcan-
zando, con 178,3 millones, su mayor vol
registrado hasta ahora. e s

INSTITUCIONES DE FOMENTO

Saldos vigentes de s colocaciones
[En_millones de

Caja de | Caja de
i Coloniza- | 1nstitute | Caja de
MESES Agruric | cidn Agri- (d¢ Créditol Crédig
. ealy Indusir Minero

160.7 140
172 242 e
1738 245 o
173.9 246 19,1
1133 5.2 189

174.7 61
168.E 168 13‘;
1642 276 ST
1632 212 193
1685 18,0 19.6
1o 278 4
1734 8.0 19.5
1783 95 103

> :
i .-w] St s lncludo los ptames o

Lo mismo se observa en las colocaciones de
la Caja de Colonizacion Agricola. Su torg)
de fines de Agosto, de 29,5 millones de pesgg
acusa un anmento de 1,5 millones comparadg
con el del mes anterior, ¥ es el monto mjg
alto anotado al respecto.

Los préstamos concedidos por el Instituty
de Crédito Industrial y por la Caja de Créditg
Minero experimentaron en Agosto solo lige-
ras variaciones.

INSTITUCIONES HIPOTECARIAS

Una nueva disminucion, de 0,9 y 1,2 millg-
nes de pesos acusan, durante Septiembre, log
bonos en circulacion de la Caja de Crédito Hi-
potecario ¥ del Banco Hipotecario de Chile,
respectivamente. Los del Banco Hipotecario,
Valparaiso, aumentaron en 1,4 millones,

INSTITUCIONES HIPOTECARIAS

Circulncién de banos en monedi chilena
(En millunes e pesoai

Cajn de |Bunca Hi- |Banco Hi.
Crédite Hi-| potecario | potecarlo Tatal

MESES potlecarip | de Chile |Valparalss
1915 Septiembire. 3150 17.0
Octubre. . 34146 51.2
Nuvlembre . 2457 355
DHiciembre. 3487 355
1936 Enero .. A50.6 s
Febrera oS 634
Marzo 3410 644
Abril 3517 6&.1
Mayo 334 4 0.3
Junin, ISR 70,7
Julio, . 360.5 749
4 ssaba 3568 763
Septiembre 355,06 71

E. SEGURIDAD DEL CREDITO
LETRAS PROTESTADAS

El mlm‘ero v valor de las letras protestadas
en el periodo que corre entre el 20 de Julio ¥
LETRAS PRRTIE.ST!\DAS Pnr FALTA DE PAGD

al

ores gn miles de pesos)
{Dratos de la Direcclin General de Eta listica )

| Nimero Vol
1929.. 721 Wi ag )
i BRAT B 1R
102.250 14470
3602 35 HA L
7.251 14
6047 Phoim
10,186 17 9003
| 26 138
| 3" 554
LR
a 027
Rp 5
555 i3
1 151
i/ o
L 510
" 51

1] 4
3& 504
1 ua
g wd
7 .3
20 Julio  1936— 15 Agosto 950 13172
22 Junio 1936— 18 Jalio 1.077 |1ll°-z
24 Julle 1935— 20 Agosto 743 1143
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ol 15 de Agosto, fué inferior al del periodo in-
mediatamente anterior. A pesar de que en los
dltimos tres periodos se ha notado un ligero
descenso en los protestos, en comparacion con
los primeros periodos del presente afo, siem-

re se mantienen sobre el nivel que tenian el
afio pasado en igual época.

QUIEBRAS

Aumentaron en Agosto las quiebras, de 4
quiebras declaradas en Julio subieron a 7 en
Agosto.

QUIEBRAS
iDatos de 1o Direccitn Genernl de Estadistica)
E E |
GIRO o [ENE | -\Ef'“n!.Tnln-'o Jullo [Agosto
. | Dbre.
LR ?m 1;’;5 ?\Eﬁ 1935 r 1936 | 1936 I 1936
tes, y frutos |
M::wa“h Sois l; | 10 1 | | — i
Agricultores. | 4 — = =
s 2 | | == 1= 1=
Comerciantes y am- !
hulantes. . . 18 2 3 — == e =
Industrias va . 16 5 14 ] 1 — —
Panaderlas. — 1 6 1 = 1
Pulperias ...o...onn —_ = ] — - = —
Sastrerfas ¥ Zapate
5 1 4 1 — = —
8 5 13 — 1 |
51 37 34 = |li[= i ]
18 | &6 90 9 . 8 | 4| 7

CAUSAS DE INSOLVENCIA

Durante Agosto ingresaron a las Ligas y
Uniones Comerciales del pais 2 causas de in-
solvencia con un activo de 99,7 mil pesos y un
pasivo de 247,3 mil pesos. Ademas se registra-
ron 4 causas con pasivo sélo conocido de 1,5
nﬁl.gesos ¥ 5 causas sin activo ni pasivo co-
nocidos.

CAUSAS DE INSOLVENCIA
(En miles de pesos)
(Datos de la Direccién General de Estadistica)

FECHAS ] N 1 Active 1 Pasivo
1919 151 10.530.5 (LB R
1930 ] 50.400.0 441570
1931, 484 1.704,0 530818
1932 145 18.754.4 L6720
933 13 | 210 17854
1034 o 1651 1947
1935 17 | 24133 L7477
1935 Agosio 4 3548
Septiembire 1 656.5
Octubre 3 5319
Noviembes 2 1728
Diclemtire 3 e
196 Enero, . . : “ 1.8652
Febirern Tl 1 200
Marza. | 4 M9
Abril... - 1 4.0
i g R 3 198.8
Junio. 2 ITe
Julio 2 249
Agosto 2 73

BOLSA DE VALORES

A. ACCIONES Y BONOS

Muy activo estuvo durante Agosto el merca-
do bursatil; continué la tendencia al alza de
muchos valores, especialmente de ciertos ti-
tulos mineros, y aument6 en forma impor-
tante el monto de las transacciones,

El indice de cotizaciones de acciones en Agos-
to, con 147,6 puntos, acusa un alza de 2,29
con respecto al de Julio y de 1,69, en compara-
cion al de Agosto del afio pasado.

BOLSA DE VALORES
Indice de Taversiones en Acciones
IEnero 1927 = 100}
{Calculade por 1n Direcciin Geseral de Estadistica)

Prom.| Prom.| Prom JAgostol Junle | Julls |Agosto

GRUPDS 1933 | 1934 | 1935 | 1935 | (936 | 1936 | 1936
]

9.1 1 11,3 1124

171,1 I 65.3| 1809

150.5 1 23.4| 1180

23,1 21.5] 221 174 113

w72l 23l 2371 2 2005 2138

206.6) 048] 2104 A 234.0) 2443

244,3| 201,6] 277.3| 2801 290.7| 294,0

1253 12806] 1379| 1231] 1273 1306

B3.6| LILA ll:_ﬂ| 12187 132.2] 1352

| 1405 1268 us.si u?.|| 44| 1477

El monto de lo transado en acciones volyio
4 experimentar en Agosto un fuerte aumento;
Subi6 de 106,8 millones de pesos en Julio a

13 millones en Agosto. El incremento se

ST

debid casi exclusivamente a mayores transac-
ciones en acciones de compafiias mineras, las
que alcanzaron a 97,6 millones de pesos en
comparacion con 74,3 millones transados en
estos valores en Junio.

Las transacciones en bonos hipotecarios y
del Estado y Municipalidades continuaron
disminuyendo; también sufrieron un descenso
las cotizaciones de estos valores.

MONTO DE ACCIONES Y BONDS TRANSADOS EN LAS BOLSAS
{En millones de pesos)
(Datos de la Direccifin Genern! de Estadistica)

Bonos del

Acclones Bonos Estado y de

FECHAS HI, Municipali-

dades
|

1918 Promedio mensual ... .. 14,1 173 11
1929 » » il 1287 13,6 13
1930 ] . s 130 3
1951 . . 16,8 51 08
1932 ¥ . 62,4 10,6 o6
1933 . . 07,5 e 24
1934 . . v o3,7 6.8 T
1938 . . 1,2 60 35
L35 AROBLO . .orissiabiane 100.1 63 13
Septiembre. . ..ooiiaaans 637 a7 19

. - 11358 6.9 18

&8.7 50 34

86,2 51 35

89,3 T4 32

AT.0 56 2.4

530 7.3 1.5

742 7.5 44

753 170 38

753 e 1.6

106,8 1T 435

1173 9.5 14
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B. CAMBIO

Durante Septiembre se produjo un alza en
la cotizacién oficial de la libra esterlina, la
cotizaci6n de todas las demas monedas fué
inferior a Ia del mes anterior. La baja mais
acentuada del florin holandés y del franco
suizo se debit a la devaluacién de esas mone-
das, decretada por los gobiernos respectivos
a fines de Septiembre,

Estos dos paises, pertenecientes al grupo
Hamado del bloc de oro, decretaron la deva-
luacion de sus monedas, después que el go-
bierno francés, el 25 de Septiembre, did a co-
nocer su determinacion de devaluar el franco,
mis 0 menos en un 307,. La cotizacion del
franco en Septiembre no se vié afectada por
la medida en referencia, debido a que, mien-
tras las Caimaras ratificaban la devaluacion,
Ia Bolsa de Paris estuvo cerrada y el franco no
se cotizd. En los primeros dias de Octubre se
decretd también la devaluacion de la lira ita-
liana.

El Banco Central, desde Mayo de 1933, para
fijar el cambio oficial de las monedas extran-
jeras, habia tomado por base el franco fran-
cés, a razon de una cotizacion virtualmente
estable de 1,288 pesos por franco. Después de
la devaluacion de esta moneda, se ha tomado

como base para el cialculo del cambio oficial
el délar oro americano, a razén de US§, 5
por onza fina de oro. El cambio del délyr se
ha fijado en § 19,37. Los precios de las demas
monedas fluctian en relacién con sy coti-
zacion en dilares en Nueva York,

En el mercado de exportacion la cotizacign
del dolar y de la libra se mantuvo bastante
estable y aproximadamente al mismo nive]
del mes anterior. El promedio de la cotizacign
del délar fué de § 25,97 en Septiembre, contry
§ 25,99 en Agosto; la de la libra fué de § 131 15
en Septiembre y de § 131,09 en Agosto, FI
franco francés experimentd un alza; de § 1,57
en Agosto subid a § 1,66 en Septiembre, [|
reichsmark subié nuevamente; su cotizacion
media en Agosto fué de § 8,03 ¥ en Septiembre
de § 8,23,

En el mercado extra oficial se produjo, en la
primera quincena de Septiembre, un alza en
las cotizaciones del délar y de la libra. El dé-
lar, que a fines de Agosto se cotizaba a § 28,29,
subio a § 28,92; la libra, que se cotizaba a
§ 142,50, subio a § 146,22, A fines de Septiembre
se produjo cierto descenso; el dolar se cotizd
a $ 28,76 y la libra a § 145,30. El franco francés
se mantuvo estable en § 1,90. El precio del oro
a fines de Septiembre era de 5537, en compa-
racion con 5607 a fines de Agosto.

COTIZACIONES DE MONEDAS EXTRANIERAS A LA VISTA, EN PESOS
Promedios anuales ¥ mensunles

Landres Nueva | Berlln Mudrid Roma | Purfa Amster. Amberes Zitrich
ork dam
FECHAS
1 £ 1D, | 1RM| 1P | 1L ! Feo. | 1 A 1 Belga | 1 Feao
30,000 8,220
40,100 8,255 [
40,122 B,261
37691 265
49,132 14,053
zﬁg 13,310
0 9,63 [
94,760 19,320 37480 1 ?u‘uﬁ?
- e 0,3220 134
95,44 19.34 1,2880 13,060 6 361
95,00 :g:; 12880 13,107 66 6333
piesshiis 7 3 (2RED 13,14 :
Diciembre . 95,72 19342 1.2880 i i P
1936 Enero. . . . 95,99 19.34 !
! , 1,28 3,186
Eebeers L 0301 1918 il W o 4306
s 9601 10,31 1.3880 13,202 279 f.400
Abeil- 96,13 19,44 1,2880 13202 2 6,400
s 9?,74 19,46 1,2880 13,160 T01 4400
i : e 1045 1.2850 13,156 |2K8 6,505
Agata] L0 e 1048 et T Bt ik o
el 3 o ; ¥ " .2 283 652
Septlembre. .. _i 98,13 19,45 1,2880 12,978 ] | 6538
ROTA—A partir del 10 de Abril de 1932, Jos términcs medios de los cambi 1 0 Bane de Ins cotzach abrlag del Banco Centrali

HACIENDA
EJERCICIO ORDINARIO

" 'Las entradas ordinarias de la Nacién alcan-
zaron en Agosto a 115 millones de pesos; fue-
ron superiores en 11,7 millones a las de Julio
y en 11,6 millones a las de Agosto del afio pa-
sado. De Enero a Adgostn se han percibido por
concepto de entradas ordinarias 821,7 millo-
nes de pesos; en igual periodo del afio 1935 las

PUBLICA

rentas ordinarias alcanzaron a 711 millones
de pesos,

Disminuyeron en Agosto los gastos fiscales;
de 111,6 millones de pesos en Julio bajaron 8
96 millones. En los primeros ocho meses del
ano en curso han alcanzado a 814,06 millones
en comparacién con 714,8 millones que fu
el toral alcanzado en igual periodo del ano
pasado.
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ENTRADAS ¥ GASTOS ORDINARIOS
(En millones de pesos)
iDatoa de Is Direccién General de Estadlstica)

1935 | 1934
MESES —_———
llnm| Egresos | togresos| Egresos
Superdvit 68,1 | 1
Rikd 57t o6 ) 822 ||
Fehrera, 71,7 208.8 81,7 32,8
Marso. 1017 || 923 ||
Abril Al4 1089 17,
Mayo 1521 B3.1 137.1 108,4
Junio. 1150 941 | 1162 996
Julia 1214 £l 933 | 1116
Agosto 934 8 1150 6,00
Septiembre. 765 | 1]
tubre. ... 917 T
Naviembre. . . 1451 1
Diclembre. . 221 A

El rendimiento de los impuestos fué en Agos-
to muy superior al de Julio, debido principal-
mente a un fuerte incremento de las entradas
por concepto de impuestos directos. Estos al-
canzaron a 26,8 millones de pesos, cifra que
acusa un alza de 17,5 millones en comparacitn
al total percibido en Julio. El alza obedece a
mayores entradas por concepto del impuesto
a la segunda categoria, sobre capitales mobi*
liarios. También se observa un alza de 2,4 mi-
llones de pesos en el rendimiento de los im-
puestos indirectos.

RENDIMIENTO DE LOS IMPUESTOS

{En millones de pesos)
{Datos de la Direccidn General de Eatadistica)

FECHAS Impuestos Impuestos Total
Directos Indirectos
1928 170,0 1283 208.5
1929, | 2389 139.8 78,7
1930, 2521 1354 387.5
1931 2009 1118 3127
1952, 142.4 1085 2510
1008, 213.1 1854 3985
1934 .. 2435 2425 0
1935 50,7 268.6 5193
e =
1935 Agosto,.. | 7.9 22,3 3032
1.6 2.0 18,6
tubre. . 6.9 238 30,7
Noviembr, = 60,0 47 B47
Diclembre . . 53,5 7.7 812
1936 Enera ., .:. . e | 8.0 271 a5.1
Febrero | 6,1 247 30,8
Marzo. 1n3 IB.5 ms
Abrl 6,5 48,5 45.0
Mayo.. 55.4 26,5 BL9
unig 23,9 26,8 50,7
ulio , . 8.1 25.6 338
Agosto 6.8 268 58T

| Exporta- | Im, - Otras

FECHAS ‘ chén %;“ Entraduy Total

192 908 252, 9 5671
e 182, 3e 360 542,
1931 1.7 18383 46,3 302,
1932 0.1 127,10 16,7 153
1933 .6 12,0 454 302,
1984 . ol %} 613 406,
1935 0.8 4672 1115 579,
= 3 414 1.6 53,
— 358 Bl 439

== 453 w7 50

— 422 9.3 £,

| 54,6 173 71
— 400 113 52,1

= 70 14,0 51

. = 4.8 1.7 47,

L. = 459 187 o4,
Maya. ol 332 13K 321
Junio. e 410 160 58
Julis, — | 433 155 38,1
Sgosto == ||| k) 16,5 55

CAJA DE AMORTIZACION

Las entradas de la Caja de Amortizacién en
Septiembre alcanzaron a 29,6 millones de pe-
sos, es decir, acusaron un aumento de 6,7
millones con respecto a lo percibido en Agos-
to. Las rentas ordinarias de la Caja sumaron
14,6 millones de pesos, en comparacién con
11,3 millones en el mes anterior. Las princi-
pales entradas de la Caja provinieron del im-
puesto sobre tabacos, cigarros y cigarrillos
con 4 millones, del impuesto a las compra-
ventas comerciales con 2,5 millones, del im-
puesto a la renta con 1,7 millones, del im-
puesto a la primera transferencia de la pro-
piedad raiz con 1,1 millones y del aporte de
terceros para el servicio de la deuda interna
indirecta con 5,3 millones.

Los egresos de la Caja experimentaron un
fuerte aumento; de 25,4 millones de pesos en
Agosto subieron en Septiembre a 57,2 millones.

CAJA DE AMORTIZACION
(En miles de pesca)

Las entradas provenientes de rentas adua-
neras bajaron ligeramente en Agosto. En este
mes alcanzaron a 55,9 millones de pesos, en
tomparacion con 58,8 millones que fué el to-

tal percibido en Julio. La disminucién se ha

producido en los derechos de importacion.

B

CIFICATION A S
Al
s 1936 1936
1
(151, RO o L 219011 o405
Egreaos B | STz
Intereses deuda interna directa del Estado 17504 31657
.J\':xl: “;I‘ ' . 2 <o 502.0 17830
I detda interna Indirecta del Estado. 4502 1546
i o &d. o ve oh.0 120
nes i CUmp
R o
Lo o o 5
g&'ﬂﬂ!.lk‘!ﬂ!i bu(l\ux 'IE Estado. ... LANES
nrm ...................... = 100458
Salda el prézimo mes. . 98.179.8
Menos m:: d:';,hmﬁi, Sxvas 1%.%!!\5
Dﬂolll wwa W -
guu Rmumﬂl.. TR R 309130
tros tos - i - - —
Fondos d.lm[::rhln @ fines del mes.. ... 40.793.3
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Conrtribuyeron @ este incremento las inver-
siones en bonos fiscales para el fondo de re-
serva, que sumaron 22,5 millones y ciertos
reintegros hechos al Fisco sobre los depositos
efectuados de acuerdo con la Ley 5.601, por
valor de 15 millones. Se destinaron en este
mes 5,1 millones al pago de intereses y amor-

tizaciones de la deuda interna directa e ingdj.
recta del Estado.

El saldo para el mes de Octubre fué de 95
millones; deducidos de esta suma los fond[;s
de reserva y otros depositos, queda un fondo
neto disponible a fines de Septiembre de 49 8
millones de pesos. !

]If
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SECCION EXTRANIJERA

NOTA GENERAL: En los cuadros insertados a continuacién, las cifras de las cuentas banearias, locluso las de bille-

circulacién o medio circulante, representan, salvo indicacion en contrario, los estados de fines de afio o fines de
:’;“ Yk ciftas nnusies de los’ demis rubros, érmi di 1

s0n
Vedise también el editorinl: «<La Seccién Extranjera» del Boletin N.* 86,

A. PAISES EUROPEOS

ALEMANIA
Grandes Bancos Cajus de Baolm
BECHbeRT | Ahorro 42 Valores
Sos -
4 [ y | Colo- | Deph|Clrcu- 7&" Depd: | Coloca- | Depd-
¥ des- | divi- | @i | oy | lante | 45, lw
cuento| sas | Ae2 total | enial dtos | ciones witos
MESES m o suesind
Eo millones de RM, | O Ex millones de BM. i
£
L3
13 Y u!_:
6.9 8. ; 3 i
o 3, 724 10, 24
s 3, 6108 8 12,350 0,3
4 315 & 134 5.685) 13496 us.3
|
338 6210, 5EM| 13340 951
: 3, 6172 5,758 13,275 953
4 .l.nn| 6258} 5,747 13280 953
+ ool 6170 547 A3.31W (%]
. o0l 6113 S| 1335 :ﬁ
4 J.m| 6046l 5515 13350 !
. 3| 60441 5569 1MIKT i d
4 301  aoodf 5553 134M4 Mo
4 ,l.oul -f —| 13498 Lo
4 3.00 6.054] LR 13.792 95,1
4 ool 6071  Soos| 13933 B
4 3,00 6.137 3.50 13,055 Fried
. 300, G165 5662 14008
4 ).Uli 6194 5667 14,046} m
4 2.8
GRAN BRETARA
= Prod, | Comerda Bolm de
Banco de Inglaterrs Hancos Comerciales (17 2&;; Precios = Exterios Valores:
Calo | Com- Pr. al =
AROs Bille- eacio- | De- || | cua | Be- [ Cotor | 1. |oenn| Pl de:: wiat | 1o | Bac indice &
- | Tasa E | et vt
v Tam |00 e | e | e ton nee | () [miyorlavil gy |cifn |dén |canes
MESES d‘::- Vers, tﬂnl dim;a,
& 5 e | 1 - Die. 1921
| i 929 = 1929
= En millapes de £ Rz e En millones de £ a1 e e anges | P
i | | [ 110
s54| 1303 av03l esal 1011|526 205| 1.811] 1.361 & e
35 103 doa el e 2 30 ) o el s 1l
390 14 i S| 187 200/ 1/o8d| 1.308 304 [
2 160,7 0.69 213} ‘1:941] 1060 e !;'ng
2 1922 082 216 1on| 11eo 320 1t
2 | 1998 058 21| 2,001( 1260
{ 13
2 | m 089 0,73 11 e 1314
2 | 192 058 075 A 13 ud
2 192, 0,72 035 L -
2 | e 06l 075 e lf
2 194 oss| 075 a i
2 193, 1458 059 D75 9] 5
i 1484) 063 075 i i
2 | 104 ! 3| 0T | !
2 196, 147.2 0 56/ i N 1295
2 196, 1330 072 0. 2 m’-
2 200, 4| 0.58(5) 0,50 e 1310
2 | 2 7| 0s6 030 i1 1o
2 ‘00. 6| 0.56 0.50 g, 1315
PRI TH T 3, 1317
2 | 204 a1 s n-isg 33 130,
3 ;Iu;'r' 4 n'5el 0 835 40

P "

LA O e s o e i T

o e 10 {Febrero o mbre). A 3 5 -

o WL ﬁF;J.‘ARA " u-hlm- e Clenri g de Londres. {21 Términes medlos diarios. 13) Board of Trade (4) Ministerio del Trabajo. (5) Desde ﬁ__ =
98 1936 2 de dractiento de los Cleering Ban's




FRANGIA BRI
—Cum: N e
Cajas | R o TG 4 B e | Precios C | Bola
Banco de Francin | de Precioy Comercio | de || Beo. Nac. de Bélp. Pro.| [Comerdg | S8
AROs : Aborro) Cma- | (1) _|feer| Ewerior |Vohes) AR e | g e | R ) |Vl
Tas de ;. 1 in=
= = o [ e e T Deps- | S | o !;o gt 1 | Bre {nce
¥ di- |Billetes PelM- | nor | de |ypiy)| POrtas) porta- Tkl Den | Hilisise stoy | Ei0n ‘“’ t mnll’:rr!l:- D.‘-_';""
ME- L&:“ visis s | ci6n - | la | dn | citin | nes 0 Al 60 | ey
T ————
ses [i= T T cuen (e 1923] X
T P | s o 929(1929(a 25| M. de frs, |g
o En millones de fra belgas o sl nerg
En millanes de francos b francay | 100 100 | ool 100 belpus “E;-
“_j?] g! on u’us 13.402 %2;_ lg)UJr Ig? :g
9115 30283 74| 03
ll usz .'l?.!;; | Oﬁlsl {a;;){ gz B4
0,68 1 9| B3
sv.ﬁl iHi‘i 10158 22351 56 719
Q”a g 10573 24998 63| KO
19.063] 10,022 32975 62 76| 99 1318 1183}
R T 10,046/ 63| 77| 101| 1'581| vaes| 3
‘1'“ 277300/ 65( 79| o7 1.421| 1.3m £
B1387| 37040 63} 70| 06| 1.504 132 o
Sienal au oo 65| B0l ue| 1381 1270 37
S1364] 24 295 66| B3| 1010 1.a15| 1381 3¢
AR 67| 4| 100] n.711| tess| 3
QI:IN J!:“@ 10, 251 B6( 113( 1.621( 1.564| 18
30| 15.480! 10,573 68| 85| 109 1.804| 1.537] n
10,740 68| 85 111 »
SN0 Fuaes 8 a8l & 1n “
62.380 37,062 H I e
61.637| 37,240, i 1 &
60.654) 25,740 o o
2530 07 L
20,470 8 5
HOLANDA ITALIA (4)
Cajas Holm Cajas Pro-

Baneo de Holanda [be|  de Precios | Comercio | de || Hanca d'ftalla | de' | oo | Precios lgue| Comercla | de
Co- |Abarm L"lnud Esterior  |Valres]] Ahorr mm}' citn| _ Exteriar [Valres
mer. TR C8 ] Pr, [Cows| 1 Cam. | Pr |Cos| de

O, | B 2= o 5;, 1 | Bx |Acetn. Oro. | Bwe. | Deot- S| AT g R B
Tk - "nea 2 pm e |porta- fporta- y divi- 3 por | de |rro ta i
de Yo |t dde sites | Ctn }ld cidn | citn | oes 'T‘::a | o | wttoa | S i Iind‘an:’-mﬁtﬁn citn | oe
dese - WI‘\ a —|{des- —____&_‘“. —
cagn| cuen curn I
to 1919 - | Mill

1w den. ook | Mk de n "2 it den [ - | PO Ea millanes de Liras g i - N el 173
wado, 100! 100 100 100! 100] ton. .

8 42 ono| 3504 |nu| w0l 2204 tes8l 100l e 100[4179| 1.806) 1.210

Ea7j206l 659 30820 ai ool 2008 3z Tl 59 97| ool 1.446 :.gg gL

X nozsi14al 731 2400| 78 0| 1577 10e3) 42| 60 49| B1| 970 a

) 064] 085 391| o8| mal 1083 o5 sl ss 86| 77| as| se8 &

X 913 445\ 63| B3| 1000 605| 3off 3% 82| ss o8 43 &

A Mol el E N R OHY hisen = A

.5 Bnfas7|  am|  1ae7l 61 soal 2ol ssi 7esa| 12401 3n007| 37ses| eu| 7m| 224 650l 426 W

B38| 77| Lois| 61 sanl  2ofl ys| 7.656| 12878 36926 36507 7ol 7s| 25| ssa 80| I

g0y 4391 &2 1| o1 snol ) 35l 7.657) 13.020| 36.610| 41.200) 31| 79| 245)(3) 722(3) 6

B19) 3721 Be7| 1475 61 530l 27l 38| 7386 13.835 3s.Sd8| doows| 71| 79| 252 s7y  3BM 2

n‘m .7 865| 1.512) 61 609 28 45| 6417 14095 J6.408| 43702( 72| 79| 238 569 :i, &

£ “= u;a :’s: ﬂ: 62 ig,; ;; g 6416) 15272 42.672 2580 667 H]
.5 7871306 853 1.502 e 600 2o 5
35 809 3.2 443 63 R 520, 2l 5
3 57l 57| 1501 6 so4l 3| s
2, 750127 B7s| vdzs| ed T |
o 2 b TR T] I T 5490 1l 5
20 768/ 106l B4T| 1137 61 s73 a5
.| 33 763| 317|  Aeo| 1aRAl a1 siet a3l 4
2 (B 767| 4,02 T T 30 3l 4

3 48 643] a1 0.0/ 33 —

ulnﬂadﬂtum.&lwdeia\ﬂd:ﬁkﬂhﬂuﬁmmuul. {3 Con exclusitn del territorrio
Il.].lllmfmrlmm exportac sdil partir 1 Unjn‘m l!-.n amm”xl
dia bibil de =ds mes r:wﬂ:: Hlol'l?ﬂ de ﬂufll ﬁu-‘&nllvlls!‘.;ul.d‘d: d ¥

soramente al fndice del Conmgll - QWM
i i e e e L fﬁm‘h de Milan. (2) Sélo acero. (3) Comprende

1 8




g - 301 = e e T S

ESPARA SUIZA
—_— Balas Ban- Boim
an
Banca 0 Brgate e | Peedos Gomercle | e || Benave Natiomle | cos Fred | GEmodie | e
jhosils e | Iy .
Com-
Ora Bille- {Depd- | Prec. [Costo |Impor-|E Acch Bl -| Py _ Expar-|Acclo-
ASOS | Tam | O | pata al’ por| de Ia e 1 8 il o e o ]
¥ de | visas tes | sitos (mayor| vida |tacitn | tacdtn| nes de | vima | tes Aﬁm mayor| vids |tacisn n| nes
Ho e 1920=1920 = (w1, de pese.| 1930 || v
cuento Millones de pesetan 100 | 100 2 pn Mill. de francos mizos “}a; l?fgn- Pt oo A0, g_
=100
()] —
5.5 2.660 2530 100{ 100| 22B4| 1757 3.5 048|660 LAIT| 1047 100f 1 19
57| 2551 265! 101] 103) 2030 1916 ooll 2| Los7| roes| Zowsl towe| wo 153
6.2| 2.518 218} g0l 07| oMol mon amdl| 20| Zaso| 1.eos| ase| wss|  TH 144
64| 2.344 2980 101} 103f ALY 615 654 2| 2358 1otdl Zeas| 33 [ 100
6 540 38| @ o9 700, 557 L 2 20015 1.510] L6018 a0 o4 113
59| 2549 38 o8l t02 7.7 Hos|  s8ll 3 | 1.417| P4e0| Towr| 335 o4 "0
53 535 A70| 101 29 132 48,4 63 23| 135 IJM[ 24674 2. 2] il
5.5 2.553 348 100 5280 50 | 21y wsl @ 106
55| 2.555 so| 102 il @ 73 W 6l 101
55| 2.553 352l 100 W07 64 z730] 178 ® 103
57| 2550 15 ET 1716 308 o4 103
5 551 355 b 307 o) 2.1 41 &8 108
5 | 2.549 356 100! ELE | 2703 213 68 104
5 39 s 101 56,6 a7 2.689 41 o4 bl
5 36 asal 10y 0. 7] 2676 219| 66 o8
3 im| 103 72 66| 2736 233 oS i
5 | 251 102 42 66 arasl a3l e 105
5 | 2533 10 553 65 2738| 03] o4 107
5 | 2539 101 50,5 61 27| 2| o 108
5 528 101 60,3 &0 ER T T 65 oa
5 AR0 64,3 591 238 65 e
5 | 2511 | 53 5 m| o "
5 i 110
SUECIA NORUEGA
Cajs [ Comercio | de
Comerclo | Bolsa ajas
Riksbank e :. Cdma-|  Precios Pro- Exterior de Banco de Noroegs | de |cima.| Preco Exterior | Valo-
Ahorra| ras due- Valo- Ahorrod, del ey
ARos —| de cifin res | Catn- =
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Tasa | v di- pensa- fa] por [de la g Tasa | ydi- ] mcib Jal- porile ta
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&0 (00
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£ 255 547 382 2149 T 23 93,5 ] 4, 171 |-7ig -l by 4
44| 40| 383 asi| vrasl 18 @ LI ]| 5 . i - b
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23 3| a3 tqcol  m| o toss|  «sff 35| 17 o trl P Rt 3
= 23 1037 748 407| oyl my 62 wons| sl 3 2 1610 X
1935 -
iy 2| 48| Las| m wa sl 38l 10 Leit o g4l 3y W
Mayo., 2 478 1934 82| g0 s AE e b o3| 4 1
u 74| 4En| 7osz| 83 92 o sy 3y a0 Lea B o X
180, 659 2.031 | 1L e o sal 43 o8
Roat 672| 403 1ovol B ney sl 3 -t 651 w27
. 71| 493| L7685 M2 92 uey 9l 35| ma 18 5 e s B
it i Tl ol e e T g B s
Dt 7% o1 1omm m| a3 EETT N = 1610 L Ll LS
febrers Wl o e M Uaal Wi 3§ 1563 t il 350 ':?:‘:
m‘“ 74l i tov| A e oyl alfl 38 3 1550 £ B3 558
Aol soof 1oga| | .. uty s 35 26 1 - el
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el ESPARIA: (1) Indice del Instituto Gengrifico » Estadistico que se rafiere & 74 mercadeiss. El anterior ha sido suprimido debido a que s publica-
*e hacta con mucha irregularidail.
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B. PAISES AMERICANOS

ESTADOS UNIDOS

T =S
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PLAN DE REORGANIZACION BANCARIA Y MONETARIA DE COSTA RICA

Sus Bases y Principios

POR
Dr. HERMANN MAX

Jefe de la Seccién de Investigaciones Econémicas del Banco Central de Chile.

A fines del afio pasado, el autor de este estudio fué contratado por e Banco Inter-
nacional de Costa Riea para elaborar un plan de reorganizacifin bancarin y monetaria
de ese pais. El plan consta de cuatro proyectos de leyes que comentamos a continuacin,
v cuya aprobaciin pende de las deliberaciones que actualmente se llevan & cabo en el
Congreso de Costa Rica.

El fin de este estudio no es ranto el de dar un mero resumen del contenido de dichos
provectos, como el de eshozar mis bien los principios en que se hasan, v cuys importancia
no se limita a su aplicacion en el caso especial de Costa Rica, sino que es de carficter mas
universal, por cuanto se trata de principios nacidos de la prictica ¥ cuya splicacion se
impone mis v mis por la fuerza de la logica ¥ de las necesidades reales.

Esti pendiente en el Congreso de Chile, el debate de un nuevo proyecto de reforma
de la Ley Orginica del Banco Central, elaborado por iniciativa de’un grupo de parla-
mentarios, v con el que se intenta remediar algunos supuestos defectos de dicha lev. Poco
s gana, sin embargo, con parchar la ley del Banco Central, si se dejan en pie otros de-
fectos de que adolece nuestro sistema monetario.  Aun cuando durante tres afios, o sea,
desde principios de 1933, este régimen ha dado resultados bastante satisfactorios, no
puede considerirsele como perfecto, al menos, dentro de las posibilidades pricticas gue
existen. Por eso, en ver de consultar medidas aisladas que no pueden teser otro efecto
que el de desfigurar aiin mis el caricter ¥ la estructura del Banco Central, parece in-
dicado pensar en una reforma méas amplia, de acuerdo con principios modernos de po-
litica bancaria central.

Es evidente que las circunstancias que rodean al problema bancario y monetario
de Costa Rica noson las mismas que hay en Chile; pero, a pesar de estas diferencias, no
puede desconocerse que también hay mucho de comiin en estos problemas y que, por
lo tanto, las lecciones de Costa Rica pueden aplicarse a Chile y viceversa.

El Plan de Reorganizacién Bancaria y Moneta-
ria de Costa Rica es un conjunto de cuatro proyec-
tos de leyes, intimamente ligados unos a otros v
que abarcan las siguientes materias: 1) Una reor-
ganizacién y transformacién del Banco Interna-
cional de Costa Rica; 2) una legislacién general
para todas las instituciones bancarias; 3) una reor-
ganizacién del sistema monetario; y 4) una re-
forma del sistema de control existente.

1. REORGANIZACION Y TRANSFORMA-
CION DEL BANCO INTERNACIONAL DE
COSTA RICA.

El Banco Internacional de Costa Rica fué fun-
dado en 1914, dos meses después de haber estallado
la gran guerra europea, como institucién de crédito

emisora del Estado para suplir, mediante emisiones
de papel moneda, las necesidades de crédito del
Fisco v para avudar, con los mismos medios, a la
agricultura, la industria ¥ el comercip. Su nombre
se debié a circunstancias casuales, existentes al
tiempo de su fundacién. El proyecto de reorgani-
zacién propone, con anuencia del Directorio del
Banco v del Poder Ejecutivo, el cambio de su nom-
bre por €l de «Banco Nacional de Costa Rica» que,
en realidad, corresponde mas al caricter de la ins-
titucion como banco del Estado,

En el curso de los 22 anos que lleva de existencia,
el Banco ha tenido que asumir toda una serie de
funciones de la més diferente indole, en parte com-
pletamente incompatibles unas con ptras. Hoy, el
Banco es banco emisor, banco comercial, banco
hipotecario, banco de erédito agricola e industrial;
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ha tenido que hacerse cargo de la liquidacion de
un bance hipotecario («Crédito Hipotecario de
CustaRicar) fundado poco antes de que estallara la
erisis @ la gue no ha podido sobrevivir; es liqui-
dador de la antigna «Caja de Conversién®; pro-
pietario de plantas beneficiadoras de café v ex-
portador de ese producte; y, por An, leyes espe-
ciales lo autorizan para realizar ensayos de expor-
tacion de otros productos del pais.

Como desde un principio se optd por no separar
del banco las diferentes funciones que ejerce, para
encomendarlas a instituciones especiales & indepen-
dientes, ¢l problema de la reorganizacitn se con-
creth a realizar esa separacitn, por lo menos, den-
tro del mismo Banen, distribuyvendo sus principales
funciones entre diferentes departamentos, que, ain
cuando reunidos todos bajo un mismo techo v la
mismi razén actual, debian constituir cada uno
un banco individual, destinado a ejercer Gnicamen-
te las funciones que se le encomendaban, llevando
contabilidad propia, presentando halances por se-
parado, y sin mis relaciones con los demds servicios
del Banco que las que correspondian al cardcter de
sus negocios,

Partiendo de esta base, el proyecto de reorgani-
zacin del Banco contempla su divisién en tres de-
partamentos: un departamento comercial, un de-
partamento emisor v un departamento hipotecario.
Dentro de esta organizacidn, el Banco Nacional de
Costa Rica, como tal, no podri realizar ninguna
operacifin activa o pasiva, sino que sus operacio-
nes han de efectuarse bajo la razén de uno u otro
de sus departamentos. El Banco aparecerd como
institucin juridica inicamente en actos que ata-
fien a toda la institucion y en la presentacidn se-
mestral de una cuenta de ganancias y pérdidas en
que se refundirdn las de sus tres departamentos
¥ que refleja la situacitn financiera del Banco en sf.

La administracién del Banco queda encomendada
a un Directorio de siete miembros propietarios v
cuatro suplentes, todos nombrados por el Poder
Ejecutivo, El Directorio elige, de su seno, un pre-
sidente v un vicepresidente y designa un gerente
¥ dos subgerentes. Los directores son nombrados
por un perfodo de cuatro afios, teniendo el Poder
Ejecutivo la facultad de reemplazar anualmente
uno o dos directores propietarios y un suplente por
otros nuevos o bien renovando sus cargos cada vez
par otro perfodo de cuatro afios.

‘La Junta Directiva General de Banco tendré a
&u cargo la administracion de los negocios de los de-

partamentos Comercial e Hipotecario, como asi-
mismo la administracién interna del Departamento
i . Los negoc‘l'os de este dltimo, en cambio,
Qﬂh diﬁsﬁdhh por un Consejo Directive de tres
seriin: el Presidente de la Junta Di-
_un representante del Fisco ¥ uno

designado por los demas bancos.  La admini
citn de los negocios de este departamento ha
considerada de suma importancia y Hena de res-
ponsabilidades por lo que ha sido encomendada a
un cuerpo directivo especial.  De modo que estas
tres personas, que en sus sesignes se dejarin ase-
sorar por el Gerente General del Banco, serian, por
lo tanto, los dirigentes, propiamente dichos, de la
politica monetaria.

El Departamento Comercial del Banco tiene
en todas sus funciones el cardcter de un banco co-
mercial v queda sometido, por lo tanto, a las dis-
posiciones que contiene la Ley General de Bancos
para estas instituciones.

Dentro del Departamento Comercial se ha orga-
nizado una Seccion de Crédito Agricola e In-
dustrial, que ha de asumir todas las funciones
relacionadas con estos negocios, El provecto con-
templa siete diferentes clases de operaciones que
practicamente, abarcan todo lo que corresponde a
un instituto de crédito agricola ¢ industrial y con
lo que se amplian considerablemente los servicios
del Banco. Dichas operacidnes son las siguientes:
1) Créditos de avio agricola a pequenos productores
de café; 2) Créditos de avio agricola a otros pro-
ductores v beneficiadores de café; 3) Créditos
de avio agricola a otros agricultores; 4) Créditos
a Almacenes Generales de Depdsitos; 5) Créditos
de avio pecuario para el fomento de la industria
ganadera; 6) Créditos refaccionarios mobiliz
agricultores, ganaderos e industriales v 7) C
refaccionarios inmobiliarios a las mismas activida-
des. Las operaciones mencionadas bajo las cifras 1)
a 4) seran de plazos de seis a doce meses; las men-
cicnadas en el nliimero 5) de dos afios, con renova-
citn hasta por cuatro periodos iguales; v las men-
cionadas bajo los niimeros 6) v 7), de tres a cinco
afios, respectivamente. El provecto regula deteni-
damente las condiciones de préstamos respecto de
la persona del deudor; la fijacién de intereses; la
garantia, ya sea prendaria, hipotecaria o fiduciaria;
su constitucidm y realizacion; la inversion de los
préstamos; el derecho de inspeccitn del Banco, v,
en general, todo aquello que sirve para garantizar
el mejor desarrollo posible de estos servicios,

Esta Seccion se ha subordinado al Departamento
Comercial, por razones de su financiamiento. En
cuanto las operaciones de esta seccidén tienen ca-
racter bancario, se financian con los fondos propios
del Banco. Las operaciones de crédito a plazo me-
diana (de tres a cinco afios) se financiarin mediante
“bonos de prendas, cuya emisitn estard a cargo del
Departamento Hipotecario que pondrd su importe
de venta a disposicion de la Seccién de Crédito
Agricola e Industrial, para los fines indicados, Los
bonos de prenda son valores mobiliarios semejantes
a los bonos hipotecarios, pero con la diferencia de
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(jue no se amortizan, sino que se cancelan a la fecha
de su vencimiento que puede ser, seglin la clase
de los bonos, de tres, cuatro o cinco afiops, Los bonos
devengarin un interés intermedio entre el de los
depdsitos bancarios a plazo v los bonos hipotecarios
o piiblicos y formaran un objeto de inversién garan-
tido por las operaciones a que se destina su importe
de venta y, ademds, por todo el active del Banco.
Para los fines del financiamiento de la cosecha v
exportacion de café, el banco quedari autorizado
también para contratar créditos en el exterior,

El Departamento Hipotecario del Banco, se
ha organizado de acuerdo con el mismo principio
que rige para todos los bancos o cajas hipotecarias,
o sed, que sus funciones consisten en facilitar prés-
tamos a largo plazo mediante la emisitn de bonos,
Sin embargo, la parte del provecto de ley concer-
niente a este departamento contiene toda una serie
de disposiciones que, aprovechando las experiencias
del pasado, tienden a establecer limitaciones y se-
guridades tanto para el Banco como para el inver-
sionista y cuya omisidn en las leyes existentes, ha
contribuido, en gran parte, al abuso gue se hiciera
del crédito hipotecario en los anos de la pre-crisis,

Desde luego. el proyecto establece que los cré-
ditos hipotecarios que facilite el Banco sélo podrin
ser destinados a determinadas clases de inversiones,
como ser: a la adquisicién de tierras agricolas; a la
ejecucidn de obras agricolas reproductivas; a la
adquisicitn v construccion de edificios, asi como a
otros fines, siempre que garanticen el cardcter pro-
ductive o reproductive de la inversion.

El provecto otorga al Banco amplias facultades
para que ejerza inspecciones y supervigile el em-
pleo de los préstamos, de acuerdo con lo que se
convenga en los planes de inversion, La emisitn
total anual de honos hipotecarios no podrd exceder
de un millon de colones; solo en determinadas si-
tuaciones se admite una emision superior, hasta de
un 30%, v con el voto unénime de la Junta Directiva
del Banco. Se ha estimado que la suma indicada
es suficiente en vista de gue muchas operaciones
que anteriormente s6lo era posible financiar me-
diante créditos hipotecarios a largo plazo, podrian
realizarse en el future por intermedio de la Seccidn
de Crédito Agricola e Industrial y con préstamos
refaccionarios inmobiliarios a plazo mediano. De
modo que las operaciones del Departamento
Hipotecario se limitarian Gnica y preferentemente,
al fAnanciamiento de inversiones gue, por su natu-
raleza, requieren créditos a plazos superiores. De
todas las emisiones de bonos que efectie el Depar-
tamento durante un ano, el 70% deberd correspon-
der a préstamos otorgados a la agricultura; el 309,
restante se concederd sobre hipotecas urbanas o ru-
rales para fines de adquisicién o construccitn de
edificios. El monto de préstamos hipotecarios agri-

colas que se olorguen a una misma persona natural
o juridica, no podrd exceder de 50,000 colones y
necesita, cuando sea superior a 25.000 colones, el
acuerdo uninime de la Junta Directiva; el monto
miximo de los préstamos destinados a la adquisi-
cifn o construcciin de edificios serd de 20.000 colo-
nes por persona natural o juridica. Ningln prés-
tamo hipotecario podri exceder de 509 del valor
econdmico del inmueble dado en garantia.

Todas estas disposiciones gue representan lo
esencialmente caracteristico de este proyecto, tiene
el fin especial de rehabilitar el bono hipotecario en
Costa Rica, que, a causa de las experiencias saca-
das de la antigua institucién hipotecaria, han cafdo,
no sin cierta razon, en un gran desprecio. Vale la
pena mencionar todavia que la organizacién del
Departamento Hipotecario no admite la contrata-
cifn de empréstitos, ni en el interior ni en el exte-
rior. Ambas maneras de financiar operaciones hi-
potecarias han revelado, con demasia, los graves
inconvenientes que ellas implican.

Fuera de las opersciones de préstamo en que el
Banco interviene como intermediario entre el pres-
tamista y el prestatario, estard en situacion de efec-
tuar también operaciones con medios propios. Se
trata de aguellos préstamos que ¢l Banco otorgara
en afios pasados, principalmente con emisiones de
papel moneda. Estas inversiones quedan actual-
mente afectadas por una ley de moratoria que vence
en algunos anos. La reanudacion del servicio regu-
lar de dichos préstamos pondrd anualmente a
disposicitn del Banco, una suma algo superior 3 me-
dio millén de colones, que podrd utilizar para efec-
tuar nuevas operaciones de préstamn directas, de
la misma indole.

Para evitar una sobresaturacion del mercado in-
terna con bonos hipotecarios, el proyecto consulta
la limitacitn, ya mencionada, de las emisiones anua-
les a 1 millon de colones. Ademis, el proyecto de
Ley General de Bancos autoriza a esas instituciones
para invertir parte de sus reservas en dichos
valores,

Una creacién completamente nueva para Costa
Rica es el tercer departamento del Banco, el De-
partamento Emisor cuya fundacifn implica, a
la vez, la reorgani ia del pais.

Hasta 1914, Costa Rica habia vivido en un ré-
gimen de talén de oro que se suspendis con el esta-
llido de 1a guerra europea. Después de un perfoda
de fuertes fluctuaciones del tipo de cambiv, se
fundd en 1924 una Caja de Conversiin que estabi-
liz6 el tipo de cambio del coltn a 25 centavos ame-
ricanos oro (1 US § = 4 colones). Esta coti-
zacién correspondit a la realidad en el momento de
la estahilizacién v con ella se detuva la baja del
tipo de cambio del délar que se habia iniciado en
1023 v que, de no haberse procedido a la estabili--
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1, se habria prolongado posiblemente hasta
‘!’919. por lo menps. En ese perindu la Caja de
Conversion logrd acumular cierta existencia de di-
visas que, sin embargo, se perdio totalmente en los
primeros afios de la crisis. A fines de 1931 la Caja
entrd en liguidacidn y se establecit un régimen de
control de cambios. El tipo de cambio del délar
s¢ gumentd stcesivamente de 4,00 colones a 4,25,
4,50 ¥ 4,75, para bajarlo en seguida nuevamente a
-lv.SU ¥ 4.25. Este filtimo tipo de mantuvo hasta
principios de 1935. La disparidad cada vez mas
marcada entre ese tipo de cambio mantenido bajo
artificislmente v el tipo de cambio real que, debido
2 la baja general de los precios en el mercado mun-
dial, debiera haber sido considerablemente mis alto,
<& manifestd en la préictica por un déficit, creciente
de afio a aio, en la balanza de pagos, o, mejor dicho,
por un aumento progresivo de la demanda de divi-
eas en comparacibn con la oferta. S6lo en los pri-
mieros meses de 1935 vino a comprenderse la impo-
sibilidad absoluta de seguir en este régimen v al
dejar libre el tipo de cambio, éste subid rapidamente
para llegar a su punto mis alto a principios de 1936
can una cotizacion de més de 7 colones por dolar.

Précticamente desde 1014, cuando se abandond
el talén de org, Costa Rica ha tenido un sistema de
papel moneda caracterizado en log primeros diez
anos por la libertad de los tipos de cambio; en se-
guida, durante ocho afios, por una estabilidad arti-
ficial mediante el régimen de la Caja de Conversién;
después, durante un periodo de poco mas de tres
afios, por un régimen de control, ¥ por fin, por la
vuelta a un régimen de libertad de los cambios.

Al proyectar una reorganizacion monetaria en
las circunstancias dadas, se presentaron, pues, los
‘siguientes problemas:

1» Hubo de descartarse desde un principio la
vuelta al talén de oro v no sblo por las razones del
derrumbe internacional que ha sufrido ese sistema
durante la crisis mundizl, sino también por el hecho
de que Costa Rica carece en absoluto de la base més
importante para el restablecimiento de un régimen
de oro, es decir, de una cantidad suficiente de metal
precioso que pueda servirle para garantizar una es-
tabilidad cambiarin. La existenciz total de oro en
los bancos de Costa Rica, valorizdndola a base de
su valor actual en délares, no llega a representar
ni siquiera el medio por ciento de los billetes en cir-

2) Pnr las mismas y otras razones era inconve-
'uimu pﬁﬂﬂr en el restablecimiento de una Caja
~antigua forma, institucidn que
mayor divulgacion y que hov,
Wmmaﬂu monetaria, ha desaparecido defini-
tivamente del mundo desde que Argentina implanté
un sistema de banco central,
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3) Por fin, existia la pnsibilidad de una nueva
estabilizacién cambiaria bajo un régimen de con-
trol. Pero esto no habrin significado otra cosa que
volver a un sistema que s6lo hacia poco se habia
abandonado, por implicar graves inconvenientes v
cuya repeticion nadie podia desear.

A estas consideraciones de cardcter mis bien téc-
nico monetario, se unifan otras de cardcter doceri-
narip.  Una estabilidad de los tipos de cambio de
una moneda en relacién con otras, serfa, induda-
blemente, un ideal si esta estabilizacion garantizara
al mismo tiempo la estabilidad del valor de la mo-
neda, o sea, de su poder de compra, en el interior.
Las experiencias y, especialmente las del Gltimo de-
cenin, han demostrado que no es éste el caso. La
mantencion de una rigida estabilidad de los tipos
de cambio, solo es posible a costa de la estabil of
interior de la moneda la que, segin el caso, tiene
que sulrir desvalorizaciones o revalorizaciones gue
pueden afectar hondamente a toda la vida econo-
mica, méixime mientras sigue subsistiendo la cadtica
sitpacidon monetaria vy economica  internacional.
[In tipo de cambio determinado en el momento de
estabilizarlo, puede corresponder exactamente a la
verdadera relacién de valor entre una moneda v
otra. Pero dificilmente se podri mantener esa re-
laciém durante mucho tiempo, v todo desequilibrio
entre el valor interior de una moneda v su valor
exterior debe conducir a tensiones que sdlo encuen-
tran su solueifn en un nuevo ajuste mutuo de ambos

* valores y una variacitn correspondiente del tipo de

cambio,

Partiendo desde estos puntos de vista, la reorga-
zacidn monetaria de Costa Rica debia limitarse a lo
siguiente: a aceptar lo existente, es decir, un siste-
ma de papel moneda con libre desarrollo de i
pos de cambio, dandole una organizacion téenica
que hiciera de ¢] un sistema, por lo menos, sano en
si v que evitara o redujera, en lo posible, influencias
de carficter netamente monetario en el desarrollo
de las actividades econdmicas.

Fué éste el principio que se tuvo presente al dar
al Departamento Emisor del Banco Nacional la
estructura y organizacion que contempla el pro-
Verto.

El Departamento tendrd una doble
1) la de velar por que ¢l sistema monetario se man-
tenga sano en sf, ajustando las emisiones a las ne-
cesidades reales del mercado v 2) la de intervenir
en el desarrollo de los tipos de cambio, principal-
mente con el fin de suavizar las fluctuaciones de
caricter estacional provenientes de la mayor o me-
nos oferta de divisas en las diferentes épocas del
afo,

En el antiguo régimen, las emisiones de billetes
se efectuaban mediante autorizaciones guberna-
mentales. En el nuevo régimen se limitardn al des-
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cuento o redescuento de letras de cambio o pagarés
comerciales o agrarios presentados al Departamento
por los bancos. Las emisiones que asi se efectien,
se relacionan, pues, directamente con el ecrédito
bancario y ello con un doble fin: primero, para que
las emisiones de circulante reflejen las verdaderas
necesidades del mercado, pues los bancos no van a
recurrir al descuento o redescuento de documentos
sino cuando se vean obligados a hacerlo por la dis-
minucidn de su encaje; v, segundo, para qgue al
mismo tiempo, el crédito bancario quede sometido,
por lo menos hasta cierto punte, a un control que
pueda ejercer el Departamento Emisor mediante
la politica de descuento. Para este efecto, ¢l Depar-
tamento tendrd la facultad de determinar libremente
la tasa de interés v de hacerla efectiva en el mercado
mediante la avuda del Departamento Comercial.
Dada la organizacion especifica del Banco Nacional,
s¢ ha prescindido de otorgar al Departamento Emi-
sor la facultad de efectuar operaciones de crédito
directas con el piblico; pero el Departamento Emi-
sor podra hacer efectiva su politica de intereses
obligando al Departamento Comercial, en deter-
minadas situaciones, a no cobrar otros intereses
en sus operaciones con el pablico, que los que el
Consejo Directivo del Departamento Emisor estime
conveniente imponerle. En vista de la preponderan-
cia que tiene el banco del Estado en Costa Rica, los
demis bancos, dificilmente podran seguir una poli-
tica de erédito diferente de la de la institucién ofi-
cial.

Las emisiones en la forma que se acaba de mencio-
nar, se regulan, pues, hasta cierto punto, automé-
ticamente, de acuerdo con las necesidades del mer-
cado. Es imposible determinar tefricamente el
volumen de estas necesidades, pero se manifiesta
en forma miés directa, en la demanda de créditos.
Por eso, la funcién primordial de la institucién emi-
sora central debe ser la de facilitar a los bancos los
medios liquidos que necesitan para satisfacer la
demanda de créditos, lo que, por otra parte, no im-
pide que la institucidén central limite o restrinja
sus emisiones cuando lo crea necesario para evitar
que la expansidn de los créditos llegue a ser excesiva.

Mientras esta funcidn del Departamento Emisor
tiene el fin de mantener el circulante en armonia
con las legitimas necesidades del mercado, la otra,
va mencionada, de intervenir en el mercado de di-
visas, sirve al fin de regular, dentro de ciertos li-
mites, por lo menos, los tipos de cambio. El pro-
yecto de ley limita esta facultad a una regulacion de
las Auctuaciones estacionales de los tipos de cambio
que en Costa Rica, por el carficter especial de su
produccién y exportacién, se manifiestan en forma
més marcada que en otros pafses. Hasta ahora, el
excedente de divisas que se produce en el mercado
al liguidarse las cosechas de café, es absorbido por

los bancos, que para este efecto, tienen que inmovi-
lizar temporalmente parte considerahle de su enca-
je. De acuerdo con el proyecto de recrganizacion,
esta funcién serd ejercida en el futuro por el De-
partamento Emisor y en forma tal, que los bancos.
deberin transferir diari al Depar
las divisas que hayan comprado en exceso de sus
necesidades propias o de su clientela. Para las
compras y ventas de divisas por parte del Depar-
tamento Emisor, regirin los tipos de cambio que
una comisitn especial fijars diariamente de acuerdo.
con las directivas del cuerpo administrativo del
Departamento. La fijacién de los cambios debe
seguir, por principio, las tendencias del mercado, es
decir, no se trata de estabilizar sing de controlar
el tipo de cambio del colén. Para este efecto, la
comisién mencionada podrd disponer de una serie
de informaciones diarias que no sélo le permiticin
apreciar las existencias y la posible futura oferta
de divisas, sino también la futura demanda, al me-
nos en cuanto se refiere al pago de importaciones
que forman el rubro més importante del pasivo de
la balanza de pagos de Costa Rica. San indispen-
sables esas informaciones para poder orientar la
politica de intervencién en los tipos de cambio
cuya fin principal, como va se ha dicho, no es otro
que el amortiguar fluctuaciones estacionales sin
detener tendencias intrinsecas de los cambios, ya
sea a la baja o al alza. Se mantiene, pues, por prin-
cipio, la libertad de los cambios cuyo desarrollo
debe corresponder a las condiciones reales del mer-
cado, Si a causa de una abundante cosecha de
café que se vende a buenos precios, la mayor oferta
de divisas deprime sus prbcios, no es conveniente
detener esta tendencia sino procurar gue la misma
baja de los tipos de cambio estimule la absorcidn del
exceso de divisas, v si sucede lo contrario, si se pro=
duce una escasez de divisas, debe ser un alza con-
trolada de sus precios la que produce el ajuste de la
demanda a la oferta.

En un régimen de oro. la regulacidn de la oferta
y la demanda de divisas se alcanza mediante el
aflujo o reflujo de oro v las repercusiones corres-
pondientes en el nivel de los precios en el interior.
En un régimen de papel moneda que carece de.
este automatismo, silo puede ser la baja o el alza
de los tipos de cambio, los que producen el ajuste
de la oferta v la demanda. Cualquiera estabiliza-
cién artificial de los tipos de cambio debe conducir,
dentro de poco, a un desequilibrio estimulando uni-
lateralmente o las exportaciones en detrimento de
las importaciones, o las importaciones en perjuicio
de las exportaciones. Lo (inico pricticamente po-
sible para la politica monetaria es mantener el
desarrolla de los cambios bajo un continuo control
a fin de evitar que su tendencia quede a merced de
la especulacién y que, como siempre sucede en ta-
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les casos; se produzcan exageraciones tanto en sus
bajas como en sus alzas.

Esta politica no impide la [ormacién de ciertas
reservas, no con el fin de crear fondos que pudieran
servir de respaldo para las emisiones en general,
sino para utilizarlas en tempos de cierta escasez
dedivisas.

En lo que al Departamento Emisor del Banco
Nacional de Costa Rica se refiere, habrin de servirle
para estos fines, especialmente, sus compras de
ora flsice de produccion nacional.  El provecto de
ley pone bajo el control del Departamento toda la
produccitn de oro de Costa Rica y le permite el
pago de precios que deben estimular considerable-
mente la extraccion de este metal. No es posible
prever a qué grado podrd llegar la produccion de
oro en Costa Rica. De todos modos, lo que compre
el Departamento Emisor, le podrd servir para ofre-
cerla al mercada en forma de medios de pago adi-
cional al extranjero cuando se trate de contrarres-
tar una escaser momentinea de divisas,

Fuera de las regulaciones directas de los tipos
‘de cambio medignte el control que ejercerd el De-
partamento Emisor sobre sus cotizaciones; existe
alin otro factor que obrard en el mismo sentido.
Como se ha dicho, san hoy los bancos comerciales
los que absorben el excedente de divisas que se
produce en el mercado, v, para este efecto, tienen
que utilizar partes a veces considerables de su en-
caje. Esto puede tener como consecuencia—eomo
sucede en la actualidad—que los bancos se ven en
la situacidn de no poder atender debidamente su
funcién propiamente dicha de facilitar créditos a
su clientela, ¥ toda limitacion o restriccion de los
créditos bancarios tiene que producir efectos ad-
versos en la economia y repercutir también en los
tipos de cambio acentuando més aun su tendencia
bajista.

Al asumir el Departamento Emisor la funcién
de absorber el excedente de divisas, sucede todo lo
contrario. Toda compra de divisas por parte de
ese Departamento, significa emisitn v aumento de
circulante, que, en primer término, viene a llenar
la eaja de los bancos y a aumentar su capacidad de
otorgar créditos. Empero, toda expansién de cré-
ditos ¥ los efectos que produce en el mercado deben
répércutic también en los tipos de cambio, contra-
mrestando en este caso su tendencia natural a la haja.
El efecto inverso produce la venta de divisas he-
cha por el Departamento Emisor que sustrae cir-
culante del mercado v contrarresta una tendencia
al alza de los tipos de cambio.

- No se trata, sin . de un mecanismo que

obra autométicamente. Una de las tareas més di-
Miciles

¥, tal vez, también més ingrata es; induda-

]ﬂm 1? de poder encontrar, en cualquier mo-
‘mento, el tipo de cambio més equitativo para po-
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ner en armonia los intereses de los exportadores y
de los importadores. Ademis, la intervencidn del
Departamento Emisor en el mercado de divisas,
podra causarle tanto pérdidas como ganancias. Sin
embargo, no seria justificado que las pérdidas que
s¢ produjeran en la ejecucidn de una funcitm de
cardcter tan eminentemente piblico, alectaran a la
institucidn v a los empleados que estdn a su servi-
cii, como tampoco serfa justo, por otra parte, que
las ganancias que resultaran de esa funcidn del De-
partamento se destinaran a beneficiar a la misma
institucidn, Por eso, el «Fondo de Regulacion de
Cambios*, queda totalmente separado, en el pro-
vecto, de los demis servicios del Departamento, en
forma tal, que las pérdidas v ganancias se cargan o
abonan al mismo Fondo, S6lo asi se podrd garanti-
zar también gue el manejo del Fondo quede des-
ligado de todo interés privado o de lucro y que se
ponga exclusivamente al servicio de los intereses
de la nacidn.

I1.—-PROYECTO DE LEY GENERAL DE
BANCOS

Este proyecto, el segundo dentro del plan de
reorganizacion, fué inspirado en los modernos
principios de legislacion bancaria que han encon-
trado su realizacidn en las respectivas leyes, espe-
cialmente de los estados sudamericanos.  Se divide
en tres capitulos, de los cuales el primero contiene
disposiciones generales, el segundo se refiere a los
bancas comerciales, y el tercero a la Superintenden-
cia de Bancos.

El primer capitulo que trata de las empresas
bancarias en general, contiene disposiciones refe-
rentes a la definicidn, constitucidn v duracion de
las empresas bancarias, reglamenta su administra-
cifn y establece reglas con respecto a la formaciin
del capital y de las reservas.

Lo sustancialmente nuevo de este capitulo es el
tratamiento que propone para las reservas de los
bancos, Segan el proyecto, los bancos deberfan
formar tres diferentes clases de reservas, Desde
luegn, un «Fondo de Reserva Legels, cuyo mixi-
mo seria un 509, del capital pagado de la empresa.
Este fondo se destinaria al saneamiento de créditos
v responderia, en primer lugar, de las pérdidas que
sufriera una empresa en cuanto no podrian ser cu-
biertas por sus ganancias,

Tan pronto como este fondo hubiera llegado a
representar un 259 del capital pagado de la em-
presa, esta podria apartar determinadas partes de
sus ganancias y destinarlas a la formacion de un
«Fondo de Reserva Especial>, cuyo monto maximo
serfa de un 30% del capital pagado v que serviria
para garantizar el pago de dividendos a los accio-
nistas. Sin embargo, también este fondo respon-



derfa, pero en segundo lugar, de las pérdidas de Ia
empresa, de tal manera que toda merma que sufriera
el fondo de reserva legal y que lo redujera & menos
del 23% del capital pagado, deberia ser repuesta
por una parte correspondiente del fondo de reserva
especial.

El pago de dividendos de los bancos se limita a
un 109, de su capital pagado, mientras los dos
fondos de reserva mencionados no hayan alcanzado
su méximo, o sea, en conjunto el 80% del capital
pagado. Una vez alcanzado este maximo, los ban-
cos podrian pagar un dividendo corréspondiente a
un 129 de su capital, y todas las ganancias que que-
dasen después de repartir ese dividendo, entrarian
a un «Fondo de Reserva Adicionals.. Con la creacifn
de este fondo, se han tenido en vista fines especiales
de financiamiento. Desde luego, el proyecto auto-
riza a los bancos para destinar hasta el 209, de di-
cho fondo a la compra v venta de productos de
exportacion. Esta funcién no corvesponde propia-
mente a un banco comercial, pero como algunos
bancos la ejercian ya desde hace afios, v con éxito
favorable, no se estimé conveniente eliminarla de
sus actividades, sino s6lo limitar su financiamiento
a los fondos propios de los bancos, excluyendo to-
talmente el uso de fondos ajencs. El remanente
del fondo de reserva adicional, podria ser invertide
por los bancos o en la adquisicion de bienes raices
o en la construccitn de edificios de renta, o bien en
la adquisicidn de bonos hipotecarios emitidos por
el Departamento Hipotecario del Banco Nacional.
Con esta Gltima medida se persigue el fin de crear
ciertos fondos para el financiamiento de las ope-
raciones del Departamento Hipotecario y evitar,
al mismo tiempo, una sobresaturacién del mercado
con esos bonos.

Por lo demés, el fondo de reserva adicional res-
ponde también de las pérdidas de los bancos, pero
en tercer lugar v sdlo en el caso de que los otros
dos fondos se hubieran reducido a menos del 509
del capital pagado, En ese caso, se suspenderia el
incremento del fondo de reserva adicional vy se
repondria con él la merma entre el monto efectivo
de los demis fondos de reserva v el gue corres-
ponde al 509 del capital pagado.

El segundo capitulo de este proyecto contiene
disposiciones especiales referentes a los bancos
comerciales.

Algo nuevo para Costa Rica es la disposicién que
obliga a los bancos a mantener un encaje minimo
legal de un 209 del valor de sus depésitos y ablis
gaciones a la vista y de un 109 de sus depdsitos ¥
obligaciones a plazo. Circunstancias especiales han
inducido a proponer que el encaje minimo legal
de los bancas se constituya no en efectivo, sino en
cédulas,

En 1933 se dicté una ley que autorizg ‘al Banco.
Internacional para emitir cédulas por un valar no-
minal de 8 millones de colones. Fuk la intencién de
la ley que estas cédulas fueran pradas, poco a
poco, por los bancos, v el propio Banco Internacio-
nal, con el fin d vilizar fos iderables fond
que mantenfan en sus cajas sin colocacidn y de
ponerlos a disposicion del Banco Internacional para
que los invirtiers en el otorgamiento de eriditos a
corto y largo plazo a agricultores, ganaderos e in-
dustriales. Las cédulas que an los b
debian ser recompradas por ¢l Banco Internacio-
nal, en cualquier momento y a la sola presentacién,
¥ para ese caso la misma ley zutorizd al Banco
para efectuar una emisitén de papel moneda. A la
fecha de la elaboracién del plan de reorganizacidn,
s¢ habian vendido mas de 7 millones en esas cédu-
las, de las cuales més 0 menos 3 millones se hallaban
en poder de los bancos comerciales v el resto en
poder del Banco Internacional. Seglin el plan de
reorganizaciin, estas (himas se transferirin al fu-
turo Departamento Comercial del Banco,

Una prudente politica de encaje del Banco In-
ternacional habia hecho posible que ciertas recom-
pras de cédulas se efectuaran con fondos propios
del Banco, sin recurrir a nuevas emisiones. Pero,
dada la facultad de las cédulas, de ser convertidas
en cualquier momento en billetes, debia subsistic
siempre ¢l peligro de que su recompra por el Banco.
Internacional produjera una emision de papel mo-
neda en forma inorgénica, sobre la que el Departa-
mento Emisor no tendria contral. En vista de estas
circunstancias y para neutralizar el peligro indica-
do, el proyecto propone que el encaje minimo legal
de los bancos se constituyera en dichas cédulas. La
liquidabilidad directa de los bancos no queda afec-
tada por esta medida ya que, por una parte, el en-
caje minimo legal representa fondos normalmente
intangibles; por atra parte, las cédulas conservan su
convertibilidad en billetes, pero esta facultad se
limita @ casos de extrema emergencia, cuando un
banco se vea en la dbligacién de echar mano a su
reserva legal de encaje.

La constitucién de este encaje en cédulas, tiene
al mismo tiempo el efecto de que los bancos podrin
dispaner libremente de su encaje actual y expandir
considerablemente sus operaciones de crédito antes
de verse en la necesidad de recurrir al descuento o
redescuento en o Departamento Emisor, Se tra-
ta, pues, de una racionalizacibn del circulante exis-
tente que, por lo menos durante los primeros afios,
limitar# la [acultad emisora de ese Departamento,
a las emisiones que resulten de la compra de divi-
sas y orn. Sdlo a medida que -
cen v sé reduzea su cantidad, el encaje de los bas
seri reemplazado por fondos en efectivo, i

las cédulas se amorti- '




El proyecto regula, por lo demds, las operaciones
que pueden efectuar los bancos tomando en cuenta
en estas disposiciones tanto la seguridad de los
mismos bancos como, muy particularmente, la de
los depositantes. Titulos especiales se refieren a la
organizacitn de Secci de Ahorro v a una regla-
mentacién de las Comisiones de Confianza, repre-
eentando éstas dltimas un campa de accién que has-
ta ahora salo muy poco ha sido cultivado par los
bancos.

El tercer capitulo del proyecto propone la crea-
citin deuna Superintendencia de Bancos, mis o
menos de acuerdo con las instituciones creadas por
la misin Kemmerer en estados sudamericanos y
que, en los afios de la crisis han podido probar su
utilidad v eficiencia.

11I.—PROYECTO DE LEY MONETARIA

El tercer proyecto de plan de reorganizacién es
1a Ley Monetaria que, seglin noticias recientes, el
Gobierno de Costa Rica no tiene la intencitn de
mandar al Congreso.

La ley tiene una importancia fundamental por
cuanto establece el principio en que se basa la reor-
ganizaci6n monetaria y cuya aplicacién a la prie-
tica serd funcitn del Departamento Emisor del Ban-
co Nacional. Por otra parte, su importancia prac-
tica es reducida, por cuanto casi no requiere ejecu-
citn. La no-aceptacion de esta ley deja incomple-
to, indudablemente, el plan de reorganizacion, pero
no afecta la ejecucitn de las demds leyes, va que se
limita a establecer principios, sin ser, por eso, in-
dispensable para su realizacién en la prictica.

El sistema monetario de Costa Rica, como ya se
ha dicho, es un sistema de papel moneda puro, que
mediante la creacidn del Departamento Emisor
del Banco Nacional, se somete a un control técnico
para garantizar, al menos dentro de lo prictica-
mente posible, una relativa estabilidad de la mo-
neda en el interior. Por estabilidad de una moneda
debe entenderse la estabilidad de su <poder de com-
prar. El régimen del taltn de oro acentuaba la
estabilidad cambiaria, o sea, la estabilidad del poder
de compra de una moneda en relacién con otra. La
politica monetaria moderna acentiia la estabilidad
de la moneda en el interior, o sea, de su poder de
compra en relacion con los bienes.

Una estabilidad absoluta de una moneda en este
sentido, no puede existir, pero por lo menos una
estabilidad relativa si se logra eliminar del desarro-
llo de Ivs precios influencias de carfeter pura-

. Las experiencias de varios paises en los tltimos

decenios han comprobado que las fuctuaciones de
los tipos de camibio, siempre que se producen en for-
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ma organica vy sin ser causadas por inflaciones o
deflaciones monetarias, afectan el nivel general de
los precios en el interior menos que la estabilidad
rigida de los cambios mantenida por el talén de
oro, Es por eso que el sistema monetario de Cos-
ta Rica, de acuerdo con el plan de reorganizacion,
mantiene por principio el libre desarrollo de los .
tipos de cambio,

Naturalmente que en tal régimen es imposible
definir la unidad monetaria en su relacién con oro
v con otra moneda extranjera. No es posible deter-
minar una paridad Aja, precisamente porgue esta
paridad varia v debe variar. Por lo tanto, el primer
articulo del proyecto de Ley Monetaria para Costa
Rica dice que: «La unidad monetaria de Costa Rica
serd el colén, cuyo valor se determinard por su po-
der de compra en el mercado.»  Este poder de com-
pra del col6n, en relacién con otras monedas, puede
ser haoy de 5,50 para el délar ¥ de 30 para la libra
esterlina v en otra época puede ser, si las condicio-
nes del comercio exterior del pais cambian, de 6,00
para el délar y de 33 para la libra esterlina. El po-
der de compra interior del colbn, es decir, su rela-
citn con los bienes que se transan en el mercado
s6lo puede medirse aproximadamente mediante ni-
meros indices de los precios de los principales pro-
ductos v mercaderias. Estos indices pueden ser
en una época de 100 y en otras superiores o inferio-
res, segiin disminuya o aumente el poder de compra
del colon. De todos modos, en un sistema maoneta-
rio como el de que se trata, es imposible definir el
valor de la moneda si no es por su poder de com-
pra.

Sea intercalada aqui una observacién.

La politica monetaria no puede tener como fin
expreso el de regular el nivel de los precios como se
refleja en los indices. Para hacerlo, le faltan prie-
ticamente los medios. Los indices le tienen que ser-
vir fnicamente como medio de observacion. El
fin propiamente dicho de la politica monetaria de-
berd ser el de velar por que se mantenga intacto el
sistema monetario v que los precios no queden so-
metidos en sus variaciones a influencias monetarias.

Como medio de pago legal de Costa Rica, el
proyecto de ley establece a los billetes emitidos por
el Departamento Emisor que tendrian, por lo tan-
to, poder liberatorio ilimitado. Los actuales bi-
lletes, emitidos por el Banco Internacional de Costa
Riea, quedarian en circulacidn hasta la extineidn de
sus existencias, El proyecto declara expresamente
que la frase estampada en estos billetes y que se
refiere a su convertibilidad en oro, quedard sin
efecto,

Como medida de proteccién tanto para los acree-
dores como para los deudores, el proyecto establece
que en contratos que surten efectos s6lo en el inte-
rior del pais, todos los valores o precios deberan ser



expresados excl en col Se prohibe

el uso de cléusulas de oro u otras que establezcan

una relacién fija entre el colén y otra moneda ex-
" tranjera.

Por lo demés, el provecto desmonetiza en toda
forma el oro y la plata, lo que significa que no se
podrin acunar monedas en esos metales 5 que Jas
antiguas monedas representan el valar que corres-
ponde a su contenido de fino, de acuerdo con los
precios del mercado.

Los demés titulos se refieren a los detalles que
regirdn para la futura impresi6n de billetes v la
acufiacin de monedas de niguel v cobre.

Los articulos transitorios disponen la revaluacitn
de las pocas existencias de oro en 'los bancos y su
compra por el Departamento Emisar con el fin de
utilizarlas para el «Fondo de Regulacitn de Cam-
bicss.

No hay duda que este proyecto constituye algo
nuevo—revolucionario, al decir de algunos eriticos—
en materia de legislacidn monetaria. Sin embargo,
no es mis que el resultado Mgico de la rearganiza-
ciéin practica que se vi6 ante el problema de orga-
nizar técnicamente un sistema de papel moneda.
Cierto es que, basindose en el principio de no re-
currir a construcciones artificiales, se ha dado a este
sistema el caridcter de algo definitivo ¥ no es po-
sible prever cuando puedan cambiar, @ este res-
pecto, las condiciones en Costa Rica. Esto no im-
pide en absoluto que el pais, cuando lo estime con-
veniente, ajuste su sistema monetario a cualquier
otro o que le dé otra base, siempre que necesidades
reales asl lo exijan v las posibilidades pricticas lo
permitan. .

IV.—GONTROL DE DIVISAS

Como medida complementaria al plan de reorga-
nizacidn, se hizo necesaria una reforma del sistema
de control existente. Este sistema ha experimenta-
do la misma evolucitn que en otros paises. Primi-
tivamente creado con el fin de controlar los tipos
de cambio, es decir, de mantenerlos a un nivel es-
table, se convirtit después de un sistema de control
de exportaciones y aceptaria, segiin el proyecto de
su reforma, el cardcter de un control de divisas.

Esta reforma persigue el fin especial y expreso de
poner el control al servicio de la politica monetaria.
Se mantiene, por razones de conveniencia, el con-
trol de las exportaciones en el sentido de que los
exportadores deben ofrecer garantias para que el
producto liquido de sus ventas sca retornado al
pais. Con el fin de crear un mercado de divisas pro-
piamente dicho y permitir, al mismo tiempo, un
control sobre la oferta, se obliga a los tenedores de
divisas a venderlas a los bancos comerciales o al
Departamento Emisor del Banco Nacional. El
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proyecta prohibe transacdipries ehtre )
pera permite a los exportadores quii mismo
po son importadores, disponer fibremente de s
propias divisas dentro de un plazo de dos meses,
Respecto a las importaci » €l provecto establece
la obligacion de los importaderes de entregar 4 la
Junta de Cantrol, al efectuar un pedido, una sen.
cilla declaracitn en que se indican: la derfa,
en denominacidn general; el pafs de procedencia; n!
el valor del pedido en la moneda extranjera respec-
tiva; la fecha aproximada de su pdgo; v 1a forma
en que se piensa efectuarlo. Ademds, se permite
que el comercio se cubra en el mercady hasta par
€l 50% del valor de sus pedidos, al tiempo de colo-
carlos en el extrenjero.  Se exceptan del control |
los billetes, principalmente norteamericanns, fue
entran al pals por el turismo v que podran venderse 1
o camprarse libremente v ser destinados también al E
pagoe de importaciones. Se autoriza, pues, una es- - "
peci¢ de «bolsa negra* v sin mis fin que el de con-
siderarla como «véilvula de escapes en situaciones {
determinadas, 1

Es de una importancid esencial que la Junta de
Control lleve una contabilidad lo mis completa
posible sobre el movimiento de divisas en el mercado, i
El proyeeto le impone la presentaciim diaria il De-
partamento Emisor de una estadistica sobre las
compras de divisas efectuadas, sobre las exporta-
ciones autorizadas, las ventas de divisas autoriza- 1
das y las importaciones declaradas.  Aun cuanda |
estos datos no puedan abarcar todo el movimiento i
de divisas, sin embargo, serin de gran valor para
la comisi6n que diariamente habrd de fijar los tipos I
de cambio y que, a base de esos datos, podri for- il
marse una idea bastante aproximadd sobre la fu-
tura oferta y demanda de divisas.

El proyecto de reforma es en si mis liberal que
la ley de control existente, trata de enmendar algu-
nos defectos de esa ley y hace del cantrol una ins- e
titucibn llamada a prestar servicios valiosos e
indispensables al Departamento Emisor ¥ a la po-
Iftica monetaria v, con eso, a las actividades econd-
micas del pafs en general.

Hemos esbozado a grandes rasgos los principios |
en que se basa ¢l plan de reorganizacién bancaria y |
monetara de Costa Rica. ]

La idea fundamental que se ha tenido para sa {
elaboracion ha sido la de partir de lo existente; te-
ner en cuenta en todo momento la realidad en que
vive el pais, sin dejarse desviar por puras ficciones;
hacer evolucionar su sistema hancario y m i
v darle una organizacién téenica y cientifica
dentro de las circunstancias dadas, debia-ser




por | :
Y ex de esperar, pnrm. que una vez puesto en
prictica ese plan, ha de significar para el pals un
paso decisivo de’ progreso en el desarrollo de sus
instituciones v de su economia. <
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