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CONDICION DE 
que se encuentra el país 

dmde lbs primeros meaen del año en curso, se 
w m c ~ a h  por dos fenómenos que son: el 
lngs d~ loe el alza de los tipos de 
-bio del & la libra es te rha  Para 

a un jui& sobre las causas que han 
endretlo estas aleas, es preciso entrar a un 

s más detallado de las condicioms ac- s l w  
tualea del deaarrolio e d m i c o .  

Enme Agosto dei año pasado y el mismo mes 
tiel año en curso (1). los índices de precios acu- 
san las &nientes alzas: 

bm los PRWXOS AL POR MAYOR, las 
da los PR0DUCLY)S AGROPECUARIOSI @m 
loa que acuean la mayor alza, con 25% en U= 
&mniuo medio. Sin embarg* el aumenta afee- 

en f m a  muy diferente a los precios de las 
pdue tos  que se toman en cuenta para d 
& d o  de este índice. Entre los ceseales, el pre- 

, ulo del ñigo ha subido en 3@y0; el de k ceba- 
da en N%; ei del maíz en 13%; ea t a t o  que 
el de h avena acusa sólo un alza h W p c a n -  
te de rin 3%. Entre los demás productos a&- 
aolae, se observan a h s  superiores a un l m Q  
e m h  frejolea *Burritos~, representativos para 
los kejoies de consumo interno* y en el tipo 
rRed Kidney*, representativo para los frejo- 

de exportadón. Siguen las papw con un 
aumento de 84%; las arveja8 con 38%; la le- * amimente, con 38%; la lana son 36%; 
4 $#bao0 con 11% y íos huevos con 6%. Bajas 

los ecios de las lentejas y loa 
de & y de 30% en término me- 

a ente. General es el alza que 
y que, en t&n;nino me- 

En proporción 
k"8:ubido también k 
e de cordero acusa un 

o que h de cerdo resulta 
e el año uasado en h 

.' f-y,. - - &&B r d i f ~ r a t a  ~ í c u l o s  oue forman 

-s.. > - los de los artículos 
tes han -tenido 

LOS NEGOCIOS 
nm productos, entre dlm espectalmte 1, 
herima a m a n  ahas; otros indiesa hjotra. D~ 
maym'importaneia sea t%s a h a  qiue ob- 
s m a n  een algunos paodiictos def grupo 6 
nufactwas diveraas, mimo el pabh, cmm 
clo subu m 22yQ; el cuero, que um &a 
da 40% y b s  w h s  ew un a la  siE m%. mari 
alzm se r e h e h a n  dketarrteate tm 1% qWg 
expwinvwtarraa b s  prsoduct~rs  da.^ y 
cuarlos que de =S*-fa @rima m 
elslrtKaci6n. 
En tmma &S sicieotwíuh hien miU& 

p r d s  de la% tejidos n a d w a h  cow cm. 
sncuemsie dheeta &b &a W jo de h la- 
m< As& SS nmta - 2aOB3RPtO r-%~ de h 
hma p ~ l a  te&% dr wn 35% la@ frazadas de 
ua y de ks pamloai h a a  (que w usan 
c m  chales). de 96% El alza de este &hilao 
art5mb sn d&, hasta G k t a  punta, a m- 
eoms9 t&dcas del c g 2 d  de1 kd*eq ya qm 
el produeto th que w treta &a me@rado de 
calidad, factor rsá: iimfbp $m dnt pea& g ni- 

dscta8 es &U & ~~~~r iiel drnb 
del Wicc 

ncums I M W R T ~  ~am, a embargo, 
se aiantkmm en m smpwh b t r o  de W- 
tes rehtlvaxnente moderah.  Mayaes a b  
aeohtrrnn: en el te e m  a%; em h 9"erlb ma- 
te con 35%; ea el petr6Lm m m  cerca de l@% 
y en el ahmbre c m  casi 233%. h y  sdao una 
baja, y érta de !Y? en el precie de aceites lu- 
brkantes que, parece, m &e a r m -  
w s  de eompetmch entre las f f l m s  impor- 
tadoras. 
En lo que a tos PRECI0.3 AL POR MJCNOR 

se refiere. Las alma atte m oQb~m7ran m derivan 
directa ~'indirecta&te de ias que han ex- 
peli-tado los paw& a1 par mayor. 

En el nipo de a + t i ~ u & o ~  ALIMENTICIOS Y 
~sTIM~L.~NTES d d  h d k e  d d  costo de la 
vida, las mayores a h s  eormpundon ñ la8 
papas, que subierm en un 83% y a 10s frejola 
burritos que tuvieron un alza &e 80%. En l a  

el mayor aumento de precio 10 Fe 
senta la de cordero can un %; las diferenta 
clases de carne de buey acusan afzas de 15 
a 20% y la de ternera un aummto de 12%- 1 
*-do ha experimentado un alza de 15% 
en témino medio. La leche fresca y h m 
t e q u f i  han subido en 25% y d queso, tiPo 
mantecoso, en un 18%. &a manteca acusa 
alza de 20%. La harina ha subido en 9% Y e! 
pan en 7%. La yerba mate y el té figuran cm 
alzas de 15 y 8% res ectivamente, k 
zrt con un aumento Be precio de 20%,. 



p~ducros pus sr, inc1nren sn 
alzas o bajas de menor h 

%?;mento del predo de la HAB~TACION 
,, un 3,b'fb. á.4 d o  relafivamente modg 

Lm eai em~nta a Iias h&W. 
Lm GWSM g m  hsn hangezi$m& este me- 

vimiuiim soer de diversa frudde,  i d  se esmdia 
eidp c m  ais ladaa~~~te ,  pero todas cienea por 
hsse cosafin 1a Bituaeih gewral de nuestra 
marawZa la de fa ecoaenita mun;dial. 
ZI d%a de loa prwioa cte 1- cereales no se 

I 
-ti. por razamai de en e1 mercado 
interno. La ccocreeha de ha sido a i d  @al 
a la de 1933-54 que fa4 h m g o r  y mja r  co- 
Mdla i-e&stntda heita abra .  Aun dwcartan- 
do del mtai de La coee&a la cantidad relativa- 
nmte pequetia que ?S ha exportado, y to- 

en cuenta b b  errom de cálculo, 
@a extateafiaa en p pa& deben ser suficientes 1 *n\ satisfacer todu hi r@ades de cou- 
>Ino hasta fe nirevn mmcha. 
Lss c w d a s  de cebada y avena han sido 

. a las bc 1935-54, puo sllperiom a las 
doal año -do. NO existe es- de wtos 
mductm em d m&. La única cosecha 

%Wi&mbF0 %iWj%@$ 
1- en Biremw Abree 
ep L~verpool a ue a% 
Mientras hace un a40 
dicaban toda* fuertcs 
trea plazas, hoy ee han ajwtado casi a un 
m o  nivel que equivale más o menos a EBO 
*os Henon al tipo de cambio de expmta- 
&h. En im dble que el trigo de We, aun 
cuando se E prohtbido su ~ ~ p o r t a d ~ n ,  se 
auritraiga a esa tendencia de ajustar el mvel 
de su p r d o  al del mercado mundW. Con el 
alza del trigo en nuestro mercado a 40 peeoe 
por quintal dt r i co ,  aproxhmdamente ee ha 
produddo ya este ajuste. 

La miema tendencia debe influfr tamMBP en 
los p?.cios de la cebada y de la avena. A poear 
del alza. que entre hgoato del año p e d o  y 
Agosto de este año, se ha producido en la cb 
bada chilena, y que en su btemidad adconres- 
wdiÓ caai a la misma alza que ee produjo 
en este producto en Liverpool, au catizadán 
en este último mercado por 100 kilo8 al tipo 
de cambio deexportación, fluctúaentre 100 y 
110 peeos, en tanto que en nueatro merca- 
do interior se cotiza a 70 pesos, m8s o menos. 
M e n a  es la diferenda de predo en la avena, 
cuga cothación de A-to en Liverpool co- 
rrespondió a 58 pseo8 los 100 kg., eiendo sp 
precio en el macado interno de m$a o mmos 
50 peacs. De ahí que el precio de la avena en 
ChUe, en el período de comparadón, a- 
sólo un alza moderada. 

Laii m h m s  rapms explican el alza de lae 
diferentes claeeo de legumbres, espedaimen'te 
de loa frejoles y, hasta derto punto, por lo 
mmw. también de las papas, aun cuando ei 
considerable aumento del precio de eate dilzi- 
mo producto ha sido forado, en gran parte, 
por Ee evidente esceaez en loa mks a c t d m  
La c o d a  de este año ha sido inferior en- 
tercera parte a la del año 1934, peno, rinien- 
ese año se exportaron sólo 443 toneladas be 
pepas, la exportación del año en auno, oaatd 
mulada preciaamente por los mejore6 predw, 
que se obtuvieron en este negado, ha lk&~do 
ya a máa de 12.000 toneladas. ~ t a ~ d 6 r i  
contribuye en forma sensible a acPmhrat h 
actual escasez de papas, pero aun ea el cm 
de que no se hubiera efectuado, el precio de 
este producto habría experimentado un *, 
aunque tal vez no en forma Can violeme -0 
s u d e  en la actualidad. 

El enaweddeaito del -do, dedr, aq 
el alza de los precio8 de éste debida a idtl8n- 
&S & fe estad611 y que se produce tadah 
&M, en la época de invierno, elno el 
miento efectivo que se manifiesta en el !1Wa 
de que de a60 a a 8 o e l ~ d o s e v & e a g r e  
dos m88 altos, se deb, en gran a la &- 
suficignda de la &a nado&%?* W 

de todo el #o 
- .  

La read6n &%$~eclue d 



dos de los nrtiCU10s nacional& de cansumo,. El -ta&mto tard Q. wa*~&&fl%R(SC 
Pero todo rormiucte en ci te  aentido siealfim EXTERlOR =W pa A k a s b  a 64.- 

pr$ictic~~ente &a a m o  y ews&t& &itt~ú. 
miento del poder de ewnpsa mesms w. 
seda en el interior y d &euaua, rieau$o 
n-va d e a v a l ~ . C l ~  del $reso cm r&c& ~ o g ;  
otrpe mooedalt. Debe b- m h w b  
una de hlt mzomatl detarraigaam & &m m 
han erpenlmentada 191, #e%- 
el- Y d, por una wra, es & c a b r  - 
que ni@ la eleradh &Y dlt k -& 
bternos, pnrece inevitable, por otra, que M- za Comercial *a los ochopiimeros i p l ) s e  M 

también la demalorizaci6n externa &j o.ne olLo mesenta aa ~ia&loretiw da 13á8 
hasta que termine dditEvamemt6 al h- 
ao de reaju~te entre d godm aPtguk&tlpa de 
nuestra moneda c m  eí de 3es &m&i ammc 
da*. -. 

Todo eeto, ga isltiaw~ t- ctg im$s 

de lon aflos 1931 y 32, que tnama parjui- 
doos ha producido a as ctescc que vi- 6 

- w* 9 eriiarios. 

miUGe de d alve1 qqais t a f p n  
a fiaee & Julia Loa DEPOSITQS awdauir@ 
SU l&wa tendeacla drscazadetuc; a b ni*aas 
f ech  e u m a b  l.W,6 oail~wa. E+?JB 



-ente hpués y -6 a ñnaa de SBptiem- 
bie a 9,500 centapos a m e r h m s  por libre. Rt 
f%ptidtnbfe M aáro i935 d precio del cobre 
pam Ea reeqmadón era da 8,375 ctros. ame 
ricars~l y en 1934 da 4550. El predo del cobre 
m b d r m  también cmtinuo de eles; a co- 
mi-08 de Septiembre se cotieaba a £ 42.%5 
~r em d curw del mes alcnnzó a cotiwae a 
£ 44; al I de Septiembre au cotización era de 
£ 43.15. 

W o M  

La pmuhicdk de carbSn, que en dalio aubiií 
en fmnm importante, volvió a d d í n w  en 
cegimta. Ea a t e  mes se produjeron 159s mü 
tudadas, total Merior en 13,3 mil tonelades 
a b psedriddo en Julio y en 8,6 d ton&& 
a lb prducd6n dc AgMlto del año pesado. 
P nQme.ro de ohresos y emplead08ocupado~ 

cm Is industria eerbonífem eoa.tinu6 anmen- 
tanda, en Agosto se ocupuron 13.126 hd&b 
dms, ea JYilo aícamaban a 12.994. El total 
de ocupsda mespondiente a Agosto ea al 

precio en N- Yosk del cobre dkctro- 
Naco para mumñ,  int- se mantuvo du- 

S tiembre en 9,525 centavas america- 
por$ibra. m cobre para la reexportaclon 
lnu6 de alza y alcanzó a mediados del 

L 4 
-00 ca tava  imclrua. de~lin6 13- 

L -. -- 



.. - 
e SUB aaentusdo en ~~~o -0. E1 torr 

~ t v r  en las minas 4 1 0  al- en 
agosto a 19.7 k~~ó8ramop3 es, junto el 
total pahw ~ a m  A 1935. <i8,@, rw 
gramos) h más baja cifra que se regima desde 

ierw ui &mto Julio del año 1933. 

IiBODu- 

.T,--.:>7................. ..*,,................ .... 





COSTO DE LA VIDA r. 

?o+ lo8 predos al por mayor 
isjnib&an Aeo~to. En este mes 

con Agw: 
a =A apw u -  

~ r n + ~ t ~  qgrope, 

L amlm. ~ b i d o  

EB el aadro que h%%ertma~ o e9~th iac ih  
aparecen h e  cHm r&went~ a1 movimiento 
de carga haba& em femxazai3@s del @u 
en loa 61tigias cinco a&% y siete prhmms me- 
ses del Iiao ea cwrrso. 
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B. WMERCEO EXTERIOR J 

hs expoltstcio- bm d e M , 3  millones 
de pasos mo en ~ u i b  a 35,9 miilomes en Agw- - - 

- r r  

I . .  i j  

ACTIVIDADES AGROPECUARIAS 

A. AGRICULTURA 
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3da. Sin elUonrg01 10s f%lcuiOS 0i80tuados . la Direcel6n General de Estadistica, Gfe- 
te, gl total de trlBo producido en el pafa ,, qrn por su parte la Junta de Exportación 

@ d a  ha efectuado p m  deteríninar la 
-ti&d 6a trigo que rre encuentra en manos 

El cag Da cebada, 
cl$n M aaQ t932, deui6 durante todo d aso 
r933 y em primesag seis nveseg de 1934 una 
t s a d e d  bmedente .  EspetlmentO en se- 
guida mw faerte r-&& y durante 1935, 
aunque c w  cierta t d e n d a  a la &aja. se man- 
€nm wbre un ate1 much m6s alto que en los 
% aíkw ant-es. En el cureo del presente 
año ba ~ i r d d o *  b mismo qme el trigo, un m- 
-ato de aIm. Entre Enero de 1934 Sep- 
d ~ b r e  de 1% d precb de ~a cebada Ea su- 
bido en 76%. 

precio de la avena ha mperimentada, m68 
O memo8 las, nzismw flwcturtclanea que el de 
ia cebada, pero apu alza ha sido más acentua- 
da. De. Emro de 1934 a Septiembre de. 1936 
ha subdo ea 116%. 

El mercado de la CEBADA en el extranjero 
nntinu6 a c t h  durante Septiembre. Ea %e- 

3-1 existe bastante demanda por este pro- 

pocas traneaodones sobre lorm de ia @&$& 
pasada, PU- está aiel totalmente a oaufa Be 
observa si, gran inteib de parte ba 
f h m ~  exportadorna uara c o n m t a ~   are Iei 
próxima cosecha lotes-a fijar p r e o  y ii pr& 
fijo. Los predoe durante Se tlembre amearoni 
nuevamente una pequeíia &a. 

El mercado de la AVENA en el extranjera 
tamMCn continu6 activo. A c o m i e ~ ~ ~  de 
Septiembre se produjo tanto ea Llverpaol m- 
rno en Chicago, una declinad611 en los pre- 
cios, pero reacdonaron nuevamente durante 
la eegunda quincena. 

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

Loza precios de 10s productos de la c.hcmt 
da rrcrrsaron en general nuevas alzas durante 
Septiembre. Subieron todas las vaciedades de 
frejoles. La exportación de eatoa productos, 
limitada por la Junta de Expomci6n a 10s 
Red Kldney, queii6 panalbda a fines de mes, 
pues no haga lotea disponibles. 

La fmportaate alza que hrin experimentado 
este aóo los precios de algunos frejoles de a- 
portación y las buenas expectativas fuauaai 
que presenta el mercade de exportaci6n @ua 
esto5 reductos, hace temer que los 
tores Xen preferencia en sus siembrawa estan 
variedades y que por este motivo pueda pm- 
dudrse eseawz en el futuro eh las variedadea 
de consumo interno. El Minieti'o de Relácíu- 
nes Exteriores ha eritudiado especialmente este 
punto y en nota eievada ai Ministerio de 
Agricultura manifiesta (que, para evitar la# 
perturbaciones que en la economfa de laa cla- 
sm populares podría producir esta eitoeciOn, 
debe hacerae sin tardanza una crmipaña da 
prevendón a los agricultores a ñu de qge 
tengan presente la maoluci6n dei Gobisroo de 
asegurar por todos los medias a w aLBanae 
que se cosechen eufidentes e ~ ~ t b l d e c r  de ea- 
tos productos bM~08 de nuestra aíimene 
cun. 

Las pa as tamhi6n han continuado de h; 
la fijad& oficiaí de un predo rnadmo para 
este producto m ha surtido el efwto @ea& . 
en el mercado. El alza ha ~enefídaab Esa fi  
meras entregas de la nwva m- i@a - 
han aícmmío mily etros nmüm 1 S 
tambib ha ~onhtnuado mw apY&&~ F= . 
preeioe de h. - & 
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2.519 1317 
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a>ntqddad a les diapddopecl peftl- 
=-tea de ie Ucy OrgánicP y de loa Esmmtar 
Sed m c o ,  sí Presidente de la Instituci6n coa- 
Mf6 a lwa acdoniatas de la &= &% a una 

orlo del Banco. 
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C i 0 - m  las brincos cmwrcEalw, que setrc Loa s n e w  de 
Abril y Juiio h b b  aperimmtado uaa di* 
mlnwi& de 44.5 mtllottes de peiuea, durante 
ei mes de Agmto, m e4 c<iamaih, oe han in- 





E2 totd absduto de los cer&x3 en mexuW 
d e n d e a  y lds d to en los banca comer- 
e h k  g en ia ~ T N a d d  de Aho- fDS, 
ea el mes *de Agosto, de 2.685.1 mfflones de 
pem. a, pomadfo diario de estoa cargos, QW 
en d meq~tmiot había sido de 116.9 m i k m ,  
dLsdawd a 1@7,4 millones. En Agorrto d d  aiM 
prw& &o Mumk6 a 95 millonas. 

c&Te O&&& ABrlcbla. St 
de fines de AWta de 29,s diloa-  de pa 

a u m t o  &? 1,s r n i l l ~ a  ~ 0 8 1 ~  ,, el &l mes aat.ri&. Y ka monto n& 

"8n$QY~",.ps%ldas ... I ~ * ~ ~ o  
risl CtLdita I & W  3 Por CMa tfcuito 

B. WURIBAD DEL CREBfW3 

LETRAS PROTg97ADAS POR P U T A  DCl PAGO 
(VaIW. ea a*rr &e -4 

rDatoa C la C1erd d. E+ra U r r l o i  



BOLSA DE VALORES 

h. Af2fXR+iES Y E@NC@ debi6 casi exeludvamente a mayores n 

dones en acdoaea de e o m ~  miiiwrr, Isg' j 
Muy &m wam~ &-te Amto el merca- que ~~~n a 9796 ~~~Uoneu  & Peeo8 

do hratil;  h al de conipruadn con 74,s miltomes @amado8 
m~~ V a h m  wpeeíalmente de chtm c@- *te* v*- en Judo- 
ntlori y P U - ~  = boa'- iww- -sedona en bono0 h M = = b  y * 
tante & mm8t-a & rrammccba@. del Estado y MunfdpalMadee confhmren 1 

diem~uyedo; tambik aiiftiemn un 
lss cotaadones de estoe raloree 1 
MONM DB AOCIONPP Y BONQS-ETLAe BOYUtO 

( B n ~ d s o 5 d  

IIOESI es PIAmJus 
Biddtt*t-m+llrdmnca 

$957 - lea 
- ( a r o ~ i l 5 ~ & L ~ 6 . )  

l ---' 

. . . . . . . .  . * ...... 

................ 
1 monto de lo tramado en ecdwcrr mlr16 ............... ................ -atar en A-to un fume aumento; ........... ...*.. 

de 1-8 naiíionss de pesm, csp Julio a 
'2793 mjn.me8 én &08ta El ineemwto Ea 



B. CAMBIO 

Durante Septiembe Se pmdujo un &a en 
la cothdón o r W  de la iibra esterlina, la 
c o t i d m  da todas las dem4s monedas fui5 
inferlor a la M mes anterior. La baja m h  
acentuarti dd florh holandés y del franco 
ouim se debí6 a la devaluadón de =as m m -  
das, b e t a d a  por los gobiernos respectiva 
a f i i  de &ptlemyPertenedBntes al grupo 

mtm dos 
Ilama-30 deI b%Cge oro, decretaren la deva- 
luadbn de sus monedas. deapu6s que el go- 
bierna hacés, el 25 de Septiembre, dió a m- 
noecr au nitanuhad6n de devaluar el franca, 

menos eai un 30%. La catid6m de! 
eg~  fhaptlembre no se vi6 afectada por 

dida en referenda, debido a que, mien- 
ia@ Cámaras ratificaban la devalu@d&, 

S 'q .&a dsa de Parí~ estuvo cerrada 9 el ftnnco 
ae aoaZ6. En los primeros días de BctaCe aae 

también la devaluricI6n de la &a Ira- 

Chtrai, desde Mayo de 1933. para 

e- -aee psra el &<*1b d d  cambio 0fhizl 
d dblar oro ameri-0, a d n  de US s. .ir, 

pw fina de ora. El cambio del d6& 
ha fijrtdo En S 19,37. pie906 de las d e a a  
monedas fluctúaí3 en reias1h con su coa. 
t a d h  en ct$hes en Mueva YO&. 

] ~ a  el mererada de exgmtaeiirn la cotlzadh 
del d6hr y & la libra bastante 
estable Y a p p ~ w a m w *  nivel 
dd m a n t e .  EJ prmeBb de h m- 
&l &ar fu4 & $ %á 97 en Sei>tk&be, 
S 2 5 , ~  +a Agaezo; lasde Ea libra fu6 dr? S 131,15 
ea *t-bre de S 13am b t o .  EI 
franco franch aWnre~at6 m; Be E 1 57 
en A$OS~O m M  a C 1.66 m & p t 6 e m h . ' ~  
r&&sm& m M  atre+Pxmente; sa emb- 
-e+ -% 4- f* %83 B e%pCbmbre 

a t r a  &da4 cle gpadu$% en la 
prhert~ qisjmm $iw wEett~~W it8i a l a  en 
he eotizdeago M daa* J de ki kika. a dó- 
lar, qiue a de A m o  @izaba a S 9.29, 
mW a S %,Q; la &M, qiue a* ~mimba a 
S iQbm, swtblo o S t4Ql22. d Fmes &e S e p t h &  
ec psoduja &&o ESewms*; d &fiar w ni t i~6  
a S a76 y la libra a 3 1459. El La- han& 
se WMUW mmGe en S 1,9@. M píerio W oro 

ble da *,a88 m por franco. ihp& de a fines de Sept-e era de 553% compn- 
6aalwd6n de wta moneda, se ha teinado S& cm S@% a f W  &e * 

HACIENDA PUBLICA 
rentas a r d k i a s  alcanzaron a 711 mlllonee 
de pesos. 

, . 













B. PAISES AMERICANOS 
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PU# M IlfislisllWrUfl8R BANCARIA Y MONETARIA DE COgTA RlGA 
Sus Bases y Principi~s 

mm 

B o C o s r a R i G P w a o m h ~ q u e h a + y ~ . C h i l C t i ~ % ~  

Inte~dcianai de Casta Rica tup- 
4, dos me& despds de h a k  @* 

w a  m p e g  somo instiPwign$+ q+% 
* A  m.4 



- - íGaaie-cB;-a; Pío- un $lectivo +t. ~e quie 
~ & @ w w  de caf6 y a- tres pwone& F gi m ase- 

fin,loy*eape- s o r v p o ~ . e i G e r e n t e ~ z l W B a n c o . ~ n , p m  
*$e expar- la tamo, los dirigentes, piOpaaxiWtte &b% de la 

wmdd @a. p d i t b d e r a r i a .  
. ,a~&ie 8 ~ .  opt6 px separar El -P=~O CkCaltLecdrd . 
A trinein- mle cierce oara m rodás sus f u w k e s  d Gdeter M banco ul- 

T - - - - ~ d o  sus E#;icipsks Dentro & Departa-% iedhtercid @ ha -a- 
tamen.bos, que, aGa nkdo  ama $ee&ra de, W i t 0  &&- e ra- 
dente teeho y la rimtrtat, ie de ta&@ bns ~ U O n e s  

cop~tituk cada uso TCIZCI(W& EBJ~ estm n.eg& E! prweeba m- 
i h d o  a ejercer anicamen- tmipia siete difwenM 

d o  mpge- 

cpo1maenmtLa~ag 

= - I Q& ~ p v n b  ak car4cta de 
e-, >, 
&L&$t&mi'd proyecro d~ reor~ani- 
& & ! < m p ~ a  su &iih en tres de- 

$&+mento oom&, an &- 
i .un d ~ t a m e n t 0  hip-o. 

k ! W , v ~ A ,  sino que SUB opera&- agric@twea, g easrtisae* y 7) C r W k  
k bdjo la ra& & uno u otrp rei~cicoiivim iadugWrias a Ells m k m s  axidda- 

fi& - 32 Banco e- k b e  ionadirs bzja l;ia ciím 1) 
~ i á a % m n t e  en actoq que ata- a 4) ~ & n  e seis a dou: mews; lita men- 

%qs@ g sn la pñcsettfaci6n se- cianadas en el nfimtrv 5) de dos aau6, c m  remva- 

@&4aa~,Uera dd Banco d. ai%s,'msper:tivamente. El pmywto r w k  deteni- 
Y b w q ~ e n c o m e n ~  dammte las FODdkío~lh~ de p&Lmas r q m t o  da ' 

$h';p$mbros prqhiados y la p e a  de4 d d w ;  lo; fi* de i n t e m ~ ;  ta 
&~~m$r&66 por d Poder garantía, ya sea psedmía, h@~tecwia o fidwiLarIa; 

$S. ,& de suo* un pre- su cms- y m l i ;  La inve&&L de 
@$'1wigna un gerente prCstPmos; d derecho de m& dd Banco, y, 

sab hombdos en gannal, todo aquello qire sinre para ~ a n t i m r  a 

@E* -0 d Poder el mcjot desarr'dlo ~osibk de estoa swi6'806. 



de venta y, además, por todo e1 actívo del Bsnco. 

L . exportscik de caik, d bgnco quedar& auhímdo 
- tambien para emtratar 4 i t g s  en d exterior. 

El Depmtrmanto mscnr10  del Banco, se 
ka ofganido  de acuerdo uw d mismo principio 
qw r i p  para t& b a w  o cajas hipotecan=, 

: O sea, qw w f u i ~ e s  d s t m  M fadlitor grés- 
tamos a bÍr@ m d i i t e  la emi* de bonos. 
Sin mbavgo, La parte del m t o  de ley concer- 
n h t e  este deprürnufta ~ t j B I W  toda a ~ a  serie 
de disgrarlíkmes *e, a p ~ c h a d a  1- expcr@chs 
del pasado, t iewb a est-ablecet limitaciones y se- 
guridad~~ pana ei lhrrco ~ n w  paca el inver- 
eloniista y misi&+ en las leyes existentes, ha 
caatribu%&, en gran parte, al qne se hicwra ' de4 cr&&to hipo-& en lw *&os &e ia pre-dsk. ' 

que bi ffc- 
&io +An 

de ePErrar agricdas; a la 
decw&n de &m agrLcdrs repadktivag; a Ia 
a $ q u M ' i  y cotmmeci(la de ediCrnos, aa( cctcao a 
oear f'm€S.deaprt qan gztanticb~ d car- 
dwtiw a m p d s a a i ~ o  Q la inr&.- 

El ~ t a  etarga 4 BI.m ampiim facultade 
para que ejexa bspz i tmes  g wpeniii4e d m- 
pleo & k presta- & *=de con la que se 
cwvenga en b pl- de imskk. La rmtsuón 
total a n d  de beatas bipoteearh w pdrA acedm 
de un miTh & colmes; -10 en deteminadas si- 
tuaciones se &mi& wia d s l 6 n  snipeth. basta de 

'. un SwO, y cesr d wtwmánime de la Junta Directiwa . , . d d  Banco, Se ha estirizado que la wma idcada 
es suñcienk en vista. de que m& opcraMne 
qw anteri-te a a  p d %  f inadar  me- 

: . BbuiterzCdita hipotecarias a largo W, podrían 
i úe~i i~ íg íe  tn d tu tu0  p inti%iI3edia de k S 6  

~r~gs ida~  a la &!lmi el a% 
86 co;ecrdezI sobúa hipatewas urbanas e IW 

para fin& de adq&i&% O, c~$~truodh & 
. v e o  de pr&wo8 M p m q d W  

',..L. . . - . ' -  -mG&. 

para ínventir di: 
valores. 



y ,m,-" -- 
-mm& dr a- && m esto no hakiwsiM&iika&atra m~ Q+ . 

i&$&&e~te én Las v d w  a un s i s e  que S& hadP p- se ha% : 

.---@& % l b  la Caja aband-do, per im&w graves hconvmknte8 y 

@@&& ig &@mm de cuya rg>etbiiba nadie pDdJa desear. 
$&e ges-txh dtl d 6 1 ~  A &S- C I X I ~ Q ~ C ~ W S  de WW~F ERdg b h  t k -  

&&& gEe m i m e s  .s 4,25, nico momtaria, se unian otras de carkter dMtri. ! 
? k ~ I *  n w m ~ t e  a nwb. Una estlbil%kd de Itxs tb~~ de carnbeo de ; 

~ d s  mantuvo ha*a una Iiyonedii en d a c h  con otra% sería. induda- 
e&@d&rJf ca& M bienente, un ideal si esta estakiI'iac& garantizara 

jy& ~ e b ' m  mten tdo  bajo al mismo tiempo k es taa i l id  del v a b  de km* . 
%d&~deaambio real que, debido &, o sea. de so poder de ewpra, en d iatdw: 1 

r@&en el mercado mua- La. experimdas y, especialmente &S filtimo dc- 
. . ~ F J ~ ~ l & a b b e n t e m & s  alto. cenio. han ~ ~ 8 o  qlre me es &e el caro. La 

pug un déticit, creciente mttrnslbn de ama *I$a wEabd'i& rEa tos tipos 
depps! o,mejar d i o ,  de cambio, 5610 es a costa de b mWbiLt'Idad : 
de la demanda de divi- intsrh de ta m e n d a  la que, *fin d c m .  tiene .'; 

la ama. Só10 en los pri- que sufrir desvalori&ka o r e v a P h h i 9 s  que 4 
I.pifíg'a axuprenderse la hpo-  pmdm afectar hondamente econb- 4 

&&&íen&tsr(lgunen y al m ~ , ~ m a m i e n ~ ~ ~  sa6tica 
~ ~ ~ , & e d i ~ b i Q T g p M m e n t e  sitmasih znm-ip y e c w u  internacional. 1 

sj;rak~& a principio8 de 1956 U s  Gpo de cambio dieCadna& en el ru6mentw de a 

&.de 7 colmes por d6br. estabikado, pude w e s p $ e r  exactamente a la , 
~ ~ ' ~ t @ i d ,  40 se abaadmó verdadera rekirin de +w enare una momia y . 
, k @ao an &-a @e O*@. l$ero diffdmente pBdrd taaflteaw e s  re- 

,&@- en lo?j primera diez h&n ctllrasre m w h  t w m p ~ ~  y toda deeequilibno 

&S de -Em; en fa entre el valor interior de una monedn y su valor 
%,#uw e s ~ w l i i  3rd. mtierior &be cdr a t e ~ i s h a  que &o encuen- 

+la a j a  de C=v&: SU d& e% tia ~wyoajuotc mutwo de ambos 
lb Be o o ~ b  m& de tres valores y una wmspandiente del cipa de A 

rbi,,;#=sifiu monetaria & n m ~ ~ a r i a  de Cas- b de& limitarse a lo . 
- ,,,.tarm, -, "guicate: a acepas lo existente, es decir, m &te- ' 

roa de mmkda cozi libre dwrzrrlb de los ti- ' 
pos de eaaibii. una organización tkn im 'j 

U" p"do Ja que hiera de 4 un ' , ~ F U  lo m a m .  sano en ' sf y que evitara o red=* 10 posible, in&tenUes 4 

Gma de earkter netamente -ario en e~ d e a r r o ~ ~ ~  : 
"'p h* de las actividades ec~&~&%o. - de'a baaemb' Fu6 éste el principio que ae tuvo p r e e t e  al dat . 

UWadeún rmm ai Departamento Ernieor del Banco Naciond la 
3-.f**d'm*tal es-tura y mganioa* que contempla el prd-S 

r8n+ una es- 

f o ~ ~ ~ o ~  ''Z" mwtnmento tendni una dobk mí-:. 
s"".@pla a . k  aé 1) , de pm que el sis'tcma mti-etario se- 

i 
4 9; r ~ ~ e S C B w  tenga swo ei si, aju6tando las emisiones a Iss nb 
s'wleteses  dades es reáb  del miei.+ y 2) la de i&efv& 

$&-.,:J+ l 

me- mspitt mf>i a tb de suavíz$r lae.&ctua~icüi: 
r cPsi C* lsMxar * W b  ,nm&c11* de la.m&por- s 



&be cscrespaxkr a Ina m-es r d s s  del mpr- 
cado, 5% a mwa de una abundante msdm de 
cele que se VMdC a buenos preeh. la mayor oíes@ 
de divisas deprime sus pt8cias, no es mnwe&e&e 
detener esta teaden& sino procurar pue la @UW 

ecta bajo de loe tipo. de cambo e5timde la ~~ del 
21+ &ter. 'exceso & divisas, y si s u d e  lo can&, i m  proa 

$BJM las Idti- IMI%S&& cid t ~ ~ r i w c a d o ,  la otra, 
ya twa~~b&. bh ktwvmir ew 4 meraicb de di- 

excedeate de &id= que se en d *cado 



las g m & s  Que reslittamn de es& fmi* da De. ' 

par-o st deshacm a benetr* a h misma 
iosEíruci5n. Por eso, d .Faido de RegwWubR de , 
Cambiose, queda totailaente sqwde, 'ea el plo- 

able m o ,  $e lo6 deda d o s  d J  DeJlartasnet-k*~, e 



di3 Wqlo $el capital pagrrh, drbm mp&@ 
' parte correspondiedte abl fado de ~iarpa 
- &W. 1 

- a P & o  & d k k l & d e l ~ ~ b i ~ s e l m l i t a ~  
,m la de ni -@tal paga&, mientr~ los dos - Qmdw de r w w a  no hayan alca+6 

- SU *, o m, en cmjunto el dd capital 
p&p&o. Una vez Icmíado -te m8xim, los has: 

. GW &&n un dividcado -te a 

de repartir ese divideodo, mmfan 
EtesmvaAd@il*. Cw la creacih 

.. de qte  f&, S@ baa tenida ea vbta fines e~peciales 
de f i n a d U t 0 .  Des$e w, el proyecto auto- 
nEaadoaboncdsp~radn6hrhrrstael2@&ded- 
&o fondo S la compIa g venta de pmductog de 
wpwtd6n. Eszr. fm&m no comqmade psopia- 
meBe á. un banco c o d a l ,  al, poro Mnt<9unQs 

* b u &  116 ejedan ya drsdo hace a- y con exir0 
fa~meW, cro se ea- cenvenhte &minada de 
su* dvi$ades, &m sólo Irmi@r pni ~ a & t o  

i a tos f& pro* de Lo$ trsmos, ~ l u y e n d a  to- 
Mme.nte 4 ~PDO de f o b b  aj- Ei remamente 

' 

iael f d  1 teserva adkkmal, podtla arr iavatido 
p s c k b b ~ ~ 0 r n h P l $ ~ ~ ( t t ! l > i C 1 E e a r a k e s  
oenIáwmtracci&$madiWmder«iUobaenm 
L sdqaidcih db h m  h i p a t e c k  emitidos por 
el D ~ ~ t o  Hiposecvio deI Banco M a M .  

k '  C o n ~ t i b ~ ~ t ~ I B t d i d a ~ ~ ~ e l f i n f i n e c ~ e e r  
arpMteflt0 $e ks ope- 
te Hipotecorso p evitar, 

d niismo h p o ,  uma sobcessl&& dd mercado 
aoerpposbso@= 

S - .  

m 
tosa 

poder del he0 

ponde timbi& & Iris pM&s de los bancgs, pero a je  k@ 
. m Wckr i~glf y S& M d caso de que 1- otros iatan$W,p . .dosXondos se hubieran red&& a tna=.~as dd 50% cwverti6'üidad eg 
* @ @ a ~ t d  pag* ~n ese caso, se wspemimh a 1- 

43-tn dd lobid0 de seserva &ion& y se banw sevea in E u s 5 @ B s u  

-8th cm la mama entre d m t o  efectivo r e m a  k@ &*G>-. +* 7 :=. ; ' 
: áe& d c n h  fm& de reserva Y que .ames- &- dbPb,$$,j& L. e d m ,  6a L i& c 50% dd capital pagado. al lnisrno t i e m p o ~ , d q ~ ! o ~  buror m 

a@ttllo de =te proyecto w ~ t i ~  
espedales dereates a los btm@.W 



deñnir la unidad monetaria en su rrdaciái eon oso 
y con otra moneda extranjera. No es +Me deter- 
minar una paridad fija, precisamente porgw esta 

pra del mlh, q relach con o t w  inoaredas, pwde 

i por 610 puede medirse apzoxidamente mediante no- 
reor- meros bdii de toli pr& de los P.incip%les pro- 
prk- ductos y rner&k Estos índices pudm ser 
Ban- ea una &mcs de 100 y m otras sqpezkeg o inferio- 

La política .maneta& so pude tener como íin 
expreso e[ de regular el nivel de tos pc&os como me 
refleja en los í n d i i .  Para hacerlo, le faltan prác- 
ticamente las medios. Los índices Le tienen que w- 
vir únicamente como medio de observací6n. El 
fin propianiente &&o dela poIítica monetaria de- , . 
sistema monetario y que los precios no quedm so< 
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