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1. El Banco Central y la situacién monetaria en 1938

En nuestra Memoria referente al afio 1937 eshozamos las li-
neas fundamentales de una politica monetaria que, basada en
principios modernos nacidos de las experiencias del pasado, nos
parecia, v nos sigue pareciendo, la mds apropiada para un pais
como Chile.

En Marzo del ano pasado, con motivo de la contestacién de un
cuestionario de la Unién Panamerica, el Banco explicd nue-
vamente las bases de esa politica en un Memorandum, del que
creemos conveniente reproducir los siguientes péarrafos que se
refieren a los puntos principales de la organizacién v manejo de
un régimen monetario como el que tenemos en Chile, y que exis-
te en la mayor parte de los paises latino-americanos:

«En lo que a la organizacion de la moneda se refiere, no nos
parece recomendable la adopcién de un sistema basado en la man-
tencién de una paridad fija y legal de la moneda nacional con
el oro u otra moneda oro. Por muy ventajoso que, segiin la opi-
nién tradicional, parezca este sistema, los anos pasados han de-
mostrado con suficiente claridad que €l implica graves inconve-
nientes, La inestabilidad del valor del oro, que se traduce o se
manifiesta en las violentas variaciones del nivel internacional
de los precios, expone irremisiblemente al pais cuya moneda es-
t4 ligada firmemente a este metal, a la influencia de factores ex-
trafios a las condiciones naturales de su desarrollo econdmico
interno. Y como los paises latino-americanos son, en primer tér-
mino, productores de materias primas y alimenticias, las gran-
des fluctuaciones de los precios altamente sensitivos de estos
productos pueden afectar su vida econdmica nacional en forma
tal que llegue a serles imposible mantener el principio de estabi-
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lidad rigida de su moneda. Pero s logico que si una Sit"f“dé“
determinada obliga a un pais a modificar el principio béf‘“:” _d"’-
su sistema monetario, esa medida se considere siempre idén l"i'“
al quebranto liso y llano de todo el sistema v las consecuencias,
tanto psicoldgicas como materiales de tal derrumbe, son incal-
culabless.

« A nuestro juicio, en el futuro, la politica de los bancos centra-
les delse orieritarse més hacia la mantencion de una relativa es-
tabilidad interna de las monedas que hacia la mantencién de una
astabilidad cambiaria. En el Acuerdo Monetario Tripartito del
25 de Septiembre de 1936, firmado por Estados UUnidos, Gran
Bretana v Francia y posteriormente por Holanda, Bélgica v Sui-
za, se reconoce expresamente el derecho de cada pais de «tomar
plenamente en cuenta, dentro de su politica monetaria interna-
cional, las exigencias de la prosperidad internas, Reconocemos
este principio como muy sano, pues de la mantencion de la pros-
peridad interna depende directamente todo lo que es progreso
sano y verdadero de un pais»,

«Na nos parece conveniente, por eso, atar la politica monetaria
a un sistema rigido de estabilidad como lo requiere el patrén de
ora. Por el contraria, a las leyes monetarias v especialmente a
aquellas por que se rigen los bancos centrales; ha de dérseles un
carficter tal que la politica monetaria tenga suficiente elasticidad
para poder tomar, en cualquier momento, medidas que estime
necesarias para mantener las condiciones internas en estado sa-
no o siquiera llevadero. Pero dicha politica s6lo es realizable si
no se adopta el principio de las paridades fijas y clegales» con
el oro. Esto no excluye el que, mientras las condiciones internas
y externas lo permitan, un banco central siga una politica de es-
tabilidad «de hecho» de la moneda en relacién con el oro o con
manedas de circulacidn internacional; pero el banco debe estar
facultado para modificar esta relacion cada vez que consideracio-
nes referentes a la prosperidad interna de su pais aconsejen tal
medida, sin que ella signifique, en cada caso, un quebranto del
sistema monetario. Estd demés decir que la estabilidad cam-
biaria, mientras no sea incompatible con la mantencion de la
normalidad econémica interna, es, sin duda, un ideal>.

«Para iill mejor realizacion de una pulitica en el sentido indicado,
es conveniente que se despoje a las reservas auriferas de los han-
cos centrales de la funcién de servir de cobertura de los hilletes



emitidos, principio arcaico que se ha probade como absoluta-
mente falaz e incapaz de garantizar el verdadero valor de una
moneda. Las reservas de oro de los bancos centrales debieran
formar parte de un «Fondo de Regulacién de Cambioss, en el
cual debiera concentrarse, ademis, v en lo posible, tado el co-
mercio de divisas. El fin de este Fondo seria el de absorber exce-
dentes de divisas y de oro que se produzean a causa de una mayor
oferta, para ofrecerlos al mercado en periodos de escasez: de re-
gular la relacién de valor de la moneda nacional con el oro u
otras monedas; v de evitar asi que los tipos de cambio sean ex-
puestos a variaciones inconvenientes, ya sea por razones estacio-
nales o por intervenciones indebidas de la especulacions,

«Para una politica monetaria que tenga por fin la mantencién
de una relativa estabilidad del poder de compra de la moneda
es, naturalmente, de importancia fundamental que el sistema
emisor cuyo manejo se encomienda al banco central, sea apro-
piado v funcione en debida formas.

«A este respecto, el llamado «prineipio orgdnico de emisibns
puede servir, a nuestro juicio, como el guia mds indicado para
la politica de un banco central. Segiin este principio, un banco
central no puede hacer emisiones de billetes que no correspondan
a legitimas necesidades del mercado. Para medir estas necesida-
des, el finico medio que no conduce a apreciaciones arbitrarias,
es la oferta de documentos de crédito comerciales para su des-
cuento o redescuento en la institucion central ¥ que deben cum-
plir, con respecto a su origen, seguridad y plazo de vencimiento,
con los requisitos generalmente reconocidos v establecidos en
las leves de los bancos centrales.

«También son emisiones organicas las que hace un banco cen-
tral por compra de oro o divisas, pero s6lo mientras ellas no pro-
ducen efectos perturbadores en el mercado monetario®.

<Toda clase de emisiones que no correspondan a las condicio-
nes mencionadas, deben considerarse como adicionales e inorgi-
nicas, v donde no es posible evitarlas totalmente, han de redu-
cirse, por lo menos, a un extremo minimo. A esta clase de emisio-
nes pertenecen, por ejemplo, las siguientes: las que se hacen por
compra de valores fiscales, ya sea en el mercado abierto o median-
te la suscripeién, por parte del banco central, de nuevas emisio-
nes de deuda interna fiscal; créditos directos que el banco cen-
tral otorgue al Fisco para fines presupuestarios, para fines de



fomento, para financiar planes de obras pﬂl?licas o para otros
fines semejantes; la creacién de «pseudu:capitales:- para :nc.lus-
trias, cajas financieras, etc.; el otorga rmel?tn’ de créditos hipo-
tecarios a largo plazo; y otras operaciones similares. Todas estas
emisiones, sea cual fuere su cuantia, serin siempre de caracter
inflacionista y tenderdn a deprimir el valor interno de la moneda=.

<El sistema de emisién ha de ajustarse naturalmente a las par-
ticularidades de la estructura interna de cada pafs, pero esdeim-
portancia fundamental para una sana politica monetaria den-
tro de un régimen de moneda libre, el que ésta se base en un
claro discernimiento de lo que debe considerarse como emisién
orgdnica v de lo que no lo ess.

-
%

Hemos insertado aqui estos pérrafos para recordar nueva-
mente los principios a que debe atenerse nuestra politica mo-
netaria para garantizar al pais una moneda sana que se ajuste
a las legitimas necesidades del mercado v que no esté expuesta
a violentas variaciones en su poder de compra general. La ob-
servancia de estos principios tiene hoy mdés importancia que
nunca, ya que en el ano pasado el desarrollo de nuestras activi-
dades econémicas ha entrado en una fase caracterizada por el
pleno aprovechamiento de la capacidad productora del pais, v
en que todo mayor incremento de la produccién nacional sélo
es posible mediante la inversién de nuevos y cuantiosos capitales.

Ha de ser preocupacion del Gobierno estudiar la mejor forma
posible de fomentar la produccién nacional, proporcionando a
determinadas ramas de actividades los capitales que necesitan
para su mayor desenvolvimiento. Pero serfa un error creer, co-
mo muchos lo piensan, que estos capitales pueden ser creados,
siquiera en parte, por el Banco Central y que, destinando sus
emisiones directamente a fines productivos, no causarfan efec-
tos inflacionistas, Tal opini6n significaria desconocer completa-
mente las funciones y posibilidades de accién del Banco Central.
:-\un existiendo un plan detalladisimo sobre la forma en que se
invertirian sus créditos en el fomento de la praduccién nacional
y aln dando toda clase de garantias de que las inversiones
serian realmente productivas, el efecto de las emisiones no seria
otro que el de aquellas que se hicieron en 1931 y 32. Pero,
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lo que puede_ convenir en un perodo de desocupacién de
"aba]? ¥ cap:ta]" =5 decir, después de una honda crisis que
h_a f:lejadu las acmzldade::. econtmicas en estado de total aba-
timento, no conviene igualmente en un perfodo de auge y
de plena ocupacitn. En 1931, cuando se puso término a la
deflacion interna, una expansién adicional de los créditos del
Banco Cem%ra] era, dentro de ciertos limites, justificada, por
lo menos mientras se perseguia el fin de elevar los precios al
nivel que ha!‘lf.an tenido antes de la crisis v de restablecer
asf !a rentabilidad de las actividades productoras, Hay los
precios en Chile son muy altos; la (ltima crisis internacional
que estall6 a mediados de 1937, no ha podido evitar que el cos-
to de la vida en Chile siguiera aumentando v las rentas sociales
apenas se han ajustado al poder de compra depreciado de la
moneda. Toda nueva inflacion seria inconveniente v contrapro-
ducente, pues lejos de contribuir a un mayor bienestar, sélo po-
dria precipitar una nueva crisis.

Este criterio que el Banco Central no ha perdido oportuni-
dad de defender en el curso de los filtimos anos, le ha reportado
varias veces el reproche de no tomar debidamente en cuenta
los intereses de la produccién. Sin embargo el Banco no desco-
nece su importancia para el desarrollo de la economia nacional.
Pero esta importancia reside en primer término v ante todo en la
mantencién de un sistema monetario sano en si. Si se quiere evitar
una nueva depreciacién de 1a moneda, que hoy nos conviene
menos que nunca, es indispensable que se respete el principio
fundamental de las funciones del Banco Central, o sea: que pue-
da emitir dnicamente «circulantes y ésto en forma de créditos
que no inmovilicen su activo y sobre documentos que acrediten
la realizacion de transacciones comerciales del cardicter que es-
pecifica su ley orgénica. Toda politica que trate de hacer del
Banco Central una institucién creadora de <capitaless, conduce
irremisiblemente 4 la desvalorizacién de la moneda. En otras
palabras: las emisiones del Banca Central deben SEGUIR a Ia
produccién, pero no han de precederla. En este sentido, toda
operacién de caricter netamente bancario que resulte del de-
sarrollo y fomento de la produccién que se presente al B'.anca
Central, la puede y debe hacer sin temor de producir una infla-
cibn.

i*s
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La politica monetaria interna debe _encont'rar su ccrﬂ_lPlem‘f“to
en una politica monetaria externa unentad_a por la misma i:ma-
lidad, o sea: liberar el desarrollo de las act.;v]dades ec‘nnémlcas?,
en lo posible, de influencias extrafias que tienen su origen en la
organizacion de la moneda. " ,

A este respecto, una rigida estabilidad de cambios en forma de
una paridad fija de la moneda nacional con el oro u otra moneda
de circulacién internacional, no es ya un ideal incondicionalmente
aceptable. La paridad natural de una moneda con otra se deter-
mina esencialmente por el poder de compra que ambas repre-
sentan. Cuando en un pals los precios experimentan un alza ge-
neral, lo que significa una disminucién del poder de compra
de su moneda, ésto tiende a producir automiticamente una ba-
ja del precio que se paga en otro pafs por la moneda respectiva;
v viceversa: un aumento del poder de compra de una moneda
debida a una baja general de los precios, tiende automéaticamen-
te a producir un alza del precio que se paga por esa moneda en
otro pais. Los limites naturales de las variaciones de las parida-
des monetarias son determinados por el equilibrio entre el po-
der de compra de las monedas respectivas.

Lo que rige para las relaciones monetarias de dos pafses, rige
en igual forma para las relaciones monetarias de todos los paises
entre sf. Hoy por hoy, el standard monetario internacional
sigue siendo el oro; toda moneda representa una paridad deter-
minada con este metal. Pero el poder de compra del oro varia
seglin las variaciones que experimenta el nivel internacional de
los precios. De ahi que alzas o bajas de los precios en los mercados
mundiales tienden a traducirse en variaciones analogas, aunque
de intensidad individualmente diferente, de los precios en todos
los paises que mantienen su moneda en una relacion fija con el
oro. Un pais que quiere neutralizar o, por lo menos, atenuar es-
tas influencias que pueden llegar a afectar hondamente su vida
econdmica interna, solo puede hacerlo dejando que la paridad
de su moneda con el oro u otras monedas se ajuste libremente a
los cambios que se producen en las mutuas relaciones de valor.
En un periodo de baja internacional de los precios, que signifi-
ca aumento del poder de compra del ora, los tipos de cambio de
las monedas extranjeras que no varfan su paridad con el oro,
tenderdn en ese pais a subir o, lo que es lo mismo, su moneds
nacional tenderd a devaluarse; y en un periodo de alza interna-
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cional de los precios sucederd lo contrario: su moneda nacional
tenderd a r_evaluarse en relacién con el oro junto con la tenden-
cia a la baja de los tipos de cambio de las manedas extranjeras.
En ambos casos, las repercusiones que tiende a producir la va-
riacifn del nivel de los precios internacionales en los precios
internos, quedan neutralizadas o, al menos, reducidas en la me-
dida que lo permite la variacion de la paridad monetaria.

Vemos en estos hechos, comprobados por las experiencias de
los Gltimos afios, una de las ensefianzas mas valiosas para nues-
tra politica monetaria.

Durante la crisis mundial, que, comn demuestra el grifico
que intercalamos, redujo el nivel de los precios oro en los mer-
cados mundiales a menos de la mitad, nuestro peso, una vez des-
ligado de su paridad fija con el oro, habria tenido que sufrir una
devaluacitn que lo habria reducido, por 1o menos, a la mitad—

* tal vez mis—de su antigua paridad, y ésto forzosamente, y en
todo caso, aun sin la inflacién interna que siguid inmediatamen-
te a la suspension del patrén de oro.

Precios del mercado mundial

Indice de precios oro. BaseTM. 1925/29=100
(slat. Reichsamty Barlin)
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A mediados de 1035 se produjo un cambio en la situacién m
ternacional. Mientras hasta ese momento el nivel de los p{re(cms
oro habfa seguido su tendencia a la bai-'{a aunque en la u]t{ma
fase de ese perfodo con intensidad considerablemente suaviza-
da, comenzé entonces un nuevo periodo de alza. En los dltimos
meses de 1936, v especialmente en el primer semestre de 1937,
esta alza se intengificd en forma extraordinaria, y como duran?e
todo este tiempo se mantuvieran en Chile los tipr)s_ de cambio
de exportaci6n de las monedas extranjeras a un nivel estable,
en relacién con un precio de 26 pesos por el délar americano, la
reaccitn internacional de los precios tuvo que afectar en igual
forma nuestros precios internos, provocando un progresivo y
sensible encarecimiento del costo de la vida. Fué asi como el
Banco Central, va en los primeros meses de 1937, abogara por
una prudente revaluacion del peso mediante una paulatina re-
duccidn del precio controlado del délar, con el fin de contrarres-
tar asl, en algo siquiera, la tendencia al alza de los precios cau-
sada por la reaccién especulativamente muy exagerada de los
precios en el exterior, La revaluacion del peso se hizo en Agosto
de 1937 en forma muy moderada, rebajando el precio del délar
exportacién a 25 pesos; desgraciadamente muy tarde v en el
mismo momento en que se producia un nuevo e incisivo cambio
en la situacién internacional.

En ese mismo mes comenzd a generalizarse una nueva caida
de los precios en los mercados mundiales que, como puede ver-
se en el grifico inserto mis arriba, ha continuado hasta fines del
aiio pasado. En este periodo, el nivel internacional de los pre-
cios oro sufrié una baja de un 269, Consecuentemente, los fen6-
menos monetarios que produjeron este cambio de condiciones,
se cnr_wirtierun en lo contrario de lo que habian sido en el perfodo
anterior,

Si antes la intensa alza de los precios significaba una fuerte
desvalorizacién del oro, comenz6 ahora nuevamente un pe-
rfodo de revalorizacién del oro. El precio de este metal en Lon-
dres que, & pesar de estar controlado, se desarrolla, sin embargo,
con cierta libertad, llegé a su punto mis bajo a fines de Julio
de 1937, con 139 chelines por onza fina. Hasta fines del afio pa-
sado pa.bia subido a cerca de 150 chelines por onza. Sien el periodo
anterior las monedas libres tendfan marcadamente a revaluarse,
desde los altimos meses de 1937 pudo observarse una tendencia
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inversa. .En el pn’mer semestre de 1937 se crefa inminente una
revaluacion nﬁt{ual del dola.r americano—una de las pocas mo-
nedas que mantiene una paridad fija y legal con el oro—; apenas
un ano después se hablaba de la posiblidad y hasta de la conve-
niencia de hacer lo contrario.

En el continente sudamericano estas tendencias se manifes-
taron claramente en el movimiento de los mercados libres de di-
visas. Hasta mis o menos mediados de 1937, la tendencia gene-
ral de los tipos de cambio de las divisas libres era a la baja;
algunos paises aprovecharon esta situacifn para revaluar su
moneda en forma apreciable. Desde los Gltimos meses de ese
afio y durante todo el curso del afo pasado, la tendencia en los
mercados libres era la inversa: |a baja anterior de las divisas fué
relevada por un nuevo movimiento al alza; algunos paises se
vieron en la necesidad de seguir esta tendencia también con las
cotizaciones oficiales de las divisas,

En Chile, los precios de las divisas en el mercado extraoficial
bajaron a mediados de 1937 transitoriamente a un nivel inferior
al de las cotizaciones controladas de las divisas de exportacion.
Hasta fines del afio pasado habian subida nuevamente a un ni-
vel superior en més del 25%, al de las cotizaciones controladas.

Durante todo ese periodo, el precio del délar de exportacion
se mantuvo en 25 pesos, cotizindose la libra esterlina en relacion
con su paridad con el délar. Consecuentemente, la baja de los pre-
cios en los mercados mundidles tuvo que reflejarse también en
una haja de los precios en nuestro mercado interno, El indice ge-
neral de los precios al por mayor acusa, sin embargo, entre ag. s-
to de 1937 y Diciembre del afio pasado, una baja sélo de 129%;
pero el grupo mas importante dentro de este indice, el de los
productos agropecuarios, sufri6 un descenso de precios de casi
250,

Habria sido posible evitar esta baja o, por lo menos, reducir-
la en su importancia mediante una prudente devaluacion del
peso, subiendo sucesivamente la cotizacion del délar exporta-
citn algunos puntos, a fin de acercarla més al valor real que
representa esta moneda de acuerdo con el aumento de su poder
de compra a causa de la baja de los precios en Estados Unidos.

Baxco CestRAL—2
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Una politica monetaria que persigue el fin dg mantenet" su
moneda en armonia con el poder de compra ““?] del oro, subien-
do la paridad cuando el oro se desvfﬂilrl% Y 13filflﬂd013 cuando se
revaloriza el oro, no tiene sblo su 1mlel‘_l“"C""- Pitel 3ter.1uar las
repercusiones que producen las ﬂuctuacmfueas‘del nivel ‘mternnl
cional de los precios en el nivel de los precios in ternos, sino muy
particularmente también para la regulacion del comercio exte-
rior v de la balanza de pagos.

Es interesante constatar la dislocacién que se ha producido
en el comercio exterior sudamericano entre el primer semestre
de 1937 v el primer semestre de 1938. En los siete principales
paises de nuestro continente—excluyendo, por falta de datos,
s6lo Venezuela, Bolivia, Paraguay v Panami—el valor total
del comercin exterior fué en el primero de esos perfodos, de
835 millones de délares v en el segundo periodo, de 658 millo-
nes de délares. La baja es de una 219, v ella se debe nica-
mente a una reduccidn de las exportaciones, en tanto que las
importaciones han experimentado un aumento. El primer se-
mestre de 1937, periodo de la més intensa alza de los precios en
todos los mercados mundiales, era sumamente favorable para
las exportaciones, pero desfavorable para las importaciones. En
aquella época, s6lo el 35,59, del valor total del comercio exte-
rior de los siete paises en cuestidn correspondit a importaciones
y €l 64,59 a exportaciones. Las balanzas comerciales eran acti-
vas v las balanzas de pagos dejaron excedentes apreciables de
divisas que sirvieron a algunos paises para incréementar sus re-
servas monetarias. En el primer semestre de 1938, periodo de
intensa baja de los precios en los mercados mundiales, la situa-
cion habia cambiado totalmente. La cuota de las exportaciones
baj6 al 51% del valor total del comercio exterior v la de las
importaciones subit al 499, Fué una época sumamente des-
favorable para las exportaciones, pero al mismo tiempo ventajo-
sisima a las importaciones. Las balanzas comerciales tendian a
tnrnﬂf'se pasivas y para equiparar las balanzas de pagos huho -
necesidad de vender cuantiosos valores oro antes acumulados o
de comprar a crédito en mavor escala,

Chile es un ejemplo tipico de este desarrallo. En el primet se-
mestre de 1937, la cuota de sus importaciones en el valor total
de su comercio ex_teriur, fué de 25,69 y la de las exportaciones de
7449, En el primer semestre del afio pasado, la cuota de las
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importaciones subié al 41% y la de las exportaciones l.najfﬁ al
599;. Nuestra balanza comercial, estadisticamente casi siem-
pre activa, arroj6, en el primero de esos perfodos, un exceden-

te efectivo de entracas por concepto de exportaciones; en el Bt
gundo periodo, el saldo estadistico apenas alcanzaba a I:I.II.)I'.IY
el monto de las exportaciones que, por currus[mnder al servicio
de capitales extranjeros, no regresa al pais. Entre fant'u: la si-
tuacién ha seguido empeorindose y la nueva Comision de
Cambios [nternacionales ha estimado el monto de los créditos
comerciales nuevamente congelados v pagables en divisas
libres, a fines de 1938, en més o menos 5 millones de délares.
Es l6gico que esta situacion hava repercutido gravemente en
el poder de compra exterior del pais, al extremo que la marcada
escasez actual de divisas hace necesario un racionamiento, muy
molesto para el comercio. Lo que condujo a esta situacién no se
explica s6lo por la cafda de los precios en los mercados mundiales
v st repercusion directa en nuestro mercado de exportacién, si-
no también y tal vez en primer lugar, por la mantencién de una
paridad fija para las divisas de exportacitn la que tuvo que fa-
vorecer unilateralmente y hasta estimular en exceso las importa-
ciones, Con tipos de cambio ajustados a la situacién real del
mereado, no se habria podido evitar, sino en parte, el descenso
de las exportaciones; pero si un incremento indebido de las im-
portaciones, las que forzosamente habrian tenido fue restringirse
por el encarecimiento de las divisas, sin que ésto hubiera pro-
ducido un alza sensible de sys Precins,

Por el momento, nuestra politica monetaria no puede tener otra
preocupacién que la de arreglar, dentro del més breve plazo posi-
}}Ie. la situacién creada. A este respecto, merece todo aplauso la
iniciativa de la nueva Comisién de Cambios Internacionales de
‘arganizar sus trabajos de distribucién de las divisas disponibles
en forma de ocupar éstas en la atencién de las necesidades efec-
tivas del pafs v, a la vez, facilitando a los importadores el es-
tricto cumplimiento de las obligaciones que contraigan en el
thermr‘. mediante el oportuno suministro de los cambios
necesariosr. (De una circular del Presidente de la Comisién de
Cambios Internacionales, del 20 de Enero de 1939),
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Pero mis alld de ésto debe pensarse en llegar a una simplifi-
cacion de nuestro sistema, heredado de la erisis mundial, de Ia
multiplicidad de tipes de cambio. Tenemos en la actualidad un
tipo de cambio oficial fijade por el Banco Central a base de un
valor de 1 34 peniques oro v que, por sus funciones, es mucho mas
un tipo de cambio “fiscal» que hancario; el tipo de cambio de
compensacion con un recargo de 309, sobre 13 cotizacion oficial
de las monedas extranjeras (1,15 peniques oro); el tipo de cam-
bio de exportacion fjado por la Comision de Cambios Interna-
cionales (1,16 peniques oro); un tipo de cambio especial para las
llamadas «disponibilidades propias> de los importadores (mas
o menos 0,95 peniques oro); y, por fin, el tipo de cambio extra-
oficial de la <Bolsa Negra» (a fines del ano pasado de mis o me-
nos 0,91 peniques oro). Es perfectamente posible v econémica-
mente conveniente reducir estos diferentes tipos de cambio o dos
o tres, manteniendo el tipo de cambin oficial del Banco Central
para los mismos fines gue en la actualidad v refundiendo los
demds tipos de cambio en uno solo que sea un verdadera «tipo
de cambio comercial>. Tal vez no seria posible, ni tampoco con-
veniente, suprimir totalmente el mercada extraoficial; pero re-
organizando el sistema de la distribucion de las divisas a un
tipo de cambio comercial, puede llegar a reducirse mucho su
importancia.

Sin embargo, el momento actual no es oportuno para empren-
der esta reorganizacidn por las diferencias apreciables que existen
entre los diferentes tipos de cambio. Hoy su refusion solo seria
posible mediante un acercamiento de |os tipos de cambio de ex-
portacidn y compensacion al tipo de cambio de las <disponibili-
dades propias: que, en la actualidad, es el Gnico que corresponde
aproximadamente a la realidad del mercado. Pero una palitica en
este sentido traeria consigo inevitablemente un alza de los precios.
Conviene, por lo tanto, esperar hasta que, a causa de un nuevo
mejoramiento de la situacién de los mercados mundiales, se |le-
ve a efecto un acercamiento natural y orgénico de los tipos de
cambio libres a los tipos de cambio regulados, tal como sucedid
a mediados de 1936 v en el segundo semestre de 1937, Una vez
producida tal situacion, convendria dar una nueva orientacion
a la politica de cambios, en el sentido arriba indicado,

o




2. Reserva de oro

En 1938 han sido ahonadas a la reserva de oro del Banco
Central las utilidades en oro y en monedas extranjeras obte-
nidas por el Banco en amhos ejercicios semestrales y que su-
man $§ 433.350,28 de 6d oro para el primer semestre y
§ 525.003,78 para el segundo semestre. Con estos abonos el
monto de la reserva subid a § 145.155.325.22 de 6d oro, que-
dando en esa cantidad el 31 de Diciembre dltimo.

El Banco ha preferido continuar manteniendo en Chile
su tesoro metdlico, tal como lo hace desde 1935, y sblo remesa
al extranjero las sumas necesarias para cubrir los giros contra
el exterior que vende en el pais a cambio de oro de produecion
chilena. En el curso del ano se han enviado cineo remesas, todas
al Federal Reserve Bank de Nueva York, con un contenido
de 1.762,363592 kilégramos fino, que equivale a § 9.627.287 42
de 6d oro. La mayor parte de esta suma vy el saldo que habia
fuera de Chile a fines de 1937, o sea § 3.013.007,64, han sido
utilizados en cubrir dichos giros, hallindose pendiente al 31
de Diciembre fltimo sélo una suma de § 2.307.119,86 de 6d
aro.

Produccién de oro.—El oro producido en el pafs durante
1938 alcanza a més de 9 toneladas, excediendo en un 8% a lo
producide el afio anterior.

==
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Produccién de Oro en Chile

(L0 Kilbgramos fing, Datos de la Direccidn Generul de Estadisticn).
o exportado

o de Oro de rnum:u?:lrﬁ, Producclin
minis Lavaderos ':;33:-[:”:“. Total
; 58,6 2782 8383 1.175,1
lgﬁ 207,2 1.703,5 2.582.8 4.583.5
1934 730.7 1.950.4 4.702.0 7.392,1
1035 25,9 1.597.7 50481 8.271.8
1936 604,7 1.572,8 5.561,0 7.738,5
1937 321,5 1.737,5 6.422,5 8.481,5
1038 264,2 1.812.2 7.068,1 0.144,5

(Las cifras de 1937 estin rectificadas v las de 1938 son
provisorias). .

Las cifras referentes al cro de minas representan las canti-
dades ingresadas v fundidas en la Casa de Moneda. Las que se
refieren a la produccién de los lavaderos, son suministradas,
desde Enero de 1935, por la Direccin de esos servicios. En la
tercera columnd se registran las exportaciones de minerales
de oro y combinados, en concentrados v precipitados, v el con-
tenido en minerales, v también el oro contenido en la produccion
de barras y ejes de cobre.

El oro de minas y de lavaderos, una vez fundido por la
Casa de Moneda, es comprado por el Banco Central de Chile.
Este Banco vende el valor equivalente a ese oro, en divisas
contra sus disponibilidades fuera del pais, a los importadores
de mercaderias debidamente autorizados por la Comisién de
Cambios Internacionales,

El valor del oro anotado en la tercera columna, una vez
exportado, retorna al pais en letras sobre Nueva York, las que
pueden ser vendidas a los importadores chilenos autorizados por
la Comision de Cambios Internacionales.

3. Operaciones por cuenta de terceros

Operaciones con la Comision de Cambios Internacio-
nales y con la Caja Auténoma de Amortizacién.  Como
se ha informada en Memorias anteriores, la Ley N.» 5.107 v



el Decreto-Ley N.* 646, autorizaron il Banco Central para
adquirir cambios extranjeros, v para vender esos cambios -
camente a las personas que contaran con la debida autarizacian
de la Comision de Cambios Internacionales.

En Enern de 1938 se dictd la Ley reservada N.» 6.159,
por la cual el Banco quedd autorizado para vender las divisas
que adquiera por autorizacion de la citada Ley N.© 5,107, a la
Caja Autdnoma de Amortizacion de la Deuda Piiblica.

Los billetes que el Banco emite para financiar estas com-
pras de divisas se registran en el activo de sus balances en

Cambios, Leyes Nims. 5107 y 6.159 y Decreto-Ley 6465,
v en el pasivo quedan comprendidos en «Billetes en circulacion
y depdsitoss, pero se eliminan de éstos para los efectos de esta-
blecer el coeficiente de la reserva de aro,

En el cuadro siguiente se consignan las compras anuales de
cambios internacionales efectuadas por el Banco Central
acuerdo con las leyes mencionadas y las compras de oro regidas
por el Decreto-Ley N.© 103. También se incluyen las compras
de divisas y oro efectuadas por cuenta del Fisco (Lev N.» 5.416)
en 1934 y 1935, que ascendieron a 36.018,4 v 40.281,3 miles de
pesos de 6d oro, respectivamente.

Divisas Oro Toal 2f":::,‘
TEn milles de pesow de & d oron
1932 85.000,1 12.764 4 0T.773.5 13.1
1933 25.756,9 14,9280 40.685,9 36,7
1934 64.245.0 29.361,1 43.606,1 34
1935 61.534 0 7.156,2 68.691,2 10,4
1936 4 62.290,0 5.020,5 68.210,5 8,7
1937 & 105.049,7 13.984,8 119.034.5 11,7
1938 W 115.487 .9 11.604,6 127.092,5 9,1

Corresponden o Fr. 0600498032  (§ 0,.322), comprados por el Banvo ¥y & (A5
LSUT A4 (5 4.831) v £ I5000-10.0 (§ 25001 comprados por o Fisco segin Loy
‘.4

4 s
-3 - 1 “ﬂ Ly .t'tla.!' 30 |5 .NDi .
St ls m?“ “ ) -lM:; o del Banoo: US, § 20.389.004,65 (§ 4,843);
LS'}ISJ ﬂll 5§ 13.075); L1102 (8 23.674), = !
Cin n[m!deu 0 I:m siglilentes compray del Baneg:  US. § 23461 3%0,00 (F 4,8431;
LlHn‘IN }7 10 (§ 24,021}; v £ 300 14-7-5 (24,0106). ool
Los valores anotados en paréntesis gon loe tipoe de cambio que se ban emplewdn
para convertiv lan monedas extriniems o pesos Chilenos de 6 0 om.

Fr. 136,733 944000 (8 0422
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Depésitos de terceros en oro y en moned'aa extran-
jeras,— Los depdsitos e oro y en monedas extranjeras consti-
tufdos en este Banco por el Fisco, algunas Reparticiones (.:uhu_:rl
nativas, la Caja Auténoma de Amortizacion, los bancos accio-
nistas v el piiblico han sido atendidos en las mismas condi-
ciones que en afos anteriores.

Las respectivas cuentas se detallan en el pasivo de los
balances v las correspondientes contra-cuentas aparecen englo-
adas en lns rabros del activo «Oro de terceros* y «Disponi-
bilidades por cuenta de terceros».

4, Cambio

Durante el ano 1938 han continuado existiendo los diversos
tipos de cambio a gue hemos hecho referencia en nuestras Me-
moarias anteriores y cuyas fluctuaciones comentamos a conti-
nuacion.

La Cotizacion Oficial de las divisas extranjeras en nuestro
mercado se ha caracterizado durante el afio 1938 por su ten-
dencia descendente. Esta baja no ha correspondido, en realidad,
a una revalorizacién de nuestro peso, que ha continuado coti-
zandose sobre la base de 134 d oro en relacidn con el délar ameri-
cano de la paridad legal de US § 35 por onza fina de oro, sino
que ha sido consecuencia de las devaluaciones gue han sufrido
algunas de las divisas extranjeras, especialmente la libra v el
franco francés, en su relacién con el délar,

El Cambio de Exportacion del délar, que es regulado
por la Comision de Cambios Internacionales, se mantuve di-
rante todo el afio 1938 en el precio de § 25 fijado al d6lar desde
Agosto del afip 1937. La libra esterlina, cotizada en relacién
con el délar, se mantuvo alrededor de § 124,50 en los primeros
siete meses del ano; después de Agosto sufrié un descenso lle-
gando a bajar hasta un promedio de § 119,20 en Diciembre.
El [ranu.::u francés de exportacién continué declinando: de un
promedio de § 0,85 en Enero baj6 a $ 0,75 en Diciembhre.

Los [irecios de [a libra esterlina y el délar en el Mercado
mo-?izii]ﬂ%:ieﬁgn una rrmn:ada_ tendencia ascendente de

1erg ¢ : ra esterlina subid en este perindo de § 124
as$ 138 y el dblar de' § 24,75 a § 27.75: en Mavo se produjo
cierta baja. De este mes g Septiembre los precios de las divisas
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en ¢l mercado extranficial se n]ﬂ]]tU\'iEﬂ_\ﬂIhilﬁtﬂnle estables,
Salo en los Gltimos meses del afio, y debido a las Fit Ol
que se han expuesto en el primer capitulo de esta .‘\'I_emurla.se
produjo una acentuada reaccion de alza. El promedio de'_ pre-
ciode la libra esterlina, que en Octubre fué de § 129, subié en
Diciembre a § 147 y el del dblar de § 27 a § 31,56, a fines de
1937 los precios de estas monedas eran, respectivamente, de
$ 126 v § 25,32. El precio del oro, con sblo ciertas ﬂu.r:tua-
ciones, ha seguido durante 1038 una constante tendencia as-
cendente; de un promedio de 4887 en Enero subi6 a 590%,
en Diciembre. Su precio medio en el afio fué, sin embargo, al-
go inferior al que tuvo en 1937; de 549%; en ese afo bajé a
5249 en 1938;

El promedio del valor del peso en peniques oro, en rela-
cion con el délar americano v la libra esterlina, de acuerdo con
lps céleulos efectuados por la oficina de Estadistica de este Banco
a base de los camhios de exportacion y extraoficial para cheques
y letras a la vista, ha sido en 1038, de 1,11 peniques oro. En
comparacién al promedio correspondiente al afo 1937 no acusa
casi variacién, pues en ese ano fué de 1,12 peniques oro. El
mayor valor oro del peso en 1938 se registra a fines de Enero
en que alcanzd a 1,165 peniques v su mayor descenso corres-
ponde a la dltima quincena de Diciembre en que bajé a 1,034
peEniques oro.

Las curvas del grifico que acompaiia este capitulo muies-
tran las fAuctuaciones de los diferentes cambios de la libra ester-
lina, el dolar y el franco francés v el precio del oro en el cursoe
de los dos dltimos afios.

5. Operaciones de crédito con el Fisco ¥ reparticiones
pliblicas .

Con .fecha 19 de Diciembre recién pasado se llevd a efecto
I operacion autorizada en el Art. 7.0 de la Ley N.»6.237, por
la cual quedaron convertidas v consolidadas en un solo pagaré,
por la suma de § 679.332.630,30, las antiguas ohligaciones fis-
cales a favor del Banco Central 7 5

: ’ al por § 640.970.085,53 v

$ 38.362.344 77. e

L-a prim_em de estas obligaciones correspondia al saldo del
pagare suscrito con el Fisco en Diciembre de 1933, que refundid,
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de acuerdo con la Ley N.o 5.296, todos los compromisos _ﬁsca..les
adeudados al Banco en aguella I'evha; La segunda obligacién
proviene del préstamo concedido al Fisco CII_MH"Z“ de 1934,
por autorizacion de la Ley N.» 5.331, con el ub}c:{o de aumen Far
4 60 millones de pesos el Capital de la Caja d‘f ICrédltu
Minero. Este préstamo se mantuve en su monfo ur:gmal_de—
bido a que su servicio stlo fué atendido en lo que se refierc
a intereses. -

Las condiciones del nuevo pagaré de consolidacion
convenidas con la Caja Auténoma de Amortizacion, consisten
en pagos semestrales de 1,909, anual de interés y 1 .!.]096955851%,,
también anual, de amortizacion acumulativa, El primer servicio,
correspondiente al segundo semestre de 1938, se efectud el dia
30 de Diciembre recién pasado, quedando dicho pagaré re-
ducido a un saldo de § 675.699.234,73.

En el Anexo I de esta Memoria se inserta la Ley N.» 6.237
que autorizd la operacion comentada y el Decreto de Ha-
cienda N2 4.414, de 2 de Diciembre de 1038, que dit las normas
para llevarla a efecto,

El pagaré de § 100,000.000 suscrito por el Fisco a favor
del Banco Central en Marzo de 1037, en reemplazo de obliga-
ciones de la Corporacion de Ventas de Salitre y Yodo de Chile
y que tuvo por objeto Gnanciar la adquisicion de material para
la Fuerza Aérea Nacional, fué amortizado durante 1938 en
§ 25.000.000, quedando reducido a $ 75.000.000. Las modali-
dades de esta operacién fueron dadas 4 canocer en nuestra Me-
moria anterior, como asimismo el texto de la Lev N.¢ 6.011
que la autorizé,

Las obligaciones de las Municipalidades de Santiagn
v Nufioa recibieron ahonos a capital por § 555.918. Sus saldos
quedaron el 31 de Diciembre Gltimo en § 7.300.642.

Todas las obligaciones a que se ha hecho referencia en este
capituln, aparecen en los balances del Banco en el rubro de
*Colocaciones: con el Fisco y Reparticiones Gubernativass,

6. Operaciones de crédito con los bancos, el puablico
¥ otras instituciones )

En el curso del ditimo afio los bancos comerciales han hecho
uso con mayor frecuencia que en afios anteriores del redes-
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cuento de documentos en este Banco Central. En algunas
épocas del afio los saldos de estas operaciones aleanzaron ni-
veles que no se ohservaban desde 1931, como a fnes de Abril
con mas de 60 millones de pesos y al 31 de Diciembre con
$ T2.710.849,72. En otras épocas, en cambio, descendieron a
menos de 10 millones—en Enero, Julio y Agosto. En todo caso,
el saldo medio del afo, de 24,5 millones, aunque abarcanda
todavia una cuota fnfima de menos del 3% dentro de las colo-
caciones totales del Banco, representa un aumento de 409,
sobre el de 1937 v aparece triplicado y euadruplicado en rela-
citn a los de 1936 y 1935, respectivamente.

Redescuentos a Bancos
(millones $)

34 35

Lo mismo puede decirse respecto de los descuentos al
publico. En efecto, el saldo medio de estas operaciones subid,
en 1938, a 25,6 millones de pesos, mientras que en 1937 habia
sida de 18,6 millones v de s6lo 9.4 millones en 1936. Al 31 de
Diciembre dltimo quedaron en § 24.274.843 48. Par otra parte,

3 pescuentos al pablico (milones $) 22

los préstamos concedidos al priblico en forma de pagarés ga-
rantidos con vales de prenda (Warrants: Ley N.2 5.069,
que modifica a la Ley N.» 3.806) también acusan un sensible
aumento durante 1938, Empezaron el aio con un saldo de sélo
1.6 millones de pesos v se mcrementaron paulatinamente hasta
aleanzar a 22,9 millones (22 de Julio), que es el mayor saldo
registrado al respecto, para volver a reducirse en los meses si-
guientes hasta quedar el 31 de Diciembre Gltimo en $ 8.030.601,63.
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Entre las diversas especies que han servido de garantia a estas
aperaciones, han continuado predominando, como en afos an-

teriores, los productos agricolas.

Prestames al publicowarrants (milloness$)

36 ar

gy o) 320 | B3 =3

Los eréditos concedidos a las Instituciones Hipotecarias
(Leyes Niims. 5.044, 5.088 v 5441 y Decreto-Ley 466) sal-
daban a fines de 1938 en § 8.411.818,73, lo que representa un
amartizacion de § 1.226,578 21 durante el ano.

Los créditos sobre documentos de la Industria Salitrera,
ecomo lo informamos en nuestra Memaoria anterior, habian que-
dado totalmente cancelados en Julio de 1937. En Febrero de
1938 fueron reanudados con un descuento de 10 millones de
pesos presentado por un banco comercial, amplidndose mas
tarde debido a la concesion de dos préstamos directos a la Cor-
poracién de Ventas de Salitre y Yodo, por 10 millones cada
una. El saldo conjunto de estas operaciones quedd el 31 de
Diciembre en § 30.000.000,

100 Creditosa Industrio Salltrera 100
(millones $)

35
5 3 __i‘ VH, =7 38
oL [ ==t | Y, lo

Los documentos de crédito visados por el Banco Central
d.c acuerdo con la Ley N.o 5.185, para que sean redescontados
sin responsabilidad  por los bancos comerciales o la Caja




— 33 —

Nacional de Ahorros, sumaban a fines de 1938 § 60.750.000,
en comparacion con § 69.050.000 al terminar 1937. De dicha
suma $ 60.250.000 corresponden a documentos de la Carpo-
racion de Ventas v § 500.000 a decumentos del Instituto de
Crédito Industrial.

Entre Marzo de 1937 y Julio de 1938 no se efectuaron
operaciones de préstamos con la Caja de Previsién de Emplea-
dos Particulares (Decreto Ley N.° 182), reanudéndose sola-
mente en Agosto fltimo., Sus mayores saldes alcanzaron a 5
millones y disminuveron a fines de afio a § 4.750,000,

Los préstamos a la Caja de Crédito Popular (Ley
N.® 5.398) se mantuvieron todo el afio con saldos que fluctuaron
constantemente alrededor de 4 millones de pesos, quedando
el 31 de Diciembre en § 4.475.000.

La Caja de Amortizacién de la Deuda Piablica, que de
acuerdo con la Ley N.° 6.159 goza de un crédito en este Ban-
co hasta de cincuenta millones de pesos, quedé con un saldo
deudor al 31 de Diciembre de § 2.402 600,91,

Las operaciones de crédito efectuadas con las Instituciones
de Fomento en el curso de 1938, se dan a conocer en seguida
separadamente. Los saldos en conjunto de estas operaciones
sumaban al terminar el afio § 99.347.471,81, cantidad que acusa
un aumento de $ 31.294.793,33 comparada con la de fnes de
1937. Desde el 2 de Diciembre éstos se publican detallados en
los balances del Banco bajo el rubro de «Colacaciones: con
Instituciones de Fomentos.

J . 3 Pl oo
Credilos direclos e indirectos a Inst Fomento E
5
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Con la Caja de Crédito Agrario.—La Ley N.° 6.200
de 17 de Octubre de 1938, cuyo texto se inserta en el Anexo I
de esta Memoria, ha facultado al Banco Central de Chile para
conceder préstamos directos e indirectos a la Caja de Cr‘("‘dltll
Agrario, hasta un méximo de 100 millones de pesos, ampliando
asi la cuota de 40 millones que le fijaba la Ley N.° 5.185,
Banco CENTRAL.—3
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El abjeto de este mayor margen de "Pe"afi““‘?” Es l'aci]it?.r
la aplicacién de la referida Ley N.° 6.290, que obliga a la Caja
de Crédito Agrario a destinar hasta 30 millones d.e pesos para
conceder préstamos a pequenos agricultores, t'cmslc'ierandn co-
mo tales, a los que exploten predios con un a\-'al_u_o no . mi-
yor de cincuenta mil pesos y a los medieros, inc!mluws ¥ par-
celeros cuyo terreno de cultivo no exceda de diez hec’l\’ireas.

Lous créditos otorgados por el Banco con este objeto se
iniciaron a mediados de Noviembre, alcanzando a fines del afio
4 § 11.000.000. En sus balances aparecen publicados en el
rubro de «Caja de Crédito Agrario, Ley N.© 6.2907,

El Banco ha continuade concediendo préstamos a la Caja
en referencia, como lo hace desde 1033, a base de pagarés agra-
rios de acuerdo con las normas establecidas en la Ley N.° 5.185
(Pag. 72 de nuestra Memoria de 1933). El monto vigente de
dichos préstamos se ha mantenido casi todo el ano entre 30 y
40 millones de pesos. También ha seguido concediéndole cré-
ditos a plazos hasta de seis meses, de acuerdo con las Leyes
Niims. 4.806 y 6.006. (Pig. 53 de nuestra Memoria de 1937)
v dentro de su limite mdximo de 20 millones de pesas. Los
saldos de todas estas operaciones aparecen en los balances con
indicacifn de las leves que los autorizan. Los primeros quedaron
el 31 de Diciembre en § 39.720.702,67 v los segundos en
$ 18.127.891 45,

También se han especificado en rubro separado los des-
cuentos al 4%, anual de letras en que tiene intervencion la Caja
de Crédito Agrario y cuyos vencimientos no exceden de noventa
dias. El monto de estos descuentos se ha mantenido en un nivel
muy bajo, acusando su mayor saldo el 31 de Diciembre con
solo § 997.191,30,

Con la Caja de Crédito Minero.—El Art. 1.0 de la Ley
N.* 6.237, de 27 de Agosto de 1938, insertada en el Anexo I
rle. esta Me_rnoria, autoriz6 al Banco Central para conceder
préstamos directos e indirectos a la Caja de Crédito Minero,
por sumas que anualmente no excedan de 15 millones de pesos
y & un mr.er!?s no superior al 4% anual, v encargd el servicio
de estas abligaciones a la Caja Auténoma de Amartizacion
de la Deuda Péblica. Dicha Caja atenders este servicio con
el aporte fiscal de 5 millones de pesos anuales que se desti-
naba a formar el capital de la Caja de Crédito Minero v



con la r.uh\.renci(-n‘ también fiscal, de la tercera parte del pro-
ductn del impuesto al petrdlen,

’ Sin perjuicio de la autorizacién anterior, el Art. 3.0 de la
misma Ley dispone que el Banco Central podri efectuar ope-
raciones con letras giradas, aceptadas o avaladas por la Caja
de Crédito Minero con vencimiento hasta de 180 dias, modi-
ficando, con esta dltima disposicién, ¢l principio establecido en
la Ley Organica del Banco, en el sentido de impedir, salvo
determinadas excepciones, créditos a plazos mayores de 90
dias.

En el curso de 1938 se alcanzaron a conceder, de acuerda
con la autorizacién del Art. 1.%, 7 millones de pesos, Sin embarga,
a pesar de que en virtud del mismo articulo estos créditos deben
quedar totalmente pagados a fines de cada afio, sélo se cancelds
una parte de ellos, quedando pendiente el 31 de Diciembre
§ 4.274.42043.

Las operaciones con letras a que se refiere el Art. 3.7, se
iniciaron en Septiembre, v después de ligeras fluctuaciones
terminaron el ano en un saldo de § 6.053.906,96.

Con el Instituto de Crédito Industrial.—Durante
1938 el Banco Central ha continuado operando con el Instituto
de Crédito Industrial, de acuerdo con la Ley N.v 5.185. Los
saldos vigentes de los préstamos concedidos a dicha Institucion
se han mantenido en un nivel algo inferior a veinte millones,
terminando el afo en § 17.373.350.

Con la Caja de Colonizacion Agricola.—Los créditos
que el Banco Central habia concedido a la Caja de Colonizacion
Agricola por autorizacion del Decreto-Ley N.° 127, quedaran
totalmente cancelados, como se informd en nuestra Memoria
anterior, en Diciembre de 1937. A mediados de Enero de 1938
se le concedit un nuevo crédito por 2 millones de pesos, de acuerdo
con la Ley N.° 5.185, el que a fines de afio fué amortizado a
$ 1.800.000.

7. Tasas de redescuento, descuento e interés

Las tasas de redescuento a los bancos aceionistas y de
descuento al ptiblico no han sido modificadas durante 1938,
manteniéndose en vigencia las acordadas el 12 de Junio de 1935,
de 4149, v 6% anual para los redescuentos y descuentos, res-
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dro siguiente pueden consultarse las

: . En el cua e ass
pectiyamegie: £ desde que el Banco inici6 sus opera-

variaciones de estas tasas
CIOnes.

Red o Desc

a Bancos al phblico

EN VIGENCIA DESDE:

1926, Enero. ... 4 2 % =
> Enero....... 25 8 % =
3. Febréro'. .. —. 1.9 8 % 10 %
» Agosto ... .. 9 8 % 9 9%
s Septiembre .. 27 149, 815%
1927, Marzo...... il T % & .%
3 Diciembre .. .. 12 61597 114%
1928, Octubre .. .. . 22 6 % 79
1930, Agosto....... 4 7 9 8 9
1031, Mayo....... 4 8 9% 9 9%
* Mayo. S 9 o5 10 %
» Agosto. . ..... 3 8 % 9 o5
» Agosto....... 24 1 9% 8§ o,
= Oetubre: ..., & 6149, 7.9
>  Octubre., 26 6 % T %
1932, Febreroi...--- 29 51577, 7 9
> Agosto....... 22 41597, 6 %
1935, Enero....... 23 4 9 5159
»  Juoio........ 12 4159 6 9

Fuera de las tasas mencionadas existen otras que el Banco
aplica a determinadas operaciones. En el curso de 1938 algunas
de éstas han sido modificadas o suprimidas y también se han
creado algunas nuevas, A continuacion se dan a conocer los
acuerdos tomados por el Directorio en este sentido.

En sesitn de 13 de Julio se fij6 una tasa de 4%, anual para
los «Descuentos de letras a no méas de 90 dias en las cnales
intervenga la Caja de Crédito Agrarios, en reemplazo de la que
se habia acordado el 25 de Mayo anterior séla para los des-
cuentos directos a dicha Caja. Ultimamen te, el 14 de Diciembre,
fué acordada otra tasa, de 3%, anual, aplicable a las «Opera-
ciones con la Caja de Crédito Agrario, Ley N.° 6,2905, con e
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objeto de facilitar la concesién de créditos a los pequefios agri-
cultores de acuerdo con los medios arbitrados en esa Ley.

El 31 de Agosto v el 7 de Septiembre, con motivo de la
dictacion de la Ley N.* 6.237 (Véase capitula N.» 6), se acor-
daron dos nuevas tasas, amhbas de 4% anual, para las «Opera-
ciones con la Caja de Crédito Minero, Ley N.® 6.237+ v para
las «Descuentos de letras a no mas de 180 dias, giradas, acep-
tadas o avaladas por la Caja de Crédita Mineras. Al mismo
tiempo se dejb sin efecto la tasa de 4% que regia desde el 8 de
Junio para los descuentos de letras hasta de 90 dias, en que
interviniera la Caja aludida.

Respecto a las tasas de interés para las «Operaciones con
fa Indusiria Salitreras, el Directorio acordé suprimir en sesion
de 13 de Julio, la de 49 que se aplicaba a las operaciones a
plazos hasta de 180 dfas, v en la sesién siguiente, de 20 de Julio,
aumentd a 4%, anual la de 3%, que se aplicaba a las operaciones
con vencimientos no superiores a 90 dias.

En sesién de 26 de Enero de 1938 fué fijada la tasa de
29, anual, contemplada en la Ley N.° 6.159, para los créditos
que se conceden a la Caja Auténoma de Amortizacion.

El interés estipulado en el pagaré suscrito con el Fisco
el 19 de Diciembre, a que se hace referencia en el capitula 5,
es de 1,909 anual.

Finalmente, las tasas eliminadas en el curso del afio, por
haber perdido su oportunidad o por no ser posible realizar nue-
vas operaciones segiin prescripeitn de las leyves o decretos res-
pectivos, son las siguientes: la de 5% anual para operaciones
originadas en transacciones de vino v la de 2% anual que se
aplicaba a las +Operaciones pendientes Decreto Ley N.o 127»,
ambas derogadas el 23 de Febrero; las de 3% v 2149, para ope-
raciones de trigo y la de 1% aplicable a los préstamos a insti-
tuciones hipotecarias, suprimidas el 13 de Julio. En esta misma
sesion fueron eliminadas todas las tasas que se referian a opera-
ciones con el Fisco, Municipalidades ¥ reparticiones guberna-
tivas.

En resumen, la lista completa de tasas vigentes a fines de
1038, después de introducidas todas estas modificaciones, quedd
en la siguiente forma:



Destuentos all PABHC <z sevcanramegresannmnsst s
Redescuentos a la Caja Nacional de Ahorros (Ley

A BT s s e g =R
Redescuentos al Instituto de € rédito Industriz | ¥ 4
Redescuentnh a Bancos At(lnl‘lhl‘l"- s i e e e Y
Operaciones garantidas con vales de prenda (Ley

N.¢ 5.069) .. 30 o o e i e SFa eV a e
Préstamos de Emer;,enn\ a 14. ( it Nuuuul de

Ahorros (Ley N.¢ 5.621)..

Préstamos a la Caja de Prevision de Fmplt.uin-.

Particulares (Decreto-Ley N.v 182).
Operarwneaum la Industria Salitrera (Leyes Nims.

5,185, 5.307 y 5.350), cuyos plazos no excedan

R OOAIEE o - cts vieiy 1 i e o 20 Fymdes 220 :
Descuento de IE‘U'LIb a np mis (tl. 180 dias, giri nd 15,

aceptadas o avaladas por la Caja de € redito

Minero .

Descuento de letras a no mas de ‘m dlds v oen ]p.

cuales intervenga la Caja de Crédito Agrario. .
Operaciones con la Caja de Crédito .*\gr;lrin (Ley

N.» 6.290) . R T
Redescuentos a Bdmu:- ;‘\K‘Llﬂlllﬁtd‘-« y la Caja de

Crédito Agrario (Leyves Nims. 4.806 y 6.006)

de letras a no mis de seis meses plenamente

garantidas con productos agricolas o ganado,

hasta § 20.000.000........

Operaciones con las Instituciones de anem:: (Ley

N S3IB5). .o oo mee 3
Operaciones con la Caja de (‘redltu \11neru [Le}

N.» 6.237) . v o
Préstamos a la Cd].l dl. (ref_htn [-'(qulrlr (Ley

o L AT T S SN S L e O
Operaciones con 13 Ca;.l Ell? Cnlnmzarn’m Agr::_nl“

hasta $ 10.000.000 (Ley N.® 5185)...........
Crédito a la Caja Autdnoma de Amortizacién (Ley

N® G159 wsoicnanns A

6 %
5 %
5 %
414%
415%
2%
4%
¢ %
4 %
4 %
3, Y%
3 Y%
3 %
+ %
3 %
2 %
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8. Tasas de interés sobre depésitos

No se introdujeron modificaciones durante 1938 en las
tasas maximas de interés sobre depbsitos que pueden abonar
las instituciones de crédito sobre esta clase de obligaciones.
Han continuado en vigencia en dicho afio las tasas acordadas
por el Directorio del Banco Central, con aprobacién de la Super-
intendencia de Bancos, en sesiones de 28 de Junio de 1933 y
de 12 de Iliciembre de 1934, cuyos textos se publicaron en los
ntimeros 65 v 82 de nuestro Boletin Mensual.

El primero de estos acuerdos ¢lasificé a las instituciones
de crédito, con el objeto indicado, en dos grupos, A v B, aten-
diendo a la cuantia de sus activos al 30 de Junio de 1933, El
primer grupo comprende a los «Bancos nacionales con un ac-
tive de 60 millones de pesos o mas, la Caja Nacional de Ahorros,
la Caja de Crédito Popular, tados los Bancos extranjeros esta-
blecidos en el pais y todas las demis empresas bavcarias no
incluidas en el grupo Bs. El grupe B comprende finicamente
los «Bancos Nacionales con un activo inferior a 60 millones
de pesoss.

En virtud de esta clasificacién quedaron acordadas las
siguientes tasas maximas para los depésitos en Moneda chi-
lena a plazo fijo, indefinido e indefinido renovable cuyos venci-
mientos, comprendido el desahucio; corresponden a plazos no
inferiores a los que a continuacién se indican:

Grupo A Grura B
) A BEEA S s B : 3%% 4159,
h) 5 meses X ¢ s 3 9% 4 9
e TIRERE i e R e . 2% 3%
LR T R e 2 % 3 %
e) 2 meses. ...... S e e 115% 21597
T st T U BPRIRS SR 1 % 2 1Y%

Los depositos a menos de 30 dias y las cuentas corrientes
no pueden recibir intereses,

Sobre los depésitos constituidos y pagables en Monedas
Extranjeras a plazo fijo o a plazo indefinido de tres meses
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o més, puede abonarse hasta 19, anual. [:nﬁ el.|_l|.lzos Menores
v en cuentas corrierntes quedan exentos de interés.

" En cuanto a los Depésitos de Ahor‘ro el acuerdo en refe-
rencia determinaba que tanto la Caja Nacmnnll de Ahorros coma
la Caja de Crédito Popular, podian abonar intereses hasta de
41407 anual, cualesquiera que fueran los plazus' de dichos de.pﬁ-
sitos. Bl acuerdo de 12 de Diciembre de 1934, citado mds ur.nha.
modifich esta clausula en el sentido de permitir que la Caja de
Crédito Popular abonara intereses hasta Il.'l(!l ilfg% anual so-
bre- los depdsitos que recibiere dentro de cierto limite. Este l-
mite s¢ fij6 en 30 millones de pesos y posteriormente fué am-
pliado a 40, 50 y 60 millones, por acuerdos de 13 de Enero
de 1037, 15 de Septiembre del mismo afio, y 11 de Mayo de
1938, respectivamente. Por lo tanto, sobre los depébsitos que
dicha Institucion reciba en exceso de 60 millones de pesos
(el 25 de Enerp de 1039 el Directorio del Banco Central am-
plié esta cuota a 75 millones), no podrd abonar un interés su-
perior al 4% %5 anual.

9. Capital y Reservas

El eapital del Banco Central aumentd durante 1938 en
§ 4128000, quedando el 31 de Diciembre en $ 101.541,000.
El aumento vbedece a la emision de 4.128 acciones que hubo
de efectuarse por cuanto la falta de ellas en el mercado im-
pedian a los bancos comerciales enterar o cunta, equivalente
a un 0% de la suma de sus capitales v reservas, en acciones
de este Banco Central, de acuerdo con lo exigido, en los ar-
ticulos 19 v 25 de su Ley Orgénica. Del total de acciones eni-
tidas, 1.442 corresponden a la clase Bs (Bancos nacionales) y
2.680 a la clase «C» (Bancos extranjeros). Sus precios de
emisifn se determinaron de acuerdo con lo prescrito en los ar-
ticulos 21 y 27 de dicha Ley v resultd de § 1.280,08 para las
emitidas durante el primer semestre del ano (109 clase «Ca) y
de § 1.343,08 para el segundo semestre (1442 clase «B» ¥
2487 clase «C»),

El cuadro siguiente indica, para fines de cada o, el to-
lél'f de acciones que han formado el capital del Banco v la dis-
tribucion de éstas sepiin sus clases.  El aumento que se nbserva
churante 1938 en las acciones de la clase <D . se debe especial-
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mente a fue a principios de afo se efectud el reajuste de la cuota
legal de acciones «C» del Banco de Londres v América del Sud,

Ltdo., después de habérsele fusionado el Banco Anglo Sud

Americano, Ltdo., y hubo que convertir a la primera clase ci-

tada aquellas gue excedieron de Ja equivalencia legal,

[ 'l;n;l‘ IZII.E.;: Clase Clase
7, [ o4
Hancos LS *ibli- 5
Fen  Nacm  Gme e OTAUES
Tex ieroy

Dic. 31 de 1926 200000 37.063  21.227 R399 R6.680
> 31 = 1927 20,000 37,002 22.807 09.714 89.523
3l 31 1928 00000 37.739 22260 10.626 90.625
31+ 1929 20,000 39915 20814 10.103 90.832
31« 1930 200000 37089 23.603 7.520 90.832
A 1931 20,000 3715 23.681. 7.436  90.832
£ 1932, 200000 36,897  23.082 10.853 90,832
= 3 1033. 0000 31498 21105 18.229  00.832
* 31 s 1934, 20,000 33311 21.112  16.409 90.832
» 31 s 1935 20,000 34488 23.275 13.069 90.832
» 31 » 1936 20,000 36.858 26,786 11.416 95.060
» 31 = 1937 20,000 38435  29.061 0.917 97413
» 31> 1038, 20,000 40283 30246 11012 101.541

El valor de las acciones seglin los balances del Banco de
30 de Junio v de 31 de Diciembre de 1938, fué de § 1.343,08 v
§ 1.373,39, respectivamente, Segiin los balances en iguales fe-
chas del ano anterior, este valor habia sido de § 1.280,08 ¥
$ 1.310,86.

El precio comercial de las acciones, segiin las cotizaciones
de la Bolsa de Comercio de Santiago, fuctud durante 1938
entre $ 1.300 y § 1.370. Al terminar dicho ano quedd oferta
de ellas a razon de $ 1.323, mientras que a fines de 1937 hubo
demanda a § 1.340. '

El Fondo de Reserva Legal del Banco fué incrementado,
durante el afio en referencia, con el 20% de las utilidades [i-
quidas obtenidas en cada ejercicio semestral, que en conjunto
fesulth de § 3.559.102,60 y con el sobreprecio percibido por las
acciones emitidas en excesa de su valor nominal de § 1.000 cada
una. Por este concepto le fueron abonados § 1.403.697,24.



Especial para futuros dividendos

El Fondo de Reserva oviene de las

subit en § 2.690.257,40, cantidad que también pr
ilidades liquidas obtenidas en el ano. i
lmlu:.aas Hvarc':acinnes de estos fondos pueden observirse en el

siguiente resumen:
RESERVA LEGAL:

Salda en 31 de Diciembre A
de 1937« eewrr i 19.985.773,906
4.0962.799,84

Incremento en 1938 ... ...

Sulde en 31 de Diciembre

de 1938 ... .. ... §  24.948.573,80

RESERVA ESPECIAL PARA
FUTUROS DIVIDENDOS:

Saldo en 31 de Diciembre
de 1937 ............... § 10.295.689,38
Incremento en 1938 ... .. 2.690,257 40

Saldo en 31 de Diciembre

de 1938 . ... S § 12.985.946,78
Total de las Reservas ................ § 37.934.520,58

10. Utilidades

Las entradas brutas del Banco ascendieron en el primer
semestre de 1938 a § 14.849.655,13 v los gastos y castigos a
$ 5.074.168,85, las ganancias netas aleanzaron, por consiguiente,
durante ese ejercicio a § 8.875.486,28. Estas utilidades se distri-
buyeron conforme a lo dispuesto en el Art, 99, Titulo 10 de la
Ley Orgénica del Banco, en la siguiente forma: § 3.151.164,61
se destinaron a Fondos de Reserva: § 443.774,31 a Fondo
Legal de Prevision; § 3.904.480 para dividendos a los accio-
nistas y § 1.376.067,36 para regalia al Fisco,

En el segundo semestre las panancias brutas obtenidas
por el Banco ascendieron a § 14,710.864,63 v los gastos v cas-
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tigos a § 5.790.837,86; quedd, por consiguiente, una utilidad
liquida de § 8.920.026,77. La distribucion de esta utlhdz}d !1er:ha
conforme a las disposiciones legales va citadas, fué la siguiente:
a Fondos de Reserva se destinaron § 3.008.195,39; a anfhm
Legal de Prevision, § 446.001,34; para dividendos a los accio-
nistas, § 4.061.640,00 v § 1.314.190,04 para regalia al Fisco.

Las entradas brutas totales del Banco correspondientes al
ano 1938 ascendieron a § 29,560.519,76 v [ueron superiores
en § 1.325.960,74 a las del ano anterior. Los gastos anuales
sumaron § 10.295.602,56, siendo superiores en § 296.432,34 a
los de 1937. Los castigos, que alcanzaron a § 1.469.314,15,
acusan un descenso de § 448.048 41 en comparacion a los efec-
tuados en 1937. La utilidad liquida total de 1938 fué de
$ 17.795.513,05, comparada con la de 1937 acusa un incremento
de § 1.477.577,81.

Las cifras anuales referentes a las utilidades del Banco y
su distribucitn, en el afio 1938, comparadas con las de los dos
anos anteriores, figuran en el cuadro N.° 2 del Anexo 11 de
esta Memoria,

11. Gastos

Los gastos totales del Banco uascendieron, en 1938, a
$ 10.295.692,56; en comparacién con los del afio 1937, acu-
saron un incremento de § 296.432,34. El total de los gastos del
Banco en los iiltimos cinca afos ha sido el siguiente:

1934 : —-oiv & 5.498.787.86
SRSBI e - "= ! 5.994.342,59
1936 . . ) e 6.075.067,27
ROAAR e 5 e« 9.999.260,22
15 T ! 3 10.295.692,56

El detalle de los gastos que ha tenido el Banco durante
el afio 1938 aparece en el cuadro N.° 3 del Anexo 11 de esta Me-
moria. En general, se observa en 1938 un aumento en la mayor
parte de los gastos, Sin embargo, como lo anotamos mis a.rri-ba.
en total sélo han subido en poco mas de 206 mil pesos debido
a las disminuciones de importancia que se han producido en
ciertos rubros. Los gastos judiciales v notariales, por ejemplo,



de un total de $ 246.413,72 en 1037 bajaron a § 2.986,00 en 1938
y los gastos varios en este {ltimo afio sblo alcanzaron a
§ 657.976,58, en comparacién con $ 1.449.15246 en el afo
1937, En ese afio la cuenta varios subié en forma considerable
debido a que en ella se incluy6 una partida de § 1.000.000 des-
tinada a incrementar un fondo de jubilaciones v desahucios:
en 1938 la suma destinada a estos fines y que se incluy6 tam-
bién en la misma partida, ascendio a § 500.000.

En 1938, el Banco pagh al personal en sueldos, gratifica-
ciones, asignaciones, leyes de previsién, etc., § 4.892.284 70,
Estos pagos han tenido en el afio un aumento de § 754.254,07
consiguiente a un alza de los sueldos acordada a los empleados
del Banco en el mes de Junio. En los Giltimos cinco afios las can-
tidades pagadas por el Banco por concepto de sueldos, grati-
ficaciones, asignaciones, etc., han sido las siguientes:

193480, ol 163 empleados § 2.821.558,91
1935 a0 163 » 3.380.801,85
1936, . ..~ 162 » 3.567.882,51
1937 <ia= 160 » 4.138.030,63
1038 . ... .. 164 » 4.802.284,70

El ntiimero de empleados del Banco se ha mantenido casi
sin wvariacién en el curso de los Gltimos afos. El personal se
componia en 1938 de 164 empleados (122 hombres y 42 mujeres),
todos de nacionalidad chilena. De los 122 hombres, 89 eran
empleados de oficina y 33 porteros v ascensoristas; de las 42
mujeres, 39 eran empleadas de oficina v 3 telefonistas.

Para el fondo especial de beneficio destinado a los emplea-
dos, el Banco ha pagado, conforme al Art. 99, inciso 2.° de su
Ley Organica, en los filtimos einco afios, las sumas siguientes:

FORAI S ST RSN IlE S 303.417,94
1935 .. . Bk el 613.527 02
EEAGN T ah i e i 663.984 47
1937 ... i 815.896,81

i R e e, : 8R0.775,65



12, Billetes

El total de billetes retirados en el curso del afio 1038 y
reemplazados por nuevos con el fin de mantener en buen estado
el circulante; ha sido de § 212.541.261. De éstos corresponden
§ 0,741,321 a antiguos billetes provisorios y § 202.799.940 a
hilletes definitivos. ‘ iy, v

Los hilletes retirados de la circulacién en los dltimos cinco
afios han sido los signientes:

O iy 8203637381
RO eeas 198.560.805
N L S R s s 72 AV va LY 147.783.314
1037 .. - 164.726.231
ek S S 212.541.261

En el cuadro N.* 12, Anexo I1 de esta Memoria, aparecen
detalles completos referentes a las existencias, retiro v ecircu-
lacién de billetes del Banco Central.

13. Antiguas emisiones fiscales

En el ano 1938, se han canjeado $ 29.618 en billetes fiscales
¥ $ 3.300 en antiguos Vales del Tesoro. Los saldos no canjeados
de billetes fiscales y de Vales del Tesoro, que son en realidad
nominales, pues estas antiguas emisiones ya han desaparecido ca-
si totalmente de la circulacién, quedaron reducidos al 31 de Di-
ciembre de 1938 a § 10.069.918 y § 398.650, respectivamente.
En el cuadro N.* 13 del Anexo Estadistico de esta Memoria,
aparecen los datos referentes al movimiento habide en el res-
cate de este circulante, desde la fundacién del Banco hasta Ia
actualidad.

4. Moneda divisionaria

Aumentt en el curso de 1938 la eirculacitn de moneda
divisionaria por la acufiacitn que se hizo de nuevas monedas
de 20, 10/ v 5 centavos. En monedas de 20 centavos la Casa
de Moneda y Especies Valoradas entregd al Banco Central

-4



§ 608.500; en monedas de 10 centavos o
i s entregh § 500.000 v
s_‘ltm,(lﬂ{) en monedas de 5 centavos, 5 '

La existencia de moneda divisionaria en circulacibn con
estas‘nuevas acunaciones v de acuerdo con los chleulos hechos
anteriormente por este Banen, era a fines de 1938, la siguiente:

Saldo de antiguas emisiones de monedas de

niquel . .. i s SA TSR R 6
Monedas de niquel acufadas en conformidad

g lne iyt N S otalss s e VTR el e 34.264.500

§ 45.264.500

Menos moneda divisionaria en el Banco Central, 10.503.168

Total moneda divisionaria en circulacién. . § 34.761.332

Las antiguas monedas de plata retiradas de la circulagion
en 1938 y entregadas a la Casa de Moneda v Especies Valoradas
en conformidad a las disposiciones de la Ley N.» 5.146, ascen-
dieron en total a § 34.505.

15. Traspasos de fondos

Durante 1938 el Banco Central ha continuado, como de
costumbre, atendiendo al servicio de transferencias de fondos,
que tiene establecido entre sus oficinas en el pais. Con este
servicio se facilitan las remesas de fondes que, tanto los ban-
cos como las empresas comerciales v los particulares en gene-
ral, tienen que efectuar de un punto a otro del pais.

16. Camaras de compensacion

El movimiento de los documentos canjeados en las Camaras
de Compensacién del pais se mantuvo durante el afio 1938
aproximadamente al mismo nivel del afio anterior, deteniéndose
asi el marcado trend ascendente que los canjes de documentos
siguieron en forma continuada desde 1933 a 1937.

Los cargos en cuentas corrientes y en cuentas de dep6-
sito en los Bancos Comerciales y en la Caja Nacional de Ahorros
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acusaron tamhién ciertn receso en su tenclencia ascendente,

T | il imos anos,

en oo Pa'mll')n con los Gltim ' _ -
El monto de los documentos canjes d 5 en las dmaras
41 Al LD, 5

de Compensacion, que en 1937 z.\lr.mz:’: a 22.7_]] miil;ne:—. de
pesos, subid en 1938 a 23,100 I'I‘.ll”(‘)l'lFﬁ. esto es, ctl 1,8%, en
tanto que de 1936 a 1937 habia E.‘;F‘Jer:menmdu un aumento de
219, El total de los cargos bancarios, que de 1936 a 1937 su-
bib de 33.582 a 40.720 millones (21%) de 1937 a 1938 en que
llegh a 41.735 millores, s6lo ha subida en 2.5%. .

Al hacer la comparacién en el movimiento bancario de estos
dos tltimos afios, hay que advertic que su tendencia ha sido
influenciada prandemente por las marcadas fluctuaciones que
experimentaron los precios, El aumento gue se observd en 1937
1o fué consecuencia sélo de una mayor expansion de los negocios,
sino que obedeci6 en gran parte al importante incremento de
los precios en el curso de ese afio. Por el contrario, en 1938 la
haja que han sufrido los precios ha sido uno de los factores
principales que ha contribuida a la estagnaciin gue se observa
en el movimiento bancario.

En el cuadro N.» 8 del Anexo 11 de esta Memoria aparecen
las cifras referentes a los cargos en cuentas corrientes y en cuen-
tas de depésito en los bancos comereiales v en la Caja Nacional
de Ahorros en el afo 1938 v el detalle del movimiento de las
diferentes Camaras de Compensacion que funcionan en el pais,
asi como el total general aparece en el cuadro N.* 9 del mismo
Anexn. :

17. Personal Directivo

Durante el afio 1938 desempenaron los cargos de Presidente
y Vice-Presidente de la Institucién los sefiores Guillermo Suber-
caseaux y Luis Schmidt, respectivamente. A fines del afio 1938
termind el periodo por el cual habfa sido designado  Director
representante del Gobierno (Acciones Clase A) el sefior Gui-
llermo Subercaseaux; en su reemplazo, por decreto N.¢ 254 de
lecha 16 de Enero de 1939, el Gobierng designé Director del
Ba“‘?‘” al sefior Marcial Mora Miranda. El sefior Mora deberi
servir el cargo en referencia por un periodo de tres anos.

En la primera sesitn anual del Directorio, celebrada el 18

tle Enero de 1939, y en conformidad las disposiciones de ln
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Ley Orgénica del Banco, se procedié a efectuar nueva eleccién
de Pres‘idente ¥ Vice-Presidente. Results elegido para el cargo
de P_remdente ¢l sefior Marcial Mora Miranda v para el de Vice-
Presidente fué reelegido el sefior Luis Schmidt.

. La Direccién del Banco desea rendir homenaje al sefor
Gmile.:rmo Subercaseaux que deja la Institucién después de ha-
ber sido su Presidente durante 6 afios v haber desempeniado
el cargo de Director de la Institucién ‘en representacién del
Gobierno desde su fundacion. El sefior Subercaseaux, reco-
nocidamente versado en materias econ6micas y financieras y
especialmente competente en asuntos de politica monetaria, a
cuyo estudio se ha dedicado desde su juventud, tuve durante
su permanencia en el Banco una actuacién brillante. Desarro-
ll6 durante su presidencia una labor eficiente que redundé en
beneficio de los intereses generales de la nacién y del Banco.

En reemplazo del sefor Gustavo Ross Santa Maria, quien
presentd a fines de 1938 la renuncia de su cargo de Director
del Banco en representacién del Gobierno (Acciones Clase A),
se nombré por Decreto del Ministerio de Hacienda N.° 4.768,
de 31 de Diciembre de 1938, al sefior Ramén Briones Luco,
quien desempeniara este cargo por el tiempo que faltaba al sefor
Ross para terminar su periodo, esto es, hasta el 31 de Diciembre
de 1939,

Por Decreto de Hacienda N.° 4.769, de fecha 31 de Di-
ciembre de 1938, se aceptd la renuncia que formulé el sefior
Cornelio Saavedra Montt del cargo de Director del Banco en
representacién de las acciones «Clase A» y se nombré en su
reemplazo al sefior Luis Alamos Barros por el tiempo que fal-
taba al sefior Saavedra para completar su periodo de 3 afos.
El cargo del sefior Alamos terminard el 31 de Diciembre del
afo 1940.

El 31 de Diciembre de 1938 expird el periodo por el cual
habia sido designado el seiior J. Miguel Flores Aguilar, Di-
rector del Banco en representacién de las instituciones obreras.
Las funciones del sefior Flores se han prorrogado, en confor-
midad a las disposiciones del Art. 27 de los Estatutos del Banco,
hasta la designacién del nuevo representante de la clase obrera
que estd en tramitacion,

El seiior Reginald Frank Doublet, Director del Banco en

representacién de los Bancos extranjeros (Acciones Clase C),
Banco CENTRAL.—4



— 50 —

presentf a principios de 1939 1a renuncid de su cargo. En su reem-
plazo los Bancos extranjeros designaron como Dlrecto:‘ al se-
for Francisco de Paula Donoso. Las funciones del sefor Do-
noso terminardn el 31 de Diciembre del ano 1940, fin del pe-
rioda para el cual habfa sido elegido el sefior Doublet, !

El Banco ha debido lamentar en el curso del afio 1938
el fallecimiento del sefinr Exequias Alliende, ocurrido el 14
de Octubre. El sefior Alliende ocupaba el cargo de Asesor Juri-
dico del Banco desde la fundacién de la Institucién. Sus vastos
conocimientos en legislacién comercial, su sano criterio y su
reconoeido talento lo destacaron como un funcionario sobresa-
liente cuya colaboracién era altamente apreciada por la Direc-
ci6n del Banco, que ha visto su desaparecimiento con profun-
do pesar.

A la muerte del sefior Alliende, el Directorio crey6 con-
veniente refundir en uno solo los cargos de Asesor Jurfdico y
Secretario, v designd para el nuevo puesto a don Luis Davila
Echaurren, quien formaba parte desde el afio 1934 de la Sec-
cibn Juridica del Banco v desempefiaba la Secretaria desde
comienzos del afio 1938, por haber sido promovido el Secreta-
rio de aquella época, sefior Osvaldo del Rio Aldunate al cargo
de Agente en Valparaiso, en reemplazo del sefior Enrique
Chirgwin que renunci6 esa Agencia en Febrero del afio indi-
cado.

18. Agencias

Como en afios anteriores, las Agencias que el Banco tiene
establecidas en Valparaiso, Iquique, Antofagasta, Concepeién,
Valdivia y Punta Arenas, han continuado funcionando normal-
mente durante 1938,

19. Balances y Publicaciones

En cumplimiento del articulo 92 de |a Ley Orgénica del
Banco Central, durante 1938 se ha continuado presentando
semanalmente a la Superintendencia de Bancos un Balance
de situacion, en que se detallan las diferentes cuentas que la
Ley senala. Estos balances se han publicado en el Diario Oficial.
También se ha enviado copia de ellos a bancos centrales del



exterior, a revistas financieras ¥y econfémicas y a importantes
bancos comerciales de otros paises. Sus principales rubros
pueden consultarse en el cuadro N.* 6 del Anexo 11 de esta Me-
moria.

Ademds se han confeccionado balances generales en 30
de Junmio y 31 de Diciembre, cuyos textos completos aparecen
en el cuadro N.° 1 del respectivo Anexo,

Por instrucciones de la Superintendencia de Bancos se
hicieron también balances generales en 21 de Febrero, 3 de
Mayo, 22 de Septiembre y 24 de Octubre, los cuales fueron
publicados en el Diario Oficial y en algunos periédicos impor-
tantes.

La Duodécima Memoria Anual, correspondiente a 1937,
fué publicada como las anteriores v se le di6é amplia circulacién
en el interior y exterior. Ademis, se edité una némina completa
de los tenedores de acciones en 31 de Diciembre de 1937 y en
la misma fecha de 1938,

Durante 1938 ha continuado la edicién de un Boletin
Mensual con informaciones sobre la situacién general de los
negocios, cuya reparticion se efectfia gratuitamente a los inte-
resados. También ha seguido repartiéndose gratis un folleto
en inglés, con la traduccién del articulo principal de dicho
Boletin.

A fines de 1938 se publicaron en un folleto especial los
Estatutos del Banco Central de Chile, con las rectificaciones
aprobadas por Decreto del Ministerio de Hacienda N.° 4.054,
publicado en el Diarie Oficial de 3 de Diciembre de 1938.

20. Convenios de Compensacion

Nos referimos a los Tratados Oficiales de Compensacitn que
Chile ha celebrado con los Gobiernos de Alemania, Holanda,
Francia y Bélgica-Luxemburgo; y a los Convenios Privados,
sancionados por nuestro Gobierno, con los pafses siguientes:
Espaiia, Austria, Italia, Suiza, Brasil, Suecia, Checoeslovaquia
y Dinamarca.

La situacién actual de dichas Compensaciones es como
sigue:

Alemania.—La cuenta <B», que corresponde a los cré-
ditos congelados, quedd practicamente liquidada en 1937, pero



— 52 —

o recibiendo a cambio oficial ¥ de compensa-

inuad &
se han contin )se compensado en el afio

ci6n pequenios saldos impagos, habiéndc
38,

RM‘Ali;‘?::ipiosde 1937 se 1le_g6 aun acflﬂdo P*llrﬂ‘ compegsar,l al
cambio de exportacién, créditos financieros, tales como devolu-
cién de ahorros, pago de pensiones, [lqmda.cx_éfl s DIt p‘mven-
gan éstas de bienes raices, acciones o participaciones, etc. Por
este concepto se han pagado en Chile durante 1938 remesas pro-
venientes de Alemania por valor de § 8.665.309,90 y se han re-
cibido para remesar a Alemania § 8.702.176,03. l_..a con:pensa-
cién de nuevas mercaderias ha alcanzado en el ano 1937, a un
total de RM. 57.134.635,56. '

El Tratado de Comercio y Convenio de Pagos suscrito con
Alemar ia venci6 el 30 de Noviembre de 1938; pero, con fecha 7
de Diciembre fué prarrogado hasta el 30 de Junio de 1939,

Austria,—La cuenta «B» con este pais quedd clausurada a
mediados del afio 1937. Las compensaciones por cuenta sA» si-
guieron su curso normal hasta fines de Septiembre de 1938, en
que fueron incorporadas en las compensaciones alemanas con
motivo de la anexién de Austria a dicho pafs.

Bélgica.—Los pequeiios saldos de los créditos anteriores a
la Ley de Control que quedaban por liquidar fueron cancelados
por un acuerdo especial firmado el 22 de Juniode 1938. En el afio
1938 se han compensado por concepto de nuevas mercaderias
B. 3.286.591,60 (Cta. «As), por Compensaciones privadas
B. 4.940.382,42 y por rentas B. 54.709,28.

Espafia.—El Convenio de Compensacién celebrado con
este pais caducd el 31 de Diciembre de 1935 y no ha podido ser
renovado a causa de la guerra civil. Sin embargo, se continuaron
haciendo operaciones mediante los pagos efectuados por el Co-
mité de Moneda Extranjera de Burgos, a favor de la Corporaci6n
de Ventas de Salitre y Yodo de Chile. El movimiento se ha lj-
mitado a la compensacién de rentas.

Francia.—Por créditos antiguos se han compensado du-
rante el afio Fr. 18.057.597,14 quedando totalmente liquidados
dentro del afio 1938 todos los créditos de Cuenta «B>. Enel afio
1938 se han cancelado, adem4s, nuevas mercaderfas por
Fr..24.553,532.26 (Cuenta A) y Fr. 34.992.542,70 por Compen-
saciones Privadas.



Italia.—Con este pais se concert6 a fines de 1937 un acuer-
do andlogo al celebrade con Alemania, en virtud del cual se han
compensado, a titulo de rentas, durante el afo 1938 Lit.
1.990.638,63.

La compensacién de nuevas mercaderias en 1938 fué de
Lit. 47.830.965,61.

Suiza.—Conforme a un acuerdo oficial se clausuré la Cuen-
ta «<B> a fines de Abril de 1938. En el afio 1938 se han cancelado
créditos atrasados por Fr. S. 124.984,75;: nuevas mercaderias
por Fr. 5. 4220 y Fr. S, 2.347.906,45 en Compensaciones Pri-
vadas.

La compensacion de nuevas mercaderias con Brasil, Checo-
eslovaquia, Dinamarca y Holanda, después de liquidarse to-
dos los créditos atrasados, han seguido su curso normal, habién-
dose compensado con cada uno de ellos las siguientes sumas du-
rante el ano 1938.

Brasil . ............ . £ 162.737,13.2
Checoeslovaquia .. . . ... Kc. 8.281.276,55
Dinamaréa ... ;...... o, e S . A Kr. 1.676.427,69
Holanda. . ; y : coveoo. FL 1.647.694,86

En resumen, en el curso del aiio 1938 quedaron virtualmente
liquidadas las deudas atrasadas con todos los pafses.

En el cuadro N.° 14, insertado en el Anexo I de esta Memo-
ria, puede consultarse el movimiento anual de todas las cuentas
de compensacién a que nos hemos referido.

En Agosto del afio 1937, por Decreto N. 3.130 que publica-
mos en el Anexo I de la Memoria de 1937, v en vista de haberse
rebajado el délar de exportacién de § 26 a § 25, el Gobierno,
haciendo uso de la facultad que le confieren ciertos tratados y
convenios internacionales de compensaci6n, fijé nuevo tipo de
cambio para las monedas extranjeras retenidas del valor de
nuestras exportaciones para el pago de importaciones a Chile.
En el decreto en referencia se establece que dichas disponibili-
dades en monedas extranjeras se pagaran en moneda corriente
chilena a razén de 13095 del tipo oficial de cambio que fije el
Banco Central de Chile el dia del pago, recargo que ha regido en
todo el ano 1938,



Los diferentes cambios fijados por el‘ Gubien.w en aﬁ(;s ante-
riores para la cotizacién en moneda corriente Chll_ena de aslmu.
nedas extranjeras que corresponden al va'lor reremdz?]de 1111 uesl_r:ils
exportaciones para el pago de importaciones a Chile, han sido
- s;’g-:::'ieDntt::;tu N.* 679, de 7 de Febrero d.e 19_34, se establecid
un recargo de 250% del tipo oficial de cambio fijado por e_l Ban-
co Central de Chile. Por Decreto N.° 4,034', de 3.1 de‘Dmlembre
de 1034 y en vista del nuevo tipo de cambio oficial fijado por el
Banco Central de Chile en esa época (1,5 d oro por cada peso
moneda corriente) el recargo se establecié a razén de 1259%. .Cnn
fecha 17 de Marzo de 1936, por Decreto N.° 1.191, se modificé
nuevamente el tipo de cambio v se establecit un recargo d&. 13:5%
del tipo oficial, el que fué modificado en 1937, como lo indica-
mos més arriba, por el Decreto N.¢ 3.130.

21. Instituto de Estudios Bancarios

En 1938 se desarrollaron las clases correspondientes al segun-
do afio, del cuarto curso de este Instituto. La instrucecion de la
temporada en referencia, comprendi6 los siguientes ramos, cuyas
clases estuvieron a cargo de los sefiores Profesores que se men-
cionan: Economia Politica, Prof. Dr. don Hermann Max; Legis-
lacién Comercial, Prof. don Ezequias Alliende Z.; Contabilidad,
Prof. don Alberto Veglia; Aritmética Bancaria, Prof. don Ramén
Rojas Castro; Inglés, Prof. don Joseph D. H. Mc-Courtney.

A mediados del segundo semestre de 1938, el 14 de Octubre,
sufrié el Instituto con el fallecimiento del eminente Abogado v
Profesor, don Ezequias Alliende Z., una sensible pérdida. El
sefior Alliende tuvo a su cargo las clases de Legislacitn Comercial
de esta Institucion, desde su fundacién. Fué designado sucesor
del sefior Alliende, el sefior Secretario del Banco Central de Chile,
Abogado don Luis Dévila Echaurren.

Al terminar el anorindieron satisfactoriamente sus examenes
un total de 14 alumnos, quienes obtuvieron en los diferentes
ramos, un promedio de 3,85 puntos en un méximo de 5. Por
diversos motivos, quedaron 8 alumnos con exAmenes para Marzo.

[_)uran:e 1938 continuaron en funciones la mayor parte de
los miembros del Directorio nombrados en 1934: don Guillermo
Subercaseaux P., Presidente: don Guillermo Haase, Director,
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en represeataciin de los bancos comerciales extranjeros, y don
Ernesto Aguirre, Director representante de la Caja Nacional
de Ahorros v demas instituciones de carfeter bancario. Por haber
presentado su renuncia don Alberto Henckel, Director repre-
sentante de los bancos comerciales nacionales, fué designado en
su reemplazo don Ricardo Letelier, Continuaron también en
sus funciones, el Prof. Dr. Hermann Max, como Rector del Ins-
tituto, y don Alfredo Commentz V, como Pro-Secretario. Con
el traslado del senor Osvaldo del Rio a Valparaiso, se suprimi6
el puesto de Secretario ocupado antes por é1.

El programa de los estudios por desarrollarse en 1939, es
decir, para el tercer ano, comprende los siguientes ramos: Eco-

nomia Politica, Legislacién Comercial, Contabilidad, Practica
Bancaria e Inglés.
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ANEXO 1

LEYES Y DECRETOS

dictados en el curso del afio 1938 que se relacionan con el
Banco Central de Chile






LEY N.® 6.167

Promulgada el 29 de Enero de 1938

Autoriza a las instituciones de crédito, previsin, etc., pa-
ra que puedan suscribir y adquirir acciones de sociedades ané-
nimas que se constituyan con el objeto de construir v explotar,
plantas generadoras v distribuidoras de calor.

Por cuanto el Congreso Nacional ha dado su aprobacion
al siguiente

ProvEcTO DE LEY:

«Articulo 1.7 Autorizase a las instituciones de crédito, pre-
vision, beneficiencia y otras para que, ademis de las inversio-
nes de capital que hacen actualmente, de acuerdo con sus respec-
tivas leyes orgénicas, puedan suscribir y adquirir acciones de so-
ciedades an6nimas que se constituyan con el objeto de construir
v explotar plantas generadoras y distribuideras de calor. El mon-
to de las inversiones que se autorizan no podra exceder del cin-
co por ciento (5%) del valor de los edificios de la propia insti-
tucién inversionista que se van a servir con la respectiva plan-
ta generadora de calore.

<Art, 2.° Esta Ley comenzari a regir desde su publicacidn
en el Diario Oficials.

Y, por cuanto, he tenido a bien aprobarlo y sancionarlo, por
lo tanto, promilguese v llévese a efecto como Ley de la Repi-
blica.

Santiago, a veintisiete de Enero de mil novecientos treinta
y ocho.—ARTURQO ALESSANDRI.—Ricarpo BascUSAN.
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DECRETO N.» 188

De 15 de Enero de 1938, publicado en el <Diario Oficial>
del 8 de Abril de 1938

Aprueba ‘el Reglamento Especial para la disposicion de
los fondos a que se refiere el articulo 34 de la Ley N.° 6.152,
sobre Tierras Fiscales de Magallanes,

N.» 188 —Santiago, 15 de Enero de 1938.

Teniendo presente que el Art. 31 de la Ley N.° 6.152, de 31
de Diciembre de 1937, autoriza dar en arrendamiento terrenos
fiscales ubicados en la provincia de Magallanes, debiendo pagarse
las rentas en moneda corriente inglesa ; que el Art. 34 de la misma
ley faculta al Presidente de la Repiiblica para percibir antici-
padamente dichas rentas, y para destinar el 90 por ciento de
ellas a satisfacer necesidades urgentes del Ejército, la Armada
v la Aviacién y el resto a obras y trabajos de interés especial,
para la Provincia de Magallanes; v en uso de la facultad que
me confiere el N.o 2.0 del Art. 72, de la Constitucién Politica

del Estado,
DECRETO :
Apruébase el siguiente :
Reglamento Especial para la disposicion de los Fondos
a que se refiere el Art, 34 de la Ley N.° 6,152

Articulo 1.° El pago de las rentas de arrendamiento a que
se refiere el Art. 31 de la Ley N.° 6.152, de 31 de Diciembre
de 1937, lo hardn los interesados por medio de depésitos a favor
del Fisco, en las cuentas corrientes que el Banco Central de
Chile mantiene en sus Bancos corresponsales en Londres, con
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aviso cablegrifico a la Oficina Principal del Banco Central,

Estos depdsitos _deberén hacerse en moneda corriente in-
glesa, va sea en efectivo o en Letras de Cambio de primera clase
sobre Londres, pagaderas a la vista.

Art. 2. Al recibir el aviso cablegrafico que indica el ar-
ticulo anterior, el Banco Central de Chile, lo pondri en cono-
cimiento del Ministerio de Tierras v Colonizacién, del Teso-
rero General y de la Contralorfa General de la Repiiblica.

Art. 3.° El producto de dichos arrendamientos ingresard
a rentas generales de la Nacién, y los fondos respectivos se
mantendrin en el Banco Central de Chile, en una cuenta espe-
cial a la orden del Tesorero General de la Repiblica, en la mo-
neda en que se hayan percibido.

S6lo se podrd girar sobre dicha cuenta para los objetos que
se sefialan en este Reglamento, por medio de decreto con im-
putacién de la Ley 6.152.

Art. 4.° El Presidente de la Repiblica, por intermedio
del Ministerio de Defensa Nacional, girard hasta por el 90
por ciento de los fondos depositados en la cuenta a que se re-
fiere el articulo 3.2, a fin de hacer las adquisiciones de ma-
terial de guerra y otros elementos de necesidad urgente para
el Ejército, la Armada y la Fuerza Aérea, que se consulten en
los respectivos planes sometidos a su aprobacion,

Art. 5.° El Presidente de la Repiblica, por intermedio
de los Ministerios de Fomento y de Tierras v Colonizacion,
seialard un plan de las obras y trabajos de interés especial
para la Provincia de Magallanes, que corresponda efectuar
en cumplimiento de lo ordenado en el inc. 4.° del articulo
34 de la Ley 6.152.

Art. 6.° En la misma forma indicada en el articulo anterior,
el Presidente de la Repfiblica girard hasta por el 10 por ciento
de los fondos depositados en la cuenta a que se refiere el articulo
3.0, a fin de ejecutar el plan de obras y trabajos a que alude
dicho articulo 5.9,

Art. 7.° El examen y juzgamiento de las cuentas de inver-
sién de fondos de cargo a la citada Ley, corresponderdn a la
Contraloria General de la Repiiblica en la forma ordinaria.

Témese razén, comuniquese, publiquese e insértese en el
Boletin de las Leyes y Decretos del Gobierno.—ALESSAN-
DRI.—M. Govria—Emo Berio C,



LEY N.* 6.237

Promulgada el 27 de Agosto de 1938

Autoriza al Banco Central de Chile para otorgar créditos
a4 la Mineria.

Por cuanto el Congreso Nacional ha dado su aprobacion
al siguiente

ProveEcTo DE LEY:

«Articulo 1.° Autorizase al Banco Central de Chile para
otorgar, anualmente, a la Caja de Crédito Minero e Institutos
de Fomento Minero e Industrial de Tarapacd v Antofagasta,
créditos directos e indirectos en forma de cuentas corrientes,
préstamos, descuentos v redescuentos, distribuidos en los si-
guientes méximos parciales :

A la Caja de Crédito Minero ......,..... $  15.000.000
Al Instituto de Fomento Minero e Industrial

dEAlatapEca = wien il s
Al Instituto de Fomento Minero e ]ndu:.trlal

detAntofagasta 000, s a2

5.000.000

5.000.000

Los créditos a los Institutos de Tarapacd v Antofagasta
y la tercera parte del que se autoriza para la Caja de Crédito
Minero, s6lo podré otorgarlos el Banco Central de Chile si se
consultan en el Presupuesto del afio respectivo las sumas que
correspondan a dichos organismos de acuerdo con las leyes
5.546, de 28 de Diciembre de 1934, v 6.051, de 3 de Abril de
1937.
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Todos los créditos a que se refiere este articulo deberan
estar totalmente pagados el 31 de Diciembre de cada afio.

’ Art. 2.% Los créditos que otorgue el Banco Central de
Ch]!e con”arreglo al articulo anterior, no podrin devengar
un interés superior al 4% anual, incluso comisiones,

Art. 3.» Sin perjuicio de los créditas a que se refiere el
articulo 1.° de la presente ley, el Banco Central de Chile podra
efectuar operaciones con letras giradas, aceptadas o avaladas
por la Caja de Crédito Minero con vencimientos hasta de 180
dias.

Art. 4.° Reemplézase el Art. 8° de la Ley N.° 6.155,
de 6 de Enero de 1938, por el siguiente:

<Articulo 8. Corresponderd anualmente a la Caja de
Crédito Minero la tercera parte de las rentas totales prove-
nientes del impuesto establecido en el Art. 6.7, antes de hacer
la deduccitn establecida en el Art. 7.0s,

«Las entradas que correspondan a la Caja de Crédito Mi-
nero de acuerdo con las disposiciones de la presente ley, no ce
imputarin como parte de los fondos autorizados por la ley
6.051, de 3 de Abril de 19372,

Art. 5.2 El servicio de las obligaciones de la Caja de Cré-
dito Minero que se contraigan en virtud de lo dispuesto en el
Art. 1.7 de la presente ley, lo efectuard la Caja Auténoma de
Amortizacién de la Deuda Piblica con las cantidades que le
correspondan de acuerdo con las leyes 6.051 vy 6.155,de 3 de
Abril de 1937 v de 6 de Enero de 1938, respectivamente.

Para este efecto, la Caja Auténoma de Amortizacién per-
cibird directamente del Estado las cantidades que correspon-
dan a la Caja de Crédito Minero segin la Ley 6.051; vy
aquellas que le correspondan segiin la Ley 6.155, las percibird
en la forma establecida en el Art. 9.° del decreto-ley 395, de
9 de Septiembre de 1932.

La Caja Auténoma de Amortizacién depositard directa-
mente en la cuenta corriente de la Caja de Crédito Minero en
el Banco Central de Chile, las sumas que no sean necesarias
para el servicio de las obligaciones a que se refiere esta ley.

Art. 6. La Caja de Crédito Minero y los Institutos de
Fomento Minero e Industrial de Tarapacd v Antofagasta, po-
drén recibir de sus respectivos deudores, en depésito a la vista
vy en cuenta corriente, todo o parte de los préstamos que les ha-
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van sido acordados. Sol:!re estos depositos se abcnarﬁ'r:ll los
mismos intereses establecidos en los documentos respectivos,
menos una comisién que no podrd exceder del medio por ciento
anua‘lﬁ;rt‘ 7.0 Autorizase al Presidente de la Reptiblica para
agregar a las obligaciones del Fisco en l:a\fnr del Banco Centrlal
de Chile, que se convirtieron y consolidaron con afrﬁ'giﬂ a la
ley N.25.296, de 8 de Noviembre de 1933, y en las mismas con;
diciones establecidas por esa ley, el préstamo de § 38.362.544.:74
de capital, que el Fisco contraté con el Banco Central de Chile
a virtud de la ley N.¢ 5.331, de 23 de Diciembre de 1933, para
completar el capital de la Caja de Crédito I\‘Iim?m.

Art. 8.0 Autorfzase a la Caja de Crédito Minero para esta-
blecer Almacenes Generales de Depésitos en conformidad a las
leyes respectivas.

" Para los Almacenes Generales de Depésitos que establezca
la Caja de Crédito Minero, no regird la prohibicién consultada
en el Art. 22 de la ley N.° 3.896, cuyo texto definitivo se fij6
por decreto supremo N.° 38, de 4 de Marzo de 1932; y en caso
de que adquieran especies depositadas que correspondan a vales
de prenda endosados, se sujetardn a lo dispuesto en los Arts. 9.°
v 25 de la misma ley.

Art. 9.° Las disposiciones de la ley N.° 4.287, de 23 de
Febrero de 1928, que establece la prenda bancaria sobre valores
mobiliarios, se aplicarin también a la Caja de Crédito Minero.

Art. 10. Las disposiciones de la Ley General de Ferroca-
rriles, cuyo texto definitivo fué aprobado por decreto supremo
N.o 1.157 del Ministerio de Fomento, de 13 de Julio de 1931,
no se aplicardn a las concesiones a que se refieren los Arts. 26
¥ 27 de dicha ley, cuando el Presidente de la Reptblica entregue
dichas concesiones a la Caja de Crédito Minero.

Art. 11. Derbgase el inciso segundo del Art. 3.c de la
ley N.® 5.331, de 27 de Diciembre de 1933.

Art. 12, Autorizase al Presidente de la Repiiblica para
refundir en un solo texto, que llevard numeracién de ley, las
disposiciones de la presente ley con las disposiciones vigentes
de fa Ley Orgénica de la Caja de Crédito Minero, cuyo texto
definitivo se fijé por decreto supremo N.° 5.617, del Ministerio
de Hacienda, de 27 de Diciembre de 1928 v con las disposi-
ciones vigentes de las leves 6.175, de 7 de Febrero de 1938;



6.155, de 8 de Enero de 1938;6.051, de 3 de Abril de 1937; 5.331,
de 27 de Diciembre de 1933; 5.258, de 27 de Septiembre de
1033; v 4.248, de 14 de Enero de 1928.

Art. 13. La presente ley comenzarh 4 regir desde la fecha
de su publicacion en el Diario Oficial,

Y por cuanto he tenido a bien aprobarlo vy sancionarlo;
por lo tanto, promilguese v llévese a efecto como Ley de la
Repiiblica.

Santiago, a veinticinco de Agosto de mil novecientos treinta
y ocho.—ARTURO ALESSANDRI—Fraxcisco GARCEs
Gana,

Basco CENTRAL,—S



LEY N.© 6.290

Promulgada el 17 de Octubre de 1938

Dispone que la Caja de Crédito Agrario destinard  hasta
la suma de § 30.000,000 a préstamos para los pequenos agri-
cultores,

Por cuanto el Congreso Nacional ha dado su aprobacién
al signiente

ProyecTo DE LEY:

Articulo 1.° La Caja de Crédito Agrario destinard en lo
sucesivo hasta treinta millones de pesos a préstamos para los
pequernios agricultores.

De esta suma, veinte millones de pesos se destinarn a
préstamos cuva cuantia no podri exceder de cinco mil pesos
y diez millones de pesos a préstamos que no excedan de diez
mil pesos.

Los propietarios o arrendatarios que exploten predios
agricolas cuyos avalios totales no excedan de cincuenta mil
pesos, seran considerados pequenos agricultores para los efectos
de la presente ley,

Quedaran afectos a los beneficios de esta ley los medieros,
inguilinos y parceleros que tengan a su cargo una extension
de terreno para el cultive que conjuntamente no sea superior
a diez hectireas.

Art. 2.° Los préstamos a que se refiere esta ley se conce-
derin de acuerdo con las disposiciones vigentes, relativas al
pagaré agrario, sin perjuicio de lo cual, el Consejo podré, tam-



bién;’ conceder ofros créditos sin garantla alguna, cuando es-
time que el solicitante ofrece suficiente seguridad por su espi-
ritu de trabajo, honorabilidad y conocimientos en materia de
ldabores agricolas.

‘Art. 3.2 Los préstamos que se concedan se harén de prefe-
rencia en especies, como semillas, elementos de trabajo, hueyes,
ganado, etc.

En ninglin caso podrin exceder, para cada persona, de la suma
indicada en el inciso 2.» del Art. 1.* y cuando se otorgaren en
dinero, éste serd entregado en parcialidades de acnerdo com las
exigencias progresivas de las labores de cultivo.

Art. 4.0 Los préstamos serdn 4 un plazo miximo de siete
anos y de un interés del 5%, anual, sin ningiin recargo por de-
rechos de tramitacidn, inscripeién, archivo o cualquiera otra
obligacidn que recargue el costo del crédito.

Cuando los préstamos estén destinados a ganaderia o a
plantaciones, la amortizacién se empezard a pagar desde el
cuarto afo,

Art. 5.7 En los mercados principales, destinados especial-
mente a la venta de los productos de la tierra, de las ciudades
de Santiago y Valparaiso, la Caja Agraria instalard oficinas
que proporcionen créditos a los pequenos agricultores que se
dediquen a la chacareria v que sean concurrentes habituales
a dichos establecimientos.

Art. 6.2 Los beneficios que concede esta ley serin exten-
sivos a los compradores de sitios v duefios de mejoras afectos
a las leyes niimeros 33 y 5.579, para los efectos del fomento de
los huertos de obreros, previo informe favorable del Departa-
mento Agricola de la Caja de la Habitacitn.

Art. 7.0 Agrégase al final de} inciso 1.° del Art. 51 de la
Ley N.* 5.604, de 15 de Febrero de 1933, sobre Colonizacion
Agricola, la siguiente frase: <. . .y préstamos hechos a los colonos
por la Caja de Crédito Agrario con consentimiento de la Caja
de Colonizacién Agricolas.

Art. 8. Para la aplicacibn de esta ley se amplia hasta
cien millones de pesos el maximo de préstamos, descuentos v
redescuentos que el Art. 1.° de la Ley N.* 5.185 autoriza al Banco
Central en favor de la Caja de Crédito Agrario,

El Banco Central padrd otorgar estos préstamos a la Caja
de Crédito Agrario con la sola responsabilidad de la Caja.



Art. 9.° Esta ley comenzard a regir desde la fecha de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo transitorio.—Los pequefios agricultores a que se
refieren los incisos tercero y cuarto del Art. 1.°, que a la fecha
de la promulgacién de esta ley, adeuden a la Caja Agraria
mencs de cinco mil pesos, en razém de obligaciones ya vencidas
v de plazos vencidos, podrin renovar su obligacién de acuerdo
con lo dispuesto por esta ley.

Y por cuanto he tenido a bien aprobarlo y sancionarlo,
por tanto. promilguese v Hévese a efecto como ley de la Repii-
blica.

Santiago, a treinta de Septiembre de mil novedcentos
n::u v ocho —ARTURO ALESSANDRI—Mixmo Var-
nEs F.




DECRETO N.r 4,414

De 2 de Diciembre de 1938, publicado en el <Diario Ofi-
cial> del 15 de Diciembre de 1938

Autoriza al Tesorero General de la Repiiblica para que
subscriba a favor del Banco Central de Chile el pagaré que se
indica.

N.® 4414 —Santiago, 2 de Diciembre de 1938,

Vistos estos antecedentes y teniende presente lo dispuesto en
el Art. 1.° de la Ley N.° 5.296, de 8 de Noviembre de 1933, v en
el Art. 7. de la Ley N.* 6.237, de 25 de Agosto de 1938,

DECRETO :

1. Autorizase al Tesorern General de la Repiblica para
que, en representacién del Fisco, subscriba a favor del Banco
Central de Chile un pagaré por la suma de § 38.362.544,77,
con 29 de interés anual y 1% de amortizacién acumulativa,
en substitucién del pagaré por igual suma subscrito el 16 de
Marzo de 1934, en conformidad al Art. 2.° de la Ley N.® 5.331
y al Decreto de Hacienda N.© 694, de 1.° de Marzo de 1934,
y para agregar el nuevo pagaré a la actual deuda convertida
y consolidada con el Banco Central de Chile, de acuerdo con
el Art. 2.>de la Ley N.» 5.296 y el Decreto de Hacienda N.» 3.683,
de 27 de Diciembre de 1933, v cuvo saldo asciende a la cantidad
de $ 640.970,085,53.

2.5 El Tesorero General de la Repiblica, contra cancela-
cién del nuevo pagaré por $ 38.362.544.77 y del pagaré por
§ 640.970.085,53, procederd a subscribir, en representacion



del Fisco y a favor del Banco Central de Chile, un pagaré por
la cantidad de § 679.332.630,30.

3.0 Autorizase al Banco Central de Chile y a la Caja Au-
ténoma de Amortizacién de la Deuda Pablica para que, de
acuerdo con lo autorizado por la Ley N.° 5.296 convengan las
nuevas modalidades de servicio del pagaré por § 679.332.630,30,
cuya subseripeion se autoriza en el articulo precedente, bajo las
siguientes condiciones :

a) La nueva obligacion devengard un interés de 1,909,
anual y tendrd una amortizacién acumulativa de 1,0696955849
también anual;

&) El servicio se efectuard por semestres vencidos en 30
de Junio v 31 de Diciembre de cada afio;

¢} Estas condiciones de servicio regirdn, a contar desde
el 30.de Junio de 1938; v

d) Los intereses devengados desde el 30 de Junio de 1938,
hasta la fecha del convenio que se autoriza en este articulo,
se imputardn por el Banco Central de Chile a los documentos
por § 640.970.085,53 y § 38.362.544,77, que se convierten b
consolidan en conformidad al presente decreto.

4.9 Der6gase el decreto de Hacienda N.° 3.322, de 15
de Septiembre de 1938.

Témese razén, comuniquese, publiquese e insértese en el
Boletin de las Leyes y Decretos del Gobierno.—ALESSAN-
DRI.—Fraxcisco GarcEs Gava,



DECRETO SUPREMO N.* 3.230 DEL MINISTERIO
DE HACIENDA

De 6 de Octubre de 1932, publicado en el Diario Oficial
de 7 de Octubre de 1932

N b - .
El Art. 2.7 del Decreto-Ley N.° 646, de 23 de Septiembre
de 1932, que insertamos en nuestra Memoria anual corres-
pondiente a ese ano, dispone:

<Art. 2,2 La Comision de Cambios Internacionales exigirs
que una cuota no superior al veinte por ciento (20%,) del valor
¢ de cada exportacién, sea retornada en letras en moneda extran-
jera, facil y seguramente cobrables que se venderan al Banco
Central de Chile al cambio oficial.

<La Comisién de Cambios, de acuerdo con el Directorio
del Banco Central, fijard el monto de la cuota a que se refiere
« el inciso precedente, para cada clase de productos de expor-
tacion atendida su naturaleza. Las determinaciones que al
efecto se adopten se someterdn a la aprobacion del Presidente
« de la Repiblica. En la misma forma podran modificarse o
< eximirse de cuota a determinadas clases de productos.

«No se comprenderdn en lo dispuesto por este articulo las
exportaciones de salitre, yodo, cobre y hierro, ni el comercio
« de transito.

Posteriormente, en el curso del afno 1938, las cuotas mencio-
nadas anteriormente, han sido fjadas por diferentes decretos,
en la forma siguiente:

-

Afrecho v Afrechillo . oy i B
Aji picante molido. ................ ) o 197

o Sy AT s e i 5L - 1%



ATRIAE s tas a5 i moa o sla e T AT SO

Arvejilla ... ... .-

Asbesto cementado
«Rocality i - s

T e R

Avena machacada . ..

AZUITE o «vwvonenp i eila s

Bakelita . o iiveac-isas

Caballos de carrera fina sangre............-.

CEhadal, o coovsm i
Cebada malteada .. . .

Cemento . ., ... T
Cerveza . IS I et A nt o s

Cirvelas secas .. .. ..
Cristalerfas chilenas ..
Cueros en general. ..

S R
Frejoles . . .. St
Frutas frescas..........

Ganado caballar corriente:....... ... ...
Ganado vacuno . .............

GERFDANZOR - i vl seas = ;

e B R o s S B AT 3 T
Huevos ..... ...

Lanas Ciim s 3 o s oy ol e
Leche condensada, evaporada, descremada
Leche desecadau «iun i

Lenguas en conserva ... e

IRy 8 o e e s ve AT e A
| 51 5) o] e

22231 [ S N
SRR ) S T
Papeles y cartones . ... .,

5%
3%

5%
5%
3%
2%

1%

5%
5%
5%,
1%
1%
1%
1%
209,

1%
6%
1%

159
159
5%

3%
2%

20,
3%

20%
8%,
1%

1%
6%
1%



Pescada seca .. ..

Pimentén rmhdc

Plata en barras .
Quesos , . .

Sal mineral . ... ..

Sombreros de pano v peln

Taleti oo ...

Tripas secas y saladas. ..

Vinos . ..

NO PAGAN:

Tortas de residuos de fabricas de aceite.

Minerales.

Todas las demis mercaderias

1%
1%
2%

1%
1%

3%
159,

1%

109






ANEXO II

CUADROS ESTADISTICOS






CUADRO N2 |

Balances

generales

ACTIVO

-

31 de Dic. 1934

31 de Dic, 1935

§ 141158020 21| ]

1.283.623 31

Oro en Caja (amonedado v en barras). . §  124.616.358,66/
Oro en moneda extranjera. : 2.180.680,67!
Depositos en oro en Bancos del I:A.Ir.mjern 1.472.431,08|
Depésitos en oro en libras esterlinas en|
Bancos del exterior.. e 13.537.851,20,
TOTAL DE LA RESERVA , .. 5 141.816.530,61| §
|
Orodep. por cuenta del Fisco enel exterior..| (1) 3880443700
Oro dep. por cuenta del piblico en el exter | (1) 2.848.033,80
Oro depositado del pablien (1 366.716,70
Oro depositado del Fisco, . . : (1) 65,330,353
Oro exterior.—Caja de Amorti uat:un (1) 0,985.854 14
Oro de 3os.: a) en el pais =
b) en custodia en t‘I ?\Tl:rlnr
Disponibilidades por cuenta de terceros:
@) en cuenta con corresponsiles |
b) en corresp. 5. Ley 5.107 v DL, 646, 10.036.157,29
¢) en corresponsales s, Ley 5,504, .| -
Plata vy niquel . 22.014,709,21
Cheque y valoresa ¢ argo de otros Bancos. 340.353,42
Letras descantadas y redescontadas . 6.830.218,33
Préstamos al Fisco. . . . . 704.074.588, 14
| Préstamos o IEPEII'[ICIFIHL-s ;1ul\lu as. . 9.541.000,00
Otros préstamos . ; 42.201.019,50
Bienes Raices . | GA90,000,00)
Valores en poder del Hu;x_rmtun:lunlv de|
Bancos .. ... N 35.000,00
Muebles y mater jal . 3.386,00/
Conversiones . .
Cambio . . . 31.389,155,63
Agencias en el pais. ... =
Intereses por recibir . . = A01.213,60)
Operaciones pendientes y varios . . ., 7233310/
{Mellerial v elaboracion de billetes 0.642,00/
s 902.830.795,70| §
PASIVO l
Emisiones del Banco . . §  515.619.619,00| §
Depésitos en moneda corriente:
@) Bancos Accionistas. 189.881.569 08
by Phablico . | . 82.323.7“!!.13”!
¢) Fisco . . 50.866.007,74/
d) Rep:lrtn:mnes f’ubluda 2.423.791,35
¢) Caja de Amortizacion 14.639.301,21
Otros compromisos 5.597.553,78
ToTal DE OBLIGACIONES ¥ DEPOSITOS
BN M/Cov o A ) s wisis =i B 861.356.542,85) $
Depésitos en oro v monedas l.'xl.ranzeras'
a) Bancos Accionistas. . —|
b) Piblico . b 3.214.750,50
¢) Fisco , 3.945.774,23
d) ‘Repartmmnes Gubernativas . : o
£) Caja de Amartizacitn | 6.985.854,14
Otras obligaciones . . . ....... . ,...... —
Caonversion L, 5107y D, L, 646 Letras 90 ds. 058.335,35
Opera:mmzulpur liquidar con la Comisién de
Cambios Internacionales, : . 0.077.821,94
I TRIEIIER s 2= L vin s i oot aiaiae i b 1L =
Operaciones por Ilqmdar' Ley 5.594. =
Agencias en el pals........ .. 33343410
Tntereses recibidos no ganudus 38.561,78
Operaciones pendierltes y varios 699.728,72
Capital p e 90,832.000,00
|| Reserva al . i 5.551.064,38
Reserva adicional . .. ... 0.836.927,71
5 992.830.795.70 8

142.441.643,58

(314,832,606
788.742,50|
1
H12.461,77
JT3.146,67
81743610/
692,288 76
736.884 03|
.561.822 50
697.180.418,53!
8.823.000,00!
72.542.199, r}ul
9.610.000, uni

1

-.|_-,._.';—__—_.._,,

35,000,000
3.407,00
12.376,777,57|
240.206,18
£6.320,60
2.213.756,00|
115.586, aw}

080.772.021,80|
I

366,801.154,00/

169.153.526,62|
63.808.813,53
25,342.091,23
1.66%.340,97)
32.605.699,09
4.341,753,20

652.712.195,00
210.170.776,60
46.924.733 93
22.495.203,55
1.386.929,70
2.797.502,55
4,598.625,53

863.722.378,04

3.047.088,15
139.064,76
2.442 881,80/
288.320,78
4.085.916,20
25,290,949

7.364,16

T26.738,49
90.832.000,00
12.570.250,%6,

6.848.570,82

941.085.966 86| §

|
1.072.668,37
162.247,19
1.247.281,45
400,807 .81
3.842.052,74
98.003,65|

4.696,705,060
734.405 01|
{

14,63/

1.659. 150,80
95.060.000,00
16.101.495,60

8.051.463,29

089, 772,021,°0

$ :.uu.z.u-.au,unfs 1.118.614.725,16

1.118.614.725,16/

TO8 834,675,000 §

108.714.152,67
39.606.435,63
2.550.734.47
3.401.680.54
10.‘}3'}.136,‘)8'
7.402.586,05

31 de Die. 1936 31 de Dic. 1937 | 30 de Junio 1938 | 31 de Dic, 1938

las,n?u.lnu.so| $  140.372,551,16) §  140.720.228,36) §  142.201.473,00
2.500.081,98 810.332,36 643.732,36 646.732,36
2.605.720,29) 3.013.1107.64| 3.256.370,72 2.307.119,86
143.175.912,16| § 144.195,981,16] § 144.620.331 44| §  145.155.,325,22

| '_| .

1.340.580,70| 677.438,14) 462.242,05 936.930,28 |
1I.I4r|.nHH.nsl 15.248.801,75] M.O.{?..il}s.l}zi 24.323.085,07
= = ] s

15.005.334,04 11,894.703,53 11.057,266,55! 10.503.168,43
10.087 805,56/ 11.041.498,02| B810.277 I’i 075.996,74 |
35.355:182,71 36.016.342 04 4819458317/ 06.985.603,20
690.147.676,10/ TR2.973.575,56) 763.650.812, II| T30.699.234,73 |
8.339.780,00| 7.856.560,00) 7.611.560,00| 7.300.642,00
132,309,148 87 B2.630.696.47 105.943.9(1 ,Illl 157.507.493,08
. ‘?-IutHHHllii 9.575.000,00 8.947.000,00] R.627.000,00/
35.000,00 33.000,00/ 35.000,00 35.000.00
3.431,00 3.604,00 3.624,00] 3.507,00|
656.031,01 —| 645.161,23 |
11,078 493,77 15.794.640,10) 17.079.657,56/ 15.275.572,86
3.177.641,90 383,06/ 4.401,02
597.106,00| 599.270,39 772.577,73| 353.607 37 |
64.102,00 60,743, rm 359,861,500 246,969,909
A50.000,00 10.871,00| — S00.000,00,

EE —— | | |
S 1.074.233:313,90, § § -] 1.zzn.ﬂ?s_a?s,szi

1.154.504.387 21|
|

723.208.365,00|

180.337.197,10]
23.050.816,21
12.192.262,90
2.655.937 37
27.011.865,83
6.011.468,97

§  794.657.398,00
197.552.381,76
16.907.378,99
16.280.807 44
2.211,590,17
18.270.643,27
7.563.125,03

071.440.410,36

254.268 01
760.483,04
5.474.834 48
155.925.50
1.657.275,07
24.793,53

6.694.0653,60
637.412,41

2.366.413 46

1.338.791 46
97.413.000,00
19.985.773,96|
10,295.689,38

'S 1.154.504.387, 21

074.467.913 38

510.446,90
618.231,00
24.845.223,62
48.376,03
11.364.457 56
20,828 41

7.251.059,27
602.420,13
—|

1.370.073,68

2.289.993,36
97.612,000.00
21.816.607,13
11.671.756,74

§ 1.053.443.324,606

005.914,71
113.196,36
15.987.689 49
7.025,29
1.006.675 42
3448

6.476.574,83
892.310,50

420.406,66

1.344.205 84
101.541.000,00
24.948.573,80
12,985.946,78

§ 1.220.078.878,82

NOTA:—E! gro & Ia moneda extranjera estin consideradon por autorizacién de ln Ley 5185 o base de ln antigua paridad de 6 o oro por peeo. {1 £=§ 40.US=$ 8219, 1 Fr. = § 0,522).
(1) Desde 1935 se registran en conjunto bajo 1os vubros «Ora de tercerass o de « Disponibilidades por euenta il teroeross.






CUADRO N.° 2 Ganancias

1936 | 1037 ‘ 1038
|

Intereses sobre LT Tl T S 5 21.383.216,88) § 22.100.802,33
Intereses sobre inversiones. . ... ... .. 3 e 5.587,63 ‘3626,00‘ 5.626,00
Ganancias liquidas en oro y en monedas ext. i 734.268,58 1.020.069,00 059.344,06
Otras utilidades , . ..., ...... .. ... ... i oo 3.470.048, {:Si 5.825.647,14 6.494.747 37

TOTALES, . rE L i I 22 044.710, {16|' S 38.234.550.“2 § 20.5601.519,76

DEpUccioNEs |
Gastos . N a1 ) M P N Y- ] $ G.U?S.lle.E?i U.'N‘!.Zbll..’.;’. 10.295.692,56
Castigos, etc. . . ., . T WA e, ; p 2.689.953,54 1.917.362,56 1.46%.314,15

TOTALES, . Bk o I's 876502081 8 1191662278 8  11.765.006,71
Ganancias netas . . , . : e ] 13.2?'?.(}8'1.35‘ 8 lfa.il?,‘ﬂﬁ,ﬂi § 17.795.513,05

Distribucion de las Utilidades, conforme al Art. 99 Tit. 10 de la Ley Orgéanica del Banco

Fondos de reserva. ., .. . o R e S (Do S T 3.858.821,3]' § 5.501313.34| §  6.249.360,00
Fondo Legal de Prevision . .. ....... v SPGBt 663,984 47 815.896,81 489.775,65
Dividendos a los accionistas . ........ ; ‘o LAY 5.054.000,00 6.150.000,00 6.366.120,00
Dividendo al Fisco . . 5 I s ] 1.600.000,00 1.600.000,00 1.600.000,00
Regalia al Fisco . .. - S (alTe . S Vo 1.202.883,47 2.244.226,00 2,690,257 40

$ 13.2?'),689?5 § 16.317.036,24| § 17.795.513,05




CUADRO N.» 3

Detalle de los gastos en 1938

Sueldos del personal

fmposicién, P?l‘:runai al Fondo de Retiro v otros Fondos de
Previsifn ..., ..

Otras remuneraciones (crm:es. casa, rauchn, ete.).

Gratificaciones al Persanal

Asignacién Familiar

Provisiin para desahucio.

Contribucitn sobre Bienes Ralces (Fiscales y ¥ Mumupales}

Superlnreudenrm de Bancos. .

Arriendos (% sobre i ¢s Ralces Propiedades del Banco (13..

Manteniniento (Aseo, Lavado, Uniformes; etc.). . ..

Asignaciones para Cajeros (Pérdidas de Caja) .

Casilla, correo, lranqueo, fletes, telegramas, te 1éfanos, loco-
mocion (carros, coches, Li&ndrﬂa‘- aumuj

Gastos de remesas

Gas, agua, luz, desagul:‘: ...............

Gastos de Inspeceitn, representacién, viajes, trasladps de
empleados, vidticos, remuneraciones a los Inspectores
de Cuentas . {

Gastos judiciales v notariales,

Biblioteca y Peribdicos, Baletin, -\ws(:r-\ Publicaciones.

Reparaciones v Gastos, mantencion vd!hrm‘- ¥ seguros,

Fianzas al Personal en favor Banco. -

Gastos edificios derenta Valparalso .

Remuneracitn a los Consejeros. . . .

Consumo de materiales .

Material v elaboracion de billetes.

Compra, Comisiones, Ley 5107, .,

Varios . S

Camposturas . .

Pmri! e i!-l‘tus en L| ano 1937
1036
> ' ' 1935, .
¢ v » 1034,
1943, ..
1932
« + 31931
’ 1930. .

' » ¥ = A

. 1020

» 1928, .

» 1927
+ 1926

$

5
§

3.808.939,68

504.125,65
178.401,03
460.140,00

94.144,84
632.646,98
171.146,26
204.068,94
420.900,00
119.302,37

19.000,00

231.859,69
145.151,89
110.519,03

67.128,38
1.986,00
181,542,00
78,834, 88
3141670
47.115,62
171.900,00
131.960,04
1.583.338,97
204.260,08
657.976,58
27.886,95

10.295.692,56

9.099,260,22
6.075.067,27
5,904,342 59
5.498.787,86
5.519.274,08
4.807.194,32
4.425.808,13
4.480 407,38
4.414.602.50
2.952.378.38
3.024.110,38
3.404.502,71

La mismn suma

(1) Este rubro no

€7 propiamente un gasto,
ge ha abonndo

S0 una partida de
A la euenta sIntereses, como entrada,

Contahilidiad.



= Ju=
CUADRO N 4

Oro y obligaciones sujetas a reserva
(En millones de pesos)

Reservi Obligaciones Pare j
T 1038 df aro sujetas a re- {a mmtn—flcde
| [ serva (**) oro (***)
' Enero Fow et N—i.?l 978,0] 19,69 II
| T AR 1442 9436 30,77
L et 1442 9515 30,52
| all T 14472 53,2 30,46
Fehrero 4, .. 1442 954,5 042
S A 1442/ 9513 3052 |
» IR 1442 052,71 30,48
. 2 1447 i
Marzo . S 144 2| g?;-“;} ;g%g
o 1 144’7 9545 3042
18 1442 957,1 30,34
fe N ne 1442 949,91 30,57
Abril 1 1447 081,4 20,59
I 1442/ 076,5| 2973
¥ sl 1442 65,9, 30,06
2. . 1442 964.7| 30,10
S I 1449 997,1| 29,12 |
Mayo 6 14473 07112, 29,90 |
13 144,2 951,9| 30,50 |
20 144.2 956,8) 3035
l s 27 144,2 055,9] 30,37
Junio 3. 1442 966,06 30,04
| 10 144,2 95351 30,45
s 7 1442 054,2| 3043
I . 24 14412 964,11 30,12
a0l 14,6/ 057 41 30,42
Julio B0 144,6 954.4| 30,51
=0 1146 053.3 30,55 |
F i 144.6 054,7| 30,50
> a9 144,6 9456/ 30,80 |
Agosto & 144,6 : 30,60
S N 1446, 30,54
TS 1446 30,81
3 F6.reis 144,6 30,64
Septbre: 12-, .- 144,56 30,61 |
4ty 1446 3043 |
v 16,... 44,6 30,42
T 144,61 20,00 |
I » qys T 144,06 am
Octhre.  7... 144.6 29,26 |
| v Ak, 1446 28,67 |
e 2% |
, 14,6 29,07
144.6| 29,66
144 6/ 29,98 |
i -l
1446 1.005,9 2895
| 144,6 9848 29,57
iy 1446 1.020,7 28,53
| RO 1452 1.0382 28,15

*) Pesos de nni:u. s decir, de 183057 millonésimos de gramo de oro fino per peso.
(""l A partir dei bulance del 22 de Abril de 1932, para los efectos de estalilecer el monto de las
chligiciones sujetos o veserva, se reatn del tatal die 1ox billetes y depdsitos, cf saldo de las emisiones
hechias por cnntagm de mmpm de monedis extranjeraa v oro, efectundas de scyerdo con las Leyes
Nos, 5.107 ¥ 6. e Nos. 103 v 646, ’E.n !lunl forma se procedio, d.muln-l Balance

ox-Ley
del 15 de Febrero dz l.ﬂl.'is haam el d:l 19 de iumn de 1936, con emistones jaz por la
n Ly No® 5,594, cuya vigencia au&urf- wl 30 de

ue afio.
(***) Ditade el 15 de Julio' de 1932, por nulouncg: del Decreto-Ley Nov 127, rllmcu!u des-

puls por la LwN’ 5, el taje d la reserva stc-lcu!nen«ddmndngm ‘.

recargo d tm.ﬂs ng::un unmﬂdudd 6 d oro
:?fmllla?e 1934' no uﬁmlun en‘?a TeseTva vnjnr ©n mmﬁz taw I!l:ll mudu

exterior.




& Medio Circulante en el pais ﬁﬁ\

{Promedios quincenales en millones de  pesos)

[ - ;u‘;&l;l Circulante .\:Je:il:lglcrlr?la?t]e
1 o ——— = o
| e [P0 TOTAL (B0 . e | e ot
1938 Oro w:,m el Mr;::;n }‘rﬁ:‘:;,ﬁ” b Ran:rin; o
¥ i ROt | Bancariss |

| |m,.,e; Lim.am.\nl fi::«: LF‘IETLE s Phblico S
! [l w0l oss 2010 10204 3744 6550f — s90f  son3
Praseglery) I | 62,7 6528 — 782 586
Eoe. 17 Ene 30 440 6862 2853 10153 3627 _ {8
Ene. 3 a Feb. 13]| 442/ 7003 23{1.3: 10248 3466 ﬁ*f-l =4 l~.-
lFeb. 14 aFeb. 21 44,1 o) 293 10107 3537  6sT.o — 880 '1:.5,6|
!F‘-h. 28 a Mar. 13|| 44,5 7093 zs4,3i 1.0381] 357, 681.0] — 81.3 f_._.,;n|
::Mar. 14 a Mar, 27| 44,9 avmi 234.35 1027.6] 3722  6554] — 714 u{:a,;J
Mar. 28 a Abr. 10| 451; ?z?,ri ES"'bi 1.0534] 3506/ 6938 — 794 & :.u:
:Ahr. 11 a Abr. 24|l 453 7143 2816/ 1.041,2] 3602 68LO] — 714 6154
!m.r, 25 a May. 8| 454| 7364 2759 1.057,7] 3583 6994 — 79.8 6413
iIan_ 92 May:22[ 456 7219 2665 10340 3658 6682 — 785 m-ui
Ma;'. 93 a Jun. S| 457 7467 251.n= posssl s34l 7000 — 026 646,5
um 6 Jun 19| 458 m.a! 3?3,1| 1.0335] 3654  66R1| — 72,0 6”'{.
!_Tun. 20 a Julio 3| 460/ 7154  267,5] 1.0289 3522 6767 — 78,8 ﬁll'l.li
.]]ulio 4 a Julio 17|| 458 mu,ui 277,80 10322 360;3 ©671,9 — 780 isns.:_l
;]uilin 18 a Julio 31| 459 697.8 ;’?ﬁ.t! 101981  367,2] 652,60 — 69,8 :f%j[
Ago. 1.2 a Ago, 14|| 458 7019 zif.ui 1.024,7] 361,7 6630 = 68,3 nno,?:
Ago. 15 a Ago. 28l 458 6866 2791 tons] 371l esT4] — 622 5843
Ago, 29 a Sep. 11|| 458 m;.y! 1?7.3! 103100 3618 6692 — 71,7 6152
Sep. 12 & Sep. 25/ 459 7213 2764 1.0436 3853 6583 — 445 612.2i
'JSn.-p. 26/a Oct. 9j| 459 ?48.3| 364,?| 1,058,9 381.7 6772 — 44.3 633,6,
}On. 10 a Oct. 23| 458 7452 2729 1.063.9 3904 6735 — 34,5 dli.ﬂl.
Oct. 24 a Nov. 6| 458 771,00 2569 1.073,7] 3574/ 7163 — 61,7 551,.1|
Nov. 7 a Nov. 20/ 457  737,6| 269,8) 1.033,1| 369,7| 6834 — 592 62!,7i
Nov. 21 a Dic. 4f 458 7407 2623 1.048,8 364.?| a84.4| — 71,1 532,9|-
Dic. 5 a Dic. 18] 46,0 7457 276,6) 1.0683] 3609 698.4] — ”‘2\ ﬁm.?l|
19 a Ene, 1.9 463 78591 2507 1.0829] 3433  739,6| — 97,9 6870

(1) Comprende a los bancos comerciales, 3 la Caja Nacional de Ahorros v a la
Caja de Crédito Popular. Se incluyen los depdsitos que estas empresas tienen en el
Baneo Central,

(2) Las cantidades precedidas del signo menos (—) representan un déficit de
slo los valores que comprende esta estadistica, en relacion con el monto del encaje
minimo legal. En cada caso dicho déficit se halla sobradamente cubierto con depo-
sitos de las Cajas de Ahorros v de Crédito Popular en los bancos comerciales, con
documentos de crédito visados por ¢l Banco Central en virtud de lg Ley N.o 5.185,
0 con préstamos concedidos de acuerdo con las leyes Nos. 5.827 y 5,832,

(8) Se calcula eliminanda del cireulante «<En poder del piblicos el total de los de-
positos eonstituidos en el Banco Central que no sean de los bancos ni de las cajas
de ahorro, v representa, perlo tanto, los billetes v monedas divisionarias que se ha-
'[n,‘n en las carteras de los particulares v en las cajas de las empresas comerciales ¢

s » como también en las instituciones de fomento, hipotecarias v de pre-




CUADRO N.» 6

Saldos semanales de los rubros mas im portantes del Activo y Pasivo del Banco Central de Chile durante el afio 1938

FECHAS

Enero
Fehrero
Matzo

Abnil

Mayo

Junin

Jutio

Agosto

Septiembre

f}l‘.h’Jhrlr

Noviembire

Diriembre

Ure cn ol

pais

142.061.382
140,564,357
140.564.357
140.564.357
140.564.357]
140,564.357|
141.425.613
141.425.613
141 .425.6I3‘

141425613
139.336.332
40,105,420
140195420
140.195 420
141.045.:072,
141,056,203
140.077.613]
140,077 613
140.077.613
140.077.613]
140,931,044
140,939,610
140.939.610]
140,939,610
140,939,610
141,372.060]
141.372,961!
141372961
141372061
141.372.961
141,372.961
139,470,698
139.470,698
139,470,698
141,174 432
141174432
142,036.111
142.036,111
142,036.111
142.036.111
142.036.111
142.036.111
142.036.111
142,036,111
142.036.111
142.036.111
139.728.992
142.322.211
142322211
142322111

Oro en el

142,322,211
142.848.205

|
2,134,590
3,631,624
3.631.624]
3,631,624

3.631.624

3.631.624
2,770,369

a0
000.561

=
=

i e e A AL
Bt
oo
oeoe

B o
&

L -3
oa

56371

tntn e
SRCH hif
Lt i &
L33

O S e et
n
& z
- [~
- =
- =

3.256.370
5.158.633

5,158,633

5.158.633

3.454.899]
3.454.800)
2,503,220/
2.503.220
2.593.220
2,593,220
2,503,220
2'503.220
3,503,220
2.503.220
2,593,220
2.593.220
4,900,339
2.307.120
2.307.120
2.307.120
2.307.120
2.307.120

; i los Bancos
exterior |
Accipnistas

|
Redescuenios |
Descuentos | Préstamos

33.240.008
4.008.237
3.288.690
5,152.319

15.855.038

12,828.201

12.254.024

17.510.296

30.848.303

30.340.806

31.802.039

22‘610,08l}i

51.884.069

47.464.705

30.592.312

35.214.340)

63.105.653

#3.830.218]

17,649,649

15.033.043

12.280.671

23.441.103

17.636.721

14.627.000

L1618.473

10,478,775
0.708.847

10.205.208
8.108.765
5.415.189

1

12.723.570)
33.193.288
37,072 456
47.859.882
50,391.498
31.181.674
57.405.617
45.450.775
25.479.668
10,095,133
17.898.885

33.486.216
33.964.775

18.362.396J

40,033 604

al pibhico

52|
231843.583)
20.525.575|
21.390. l‘ﬁ-ll
21.470.757
21.560.691
20.006.561
19.567.056|
19.668,341|
21,845,067
20,564,230/
21,332,400,
20.878.147/
23455578
25.855. 444,
26211496/
25.764.865
28.331.270)
20.038.648)
20.850.214
31.367.276,
33813446
38.008.347
37,715,808
33324084,
32.296,451/
30.442.342
30.946.804
31.758.143
33.738.921
33.215.867
30,062.048
20.372.736
28.561,345
22.014.105
22,116,020
22,181,208
22.349.407
22.595.018
23.242.998
22,393 584
20.951.690)
21.114.351
21.614.947
23.036.732
22,637,334,
23.112.631
23.414.676]
24,021,437

|

24.274.843

al Fisca

|
782.973.576
782,973,376
782973576
782.073.576/
782.073.576
782.073.576
782.073.576
782.973.576
782.973 576/
774.337.212|
774.337.212|
774.337.212
774.337.212
774.337.212
774.337.212
774.337.212
774,337,212
774.337.212
774.337.212
774.337.212
774.337.212
774.337.212
767.201.757
767.201.757
767.291.757
763.050,812
763.650.812
763.650.812
763.650.812
763.650.812
763.650.812
763.650.812
763.650.812|
763.650.812]
763,650,812
758.196.267,
758.196.267|
758,196,267
758,196.267|
758.196.267
758,196,267
758.196.267
758.196.267
758.196.267
758,196,267
758.196.267
758,106,267
758.196.267
734,332,630
754.332.630
754.332.630
750.699.235

Préstamos

garantia o
productos

B B B B e B B e B e L N S e P P B P S P By S ey

con

1.457.621
1.369.366
1.240,966|
1.210.966
1,146,246
1,202,696,
2,351,556
2.482.176
2.976,508
2,015,031
3.061.801
4,816,938/

11.824.208

12:174.241

13.273.341

15.998.346

17.134.176]

17.978.080

18,180,980,

18,510,580

18.532.580!

18,845.030|

19.178.230)

19,481 680/

20.530.200

21.283 050
21.943,577|
21.460.400|

22.044.175

22.804.610

22,849,150

22,648,350

21,901,977

21 486,771

21,3131021

21,060,079

20,332,224/

18,847,850

17.689.571

17,322,842

16,690,242

15,823,887

15,326,087

14.376.942

13.742.265

11.939.714

11.440.414

11,040,364
8.913.069)
8,440,105
8.378.005
8.030.602

Préstamos i
li Caja de
|-ln]1|rn:|n-
P tl‘lli].l"lri 5|
M 182} Hiporecariags |
| |

3.000.000]
5.000.000
5.000.000!
5.000.000]
5.000.000
5.000.000
5.000.000)
5000000
5.000.000
5.000.000
5.000.000
5.000.000
3.000.000
4.850.000
4.750.000
4.750.000
4. 750.000
4.750.000
4.750.000

Instituciones

Preéstamios a

| l'ﬂ.
Lnati

Préstamos v

oS @ |

Fomento

0,638,397
0,638,397
0.638.307|
0.638,307

0.638.397

9,638,307

0.638.307

9.638.307

9.638.397|
9.638.397

0.638.397

0,638,397

D.638.397

0.638,397
0.6.38.397]
0.638.397

0,638.397
0.638.397
0.638.397
9.638.397

0.638.307

9.638.307
7.638.3¢
2.638.397|
0,469,000
9.032.777
0.032977
9,032,777
9.032.777
D.032.777
0.032.777
Q032,777
0.032.777
9.032.777
0.032.777
9,032,777
0.032,777
Q032777
0.032.777
R.032.777
9032777
9.032.777
9.032.777
9032777
0.032.777
9.032.777|
Q032777
9.032.777|
0.032.777}

0.032.777

0.032.777
B.411.819]

59,321,694/
6i).085.804|
60,970, 804/
6(),020), 804
6f).885,804|
600,565,894
59,300,625
50,300,625
59.300.625
53,511,195
53.441.195]
51.331.195)|
52,179.060|
50,177.060
40,727,060/
46,508,583
46,488,583
50.048.583
52,305,583/
52.401,383
53.093.383/
52,292,951
52.292.951
52.264.951
60.114.536
6.1 14.536
50,266,610
59,266.610]
60.251.610/
57.781.610|
38.286.216/
S8.716.216
58607618
58.607.618
58.502.618
63.102.092|
62.968.007
62,968,002
63,359.592|
60.824.537
6f).868.537
62,488,537/
66,338,537
66,288 537
65.796. BHA
71.392.684|
71.302.684
71.270.184
74.656,600|
77.163.182
78,370,182
75.165.673

N I'IT'\‘\
i O

dlm Agrario |
tudiones | Ley 4,806 4+

Préstamos
Descuentos
a la Induos-

Letras con
la Caja de
Crédita Mi-

Pristanios
Caja de Cré-
Bk dito Papular

6.006 tria Salitrera| Loy 6.237 Ley 5.398
=0, s s |
R.610. 935| == 4.325.000|
12.103.935 - 4.325.000
12,103,935 - - 4.300.000/
14.369.518 - 4.775.000
14,251,658 = - 4.775.000)
13.337. ﬂS;’l S = 4275 OI'N']
13.235.215 i 4.775.000]
12,094 823 LOGOEND 00} - 4.775.000
110558220 10,000,000, 4,750,000/
10,785 965 10000000 4,750,000/
0.618.593 10,000,000 - 4.750,000|
0.579.236) 10,000,000 4.700.000/
7.255.473)  10.000,000] = 4.700.000|
4.857.839 HEOD0L000] — 4.650.000)
4.857.839)  10.000.000! 4,600,000
4,416,423 10,000.000 | 4.500.000
4,307,673 10,000,000 — 4,500,000
2038038 10.000.000 | 4.500.000
2038038 10,000,000 4.450.000
2.938.038)  10.000.000, 4.450.000
2038038 10,000,000/ 4,400,000/
1.191.800 10000, 0060 4.375.000
1.187.434) 10,000,000, - 4.350,000(
1187434 10L000.000 4.350.000
1,238,538 10,000,000 — 4. 350,000
1.238,538  10,000.000) 00
1125488 11,928 058 75.000
1.125.488) 1 (L000.0010) | (.00
1.125.488 14.114.529 — 0,000
048,605 10,000,000 175.000}
Q48605 106,000 75.000|
4236773 10.000.000 75,000/
4.236.773  10.000.000 | 4075.000
6.433.375) 10,000,000 | 4.075.000]
6.028.100| 10,000,000 —{ 4.050.000]
#.803.407) 10,000,000 | 4050000,
10,928,513 10,000,000 6.433.612] 4.030.000/
10.928.513 |n_nnu_nrm! 6.479.495] 4,050,000/
14.004.620) 10,000,000/ 6,079,495 3,930,000,
16.941.912 1010040 00 6.7609 495 3.850.000(
18,200,526, 20,000,000 f.619.485 A.800.000/
18.110.526) 20,000,000 6,672,697 3700000
17.278.136) 20,000,000 6,922,607 3.700,000]
18.602.023 20,000, (J(Inl 6.931 Tiﬂ‘ 3.700,000!
19.956.111 20,000,000/ 7.281.750 3.650.000]
19.963.002 2[I.ll(ln.(ll‘m‘ 7.531.750 3,650,000/
19.907.835 20,000,010 T.000.600) 4,150,000
19.943.591 20,000.000 6,723,185 4.575.000
18,630,326 30,000,000/ 7.230.151 4.573.000
17.806.5606 30,000,000/ 5.924.268 4_550.(lﬂﬂ|
18.127 801 30.000.000| 6,230,164 4 55000000
18.127.891 4475000

Bn.uon,nilu|

h.OSS.‘JI’]‘r’l

Hilletes en

eireulaeian

694,938 385
(82 TRS.548

675775054

T00.998.517,
703,206,900
792.340,303|
676.564,137|
703.833.524!
T12.810.078]
T00.348.040)
692,172,497

711.313.453
727.155.498
724,680,635
718.345.649

T08.671.375]
730.480.616/

738.367.384
722.755.960/
706,603 887
730,626,438
733153372
713.473.225!
704.877.246
712.255.031,
723,208,365
710,142.021
696.115.352
602,946,143
709.238 468/
708.100.729]
688.194.154/
681.133.431)
700,321 254
708,367.794/
714.204.355|
718422471
736.638 486/
749,637,033
740,081,802
738.686.947
753,730.087)
771.238.276|
765,860.096]
737.230,660/
724.074.042|
741,707 439!
752.860. 363
749.211.634)
743.007 356/
780442641
704,657 398

Dipdsitos e
los Banrcos
accianistas

en mjc.

248.823.252
225.969.728
220,700,061
195,604,994
205.926.030
196.577.329|
212,947 685
211.353.895
236,158,857
131 306.619
241.795.811
205.746 495
222.671.517
225.731.761
211.1p3.392
214.501.603
218,550,963
212.160.96
200441544
16374277
1B4.673.600

104.767.391
180.337.197
203.023.251
210.167.480|
219,941.720
187 856,395
206.988.180
126,721,387
222 466,491
204.961.263
221.914.658
238,799.588
217.852.633
222,746,015,
201967443
230.042.578
247.844.842
184,048,350
181:867.791
195.937.527|
188.471 451|
212.711.762|
201,939,957
208,398,011
217.303.041 |
210.312.599|
200.616.523|
10:.552.332i

Ctros

rriente

n6.526G:998)

65.186.798;
72:653.007
75.723.861
T4.047 370
77.241.006
68:316.601|
54.D82.104!
56,515,119
7;’ 0, T14'),

$5.050.764]

50,642,315
33.031 385/
58.628.457|
52.316.825|
67.307.497
64,622,197
73.540.308|
70.922.351|
68.045.353
62.287.025|
58,389,650/
f.»(l 572270
3ol 45“'
209,768/
'14 152.038]
61,166,289
46,250,040,
43,044 207|
55.682.254!
44.234.815,
47.005.403;
44021 117!
54.403.308,
T4.580.927| 7l
74.093.312;
64.685.813)
TO.081.718
bl 642.448)

2172376
60.5:'!6,41}&
63,671 343
48.365.370
50.870.634
61,233 545/
|

Operaciones
iy por liquidar
epdsitas on | con Camisiln
manedi co- | Camb, Inter.
Maneda ext.
y- om*

3. iﬂfl.Slﬂ
12.786.075
13.662.000
13.5342.671
11.407.271
18.820,750)
14.662.058
15.356.273
K.808.589
T.B68.758
14.583,26¢
13:123.387

&.185.110

7.625.429
12.449.697
14.686.23(
12.928.898|
@970.110

7.251.059)
11.361.769
10.306.971

7.018.627

12,616.830
10.668.897)
0.748.003
5.248.151
10,5 ]

188
11,519,677
6.631.263
13.879.680|
1,291,667
7.105.079)
8.594.324
6.476.575

* Las monedas extranjeras v el oro estin consideradas,

por auterizacion de la Ley N.% 5185, a base de la antigus paridad de 8 d oro por peso (1 £= §40. 1 US. 8=§8219 |

Fr.= § 0,322),
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CUADRO N.» 8

10

imiento Bancari

Mov

Total de cargos en cuentas corrientes v de dep

o

en que estli establecido el Banco Central,

durante ¢l afio 1938

(En millones de Jesos)

| SR

sHOUERH

mEaoamna o e iAo | W
Pl el Bt - W <P
— ey ettt =
SOLINLY AP BN o in e D e S |
& L]
=
i —— —
s | ont-uum-a-ao-namam [
= Sziz ooz | g
SAHRIAIAWOT) SOIITH "-"6'- 'l_z 330 S8
-n-av«,r-";'\lwn—ﬂle:f\-qur"}| m
|
A i T
| | : S -
[soniogy ap ey e =
i -
I P -
Lenliiy bac]
SO[EIIAO]) SOOURE 3
Ll et e - TR T )
ac-n»-*:r::ac::ﬂcaoe'- | o
SOLOUY P DuN © = =

< ooy ap e eleny
o
& =
2
=3
| :. SAEAIAGT) 200URE
z sonoyy ap auy ele) |
z
- = =
‘s S -ra0a
| = ) ) i~ 00 = O a0
| 3 FHAINN0T) S00UEH = ug s
i SommA S S o | % |
i B b AU E R T =
o [Souoyy ap ey ele) i ke b
I+ S REIIMUOT)  SO3UTH
) 4 JEAT BiE
o [Eoamoyy ap -aey wleny
=z - =
54
]
e
| ; S RIDIAILG T SOJUER
|
I |
_ -01 100y ap el el
&
(- L TN .
| =

i = g
T 59.}:_‘%
g e EEEE
FR—Og  o® Gg8
SEEZES880 5
T=m 3 D
L= BSZ8




CUADRO N.»9

Movimiento de las Camaras de Compensacion (|2

n millones de pesos)

1 SANTIAGO VALPARAISO
MESES O s T === T T
1035 1936 | 1037 | 1038 1935 1936 1937 ‘ 1938
| Enero $ fc_u.‘sl § xs4.s,| § 1.unn,z! $ 1244008 3364l s 435,4,! § 4610 8§ 4044
Febrero . . 752.3 822,2| 9218 1.072.1 350,0 4500 4107 5039
| Marzo . ... 796,2 03321 1.066,3  1.288,9 378.1 474,0 5478 5913
| Abril . 848,0  1.036,6 14383  1.257,1 405,1 4558, 620,3 579,35
Mayo . . . 926,8 10348  1.2426 12184 404,8 483,7| 516,01 518,0
Junio, . 795,1 9724 11776  1.116,1 385,60 404,2, 494 0| 503,5
Julio. . . 8937  1.131,7] 14117 1.200.2 3u5,4 448 3| 5660 566,6
Agosto . . 855,8 8051 121190  1.281,0 384.4 4237 486,7 501,7
Septiembre 679,35 8‘13.2i 1.160,7 1.081,9] 342 8 403.{:' 495 4/ 4779 |
(]_rrqbre 908.5 1.102.6| 1.254 4 1.183.3 4404 480,7 591,3 3T
Naviembre. 838.3 986,1|  1.211,5 12437 415,8 416,7) 516,1| 494,2 |
Diciemhire 882,6 1.017,9 1.236,6 1.343,5 4410 401.2i 523.4i 499.5 |
$ 10.020,4 $ 11.710,6) § 14.333.8 § 14.621,1] § 46794/ s 5,,a32.4| $ 62205 § 6.262,2 |
— ——— e e A —— — — — _I
I0UI0UE ANTOFAGASTA
MESES ——— — = s - e Wk
16335 ‘ 1936 1937 1938 1935 1936 1937 ‘ 1938
Enero . 8 12,1) 8 14008 1398 143§ 1748 198’8 254§ 305
Febrero. . 0.1 13,8 13,0 14,3 14,3 23,7 24 3 B0
Marzo . . 12,8 10,3 13,2 154 18,4 20,0/ 27 3t 34,5
Abril 10,0 11,9 16,4 14.5 17.4/ 21,0f 3.1 32,8
Mayo . ... 10,3] 12,2| 15,5 15,7 19,91 24,0 31,31 37,3
Junio, . 8,9 11,8 16,5 15,9 17,5| 20,2 30,01 294
| Julio. 11,2/ 13.1] 17,8/ 14,0 20,01 24,1 35,0 314
Agosti . . . . 11,8 12,2| 16,3 14,1 18.3| 20,2 28,6| 26,7 |
| Septiembre. 0.9| 12,3 144, 14.3 15,9 20,0, 34 25,9
| Octubre 10,9 12,5 15,0 14,8 19,3| 25,1 30,0/ 26,3
| Noviembre. . . 10,3] 11,0 15,71 16,6 21,2 22,1 32,1 31,9
Diciembre 11,7 12,6 16,3/ 10,4 18,7 24,2 35.8 275 |
§ 1908 14908 184.l|' 5§ 184)2)s 2181l 8 2643l § 3622 8 362,2 |
| | | !
CONCEPCION VALDIVIA |
[ MESES = = N = ¥ . — e
' 1935 1936 1937 1938 1035 1036 1037 1938
| |
| | | |
| Enero S 55,7| 8 63,2 § 76,8 § 82,2 § 1788 2238 281§ 324
Febrero. | 534! 72,4/ 83,3 80,0 18.1 20,4 23,7 30,8
Marzo 62,8 86,6/ 96,8 105,3 21.8| 28.7| 30,1 41,5
Abril o0 5 77,6/ 99,4 98,8 10,7 26,0 36,5 41,8
Mayo .. 56,0 69,2| 83,2 02,5 21,9 26,2 20| s
| Junio . 51,0 00,0/ 734 86,0) 17,5 22,5 28,7) 30,8
[ Tulio. . 56,8 71,8 86,7 90,2 22.4| 24,9 34,5 340
Agostn 55,3 64.8, 75,0, 89,8 18,2 21,9 29,9 324
Septiembre 46,0 64,1 78,8 o 16,0 222 .2‘.]'4. 21,8
Dettbre 60,5 70,7 74,0/ 76,7 204 26,0 36,0, 20 8
Noviembre. . . . 62,4 66,5 79,5 86.4 22,4 25,1 344 31,7
Diciembre 68.4 76,7 88.1 90,2 22,6 29.3) it 4,91
| — —_ — = ————— | ] g = |
' § 6806/ 8§ 8445 8 905008 1.0561[8 2304 S 2061 8 378.U| § 4072
|——_.:_ —_— _I —_— — — —= — — =—|
i PUNTA ARENAS TOTALES
| mEsEs, |—— — == BT 2 2 L TR e W
| 1035 1936 1937 | 1938 1935 1936 veEr | Rl
| | | | | I
Enero .. s to00ls 1ials  teols 1708 12010 s 14509 s 162228 19158
Febrero. . 7,0 17,1 15.4 18,5 12053 1.3850 14942 17477
Marzo . .. 13,7 17,1 34,1 28,0 1.303,8 1.570,1 1.81?,6 2.104,9
Abril | 14.4 17,5 27,1 240 1376, lodod 22694 20484
Mayo 17,6, 21,8 25,8/ 228l 14572 16720 19449 0 10433
Junio 0.4 15,0 23,6/ 24| 12864  1.507,00 184390 1.803,0
Tulio . 11,9 |z,1| 19,6| 164 L4114l 172600 21712 20439
Agorts. ... . 0,3 11,5 13.0/ 12,8 1.3530 14493 18613 19586
Septiembre, . ., 7.6/ 10,3| 12,1 14 L1183 14259 L8224 10172
Octubre. . . 6.8 113 13.7 127]  Laeer  1.729,00 2.0143 18754
Noviembre. , . 13,5/ 11,6 13,2 14,00  1.383.8  1.540,0/ 1.902,5  1.918,6
Diciembre. . a.si 11,7 158 173] 145357  1.6636 19500  2,032,3
$ 130..%!' $ 1685 8§ 229.3‘ § 216,38 16.107,1) § 18.765.3 § 22.711,9| § 23.109,6
I | _h
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CUADRO N.= 10
Precios maximo y minimo de la libra esterlina a 90 d. v. y sus

oscilaciones, por promedios mensuales,
desde 1910 hasta 1938

e Precio Precio o
ANOS ‘ minimo miximo Oscilacitn
1910 e 20,98 23,27 229
1911 . 21,88 23.56 1,68
1912 23,06| 24,53 1,47
1913 . . 23.63| 25,86 2,23
e . 24,69 30,72 6,03
1015 - 26,48 30,00 3,52
1016, ' 20,70 28,87 817
1917 16,55 22,33 5,78
1918 : 14,00 22,07 8,07
1910 . 20,21 32,54! 12,33
1920 13,80 22,45 6,63
1021 : : 26,48 39,79 13,31
1922 32,12 43,50 11,38
1923 ! 34,21 40,58 6,37
1024 ] . 39,41 44 3(0) 4,89
1025 e 39,14 43,36 4,22
Banco Central. . ..

|
1926 : : 39,40 39,87 0,47
1027 39,35| 39,85 0,50
1928 30,38 39,70 0,32
1029 : 3942 30,69 0,27
1030 39,58 40,01/ 0,43
1031 27,03 40,03 13,00
1930 ()5 - 20,44, 60,43 30,99
1033 50,78 58,87 8,09
O 47.23 51,45 3,22
LG A 91,00 95,72 3,82
S0 g L L 04,21/ 08,13| 3,92
1937 A ! 094,16 96,32 2,16
1638 o : 89,80 96,72 6,92

(1) Diesde 1932 £ a la vista

Notm— Lu bajs del enmbio de Ta lbea estecling duramte ol aflo 1931, se debe al abandono del
paitrdnyde ore de prte de Ingl a el 20 de 5 bre de_ese afio, La variicion del cambio de
T libra esterling en 1932, tiene su callss especialmente il devaluscidn del cambijo oficial Jdel
pesn, que por medio de b Ley 51007, del 19 de Abiril de 1032, {u# rebajnds & o mitad de s wnti-
puo valor. En 1935 se procedii o una nueva devalpacitn dol combio oficial del peso.




CUADRO N.° 11

Tasas de Cambio

Promedios semanales durante 1938

FECHAS | £ vsta. |Dls.vsta, £ vsta. |Dls. vsta
A ¢ic] 4

Evero  2... 06,31 19,37 v5,51 19,37
2 o, 06,43 19,37 05,29/ 19,37

s 16, 96,33 19,37 95,031 19,37
AL 06,33 19,37 04,83 19,37

s, 30, 06,38 10,37 094 85 19,37
Fehrero 6. 96,60 19,37 0446 19,37
R l;ri.ﬁ-i} 19,37 94,09, 19,37

» 20, 96,921 19,37 04,04/ 19,37

s/ 06,69 19,37 04,03 19,37
Marzo 6. 06,71 19,37 93,60, 19,37
s 13 06,54 19,37/ 03,02 19,37

s . 20, 05,79 19,37 02,54 19,37

5 o 05,64 19,37 92,37 19,37
Abril 3. 05,72 19,37 01,19 19,37
S {1 095,68 19,37 02,20/ 19,37
TR 05,92 19,37 01,20, 19,37

s 24, 06,29 19,37 01,48 19,37
Mayo 1.0 06,15 19,37 01,66, 19,37
s 8 06,14 19,37 91,49/ 19,37

15 05,80 w,.’mJ 01,34 10,37

y 22, 95,73 10,37 90,46/ 19,37

> 29 05,35 10,37 | 80,63 19,37
Junio 3 05,33 19,37 80,74/ 19,37
: :g :}5.41: 10,3: 90,00 19.37
4 ;5,8- 19,37 89,79 19,37
05,61 19,37 80.72| 19,37
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CUADRO N.» 13
Emisiones fiscales que tomé a su cargo el Banco Central
A.—Billetes I'iscales
Circulacion al 10 de Enero de 1926
§ 255.544.750

Al 31 de Diciembire L Retirado Saldo en circulacién
1926 ol e + 160.556.320 s 1}4‘088,439
1927 ; | 60,282.395| 34.706.035
1928. .. .. 20).247 .808| 14.458.227
1029 (1). . = 2.066.585 12.391.642
1930 . WY 036.696 11.454.946
1931 ; 527.580 10.927.366
1932 ... 5 327.072 10.600.294
1933. .. ... ) 181.562 10.41R8.732
1934 ., P 130.619 10.279.113
1935. 79.123 10.199.900
1936 e 54.851 10,145.039
1937, ... ) o 45.953 10.099.086
1938. .. .. A 20.168 10.069.918

B.—Vales del Tesoro
Circulacion al 10 de Enero de 1926
$ 149.231.250

Al 31 de Diciembre | Retirado | Saldo en circulacion
|
1926, § 113584750 §  35.646.500
1927. | 26.403.450, 0.243.050
1928 7.679.650] 1,563 400
1929 (1). 622.100| 941.300
1930, : 226,100 715.200
1931. . 101.5350 613.650
1932 - H4.900 548.750
1933 30,050 500,700
1934 . 37.000 452.700
1935 : 11.350 441,350
1936. 26.650) 414.700
1937 (2) 12.750 (2) 401.950
1038, 3.300 308.650

(1) En eonfor v N.* 4385, de decha 9 de Aposto de 1928, ol saldo
no rescatado de emisiones fiscales  quedaba por cuenta del Fisco, liberandose ol
Banco Central de esta responsabilidad  mediante 1y entrega al Fisco de un valor
correspondiente a dicho salde. El Banco Central integro este saldo al Fisco en 19
e Marzo de 1929 con § 10.000.000, v el 2 de Septiembre de 1929 con § 4,046,110,
1|rqslt‘-;‘ mtnl de § 1"‘“151("'1"’1;1““- izé lo L:m rescatado hasta el 31 de Agoso de

A €0 que veneia la obligacion de la Ley mencionada. (Ver ez o N
de s Memoria de 1931), Rereanius bea

(2) Cifras rectificadas.




CUADRO N.° 14
Estadistica de las Compensaciones

- (En miles)
3 ! AS NUEVAS IMPORTA- | EXPORTA-
5 ATRAS: 4
CREDITOS ATRASADOS CIONES CIONES TIPOS DE CAMBIO
Attt ‘| Dﬂxﬁil{!du curatr a\umria?d:uu
Saerze Wi - Accptiddos \ L eplsitos en} condicidn o
PAISES ¥ AROS Deplieitos autorizado |exterior para] el exterior |{Parte uliliza. ugl;;:i’;;;arfl:s Para erédites 'l‘rpn de cam-
hechos en [su pago en el cubrir las au-| destinados o | da de estos |con importa- , de ﬂ,m_
u}q an:u[\ | e-!:tgnnr por Lo?n;mnl_‘ L__=u p'lﬁ(‘l\ depisitos  Jciones. (Com- atrnsados
_entrn anco o Anco uentas «Ax 14
| Central Central ‘}E;;?;éz:{s 5 (30 d'! DIChﬂ‘-\
!Cuentas « B
ALEMANIA: 1934..| § RM J044d) BM 20224 RM 52686 | BRM=8§ 90,665
1935. v 43| = 259 » 209653 | 1 RM =5 0745
1936 —| 0] » 35609500 § RM=5 39557 -
1937, E —} > 54.587.8 I -
1038 —» o6 » 57.134.6f —
» 3148 » 3148, » 173.655.8{
AUSTRIA: 1934, | & Sch 72.7| ‘Sch nT — {1 Sch=% 4545
1035 £ 2Bl s 2180 = | 1 Sch=§ 1504
1036 ’ 1800 = 289.0) - 1. Sch=% 1,r,]l Scth=§ 4,805
1037 ; 3705 » 257,5 ] i It Scli=8 4,760
1938 ’ 206/ 1224 - I —
. V77,9 » 9576 - |
BELGICA-LUXBGO:1933. | § — —| 8 4714 [ ok
1934 = = [ 4.493 3] I | —_
1935 — —| » 34992 = y 3HET —
1035, = |>  Foozely ! B=% 2285 ==
1937 , —] B.004,0 | —
1938 H 33431 B 3.341.3] » 4.940,3 1 =35 4,245
’ 334 Ii «(3) 53-"..!1 290112
BRASIL: 1934 | 8 " - — . ==
1935, 110,8) - ] . =
1936 . . 11435 = | W e =
1937 . 1646 . [ | i,
1038 . 146,06/ = —_
. ¥ 530,5 — |
CHECOESLOVAQ.: 1933 s ; = —{ e — =
1934 600 8 17318 Ko 3.29L7] Ko 2.267,5 Ke 22075 -—l 1,003
1935, 6,0| 42,0 » B3al > 41246 > 41758 = || (W% 1,000
1936 38,9 385 36,7] » 55039 + 55523 —1[ 1 Ke=$ [T
1937 25,6, 253| 2760 » BS9S] + 105814 — 0,885
1938 ~ — '}36],!!‘ » 82813 — 0862
1.887.8 18376 = 3.370.1] » 20806, R *(4130.798,2 =
DINAMARCA: 1933 $ 1.759.8| § 1.407,1| Kd 561.5 5,330
1034, 18,1/ 1.051,5| » 442.1] Kd 1.u.u.| —
1935 1.2 a1 2 a4l » 22102 —
1036 i £ AL Tostl —|( ! ha=812481251 Kd=8 5720
1037 -1 — — 6500/ — | Kd=§ 3617
1038 — —| © 16972 = [t Kd=§ 5230
20704, 24627 +(3) nez§7 ¢ 657 — |
|
ESpANA: kS I 7.020,3 7.020,3 ¥ 4 780,01 |1 Pta=§ 3.2%
ol ik 5010! § 5.0193| 3 5 i.210.1 | ! Pta=8 15011 Pa=§ 232
1936 2.142,6} 2.142.6( ? ? 552,9 '1"{:',,,"’;'"‘ i i =
1937 - = - 1 — = =
jr:'_m 3.750.0! 3_;5|]‘|1| ? | — I par mercaderfas :1 Pra=§ 2,95
it (€ 21.932,1/(6) 21.932,1 - —
FRANCIA; 1933 .| 8 4?&'1;4 § 140501| Fr. 18.5003] Fr Fr. I Fr=§  Ls00
2] S : (L Fe=8 10
1935 Al e : # =% S5l Fra
1937 iz I 2 » ¥ { Fi=f (g8
1938 6 v 19 v ¥ L f
5 3 61 » » 123 7430 |
—— a1 ¥l 137.7 |t Fl=8 16,251
HOLANDA: 1034 | § I." . “M‘, I Fl=$ 10445
1935 106, 5] | Fi=$§ 14,5149
1936 ’ : 1403 1 F1=5 660665 mZs 1506
:gg;‘ . 1071 I I Fi=% 13696
h s 734.6) ?
- 3
ITALIA: 1034 Lit =] : t:t-; ;‘2??
1935 . 23 | Lit=$ 1377
193. - = 1 Eie=% 1324
A7 = .
Aas : = ‘1 Lit=§ 1.3
SHECIA: wss, | & aoosa] s = == ‘ o
1934 1.185,0 =1 Sl ] ==
1935 1.666,9 6 o } -—
1936, 1.716,7 i 3 = LKe=S- 13042 —
1037 - = = = —_
1938 — i =] =
SUHZA: wig. | & u‘.u? F:-. ;g.s l«‘:- Iﬂg:} | : lF::g ;i&‘g
i - 1] » 21579]) 1 Fr=§ 31746 : Fre$ 08
; 51.3) » 568+ 16411 [ r= i
13k 20| » o] » 2347 l 1 Fr=§  5.686
25971 » 256,71 »  B.980, |
R M. 400 mil parp nucvas

(1) En 1938 se trasnasd a la Sonderkonty «Bs de Ia Corporncitn de Ventas de Salitre ¥ Yodo en el Deutsche Bank, Hetlin, R

tf'!‘:lad!! 1036 se ¢ I ta «A¥, B 62,5 niil por |Iau|ur1 de la cuenta B

n AC Lras “ cuen “Ar

{31 Dentro del total para ol afio 1938 estd comp fid de rentas por B, 54,7 mil .~ et
54 De ncierdo con lus nstitocionss u- han otorgade autorizaciones en excesh sobre los depbeitos exis

raspand » cuentn, o sen Kd. 45,5 miles
3 E:t:lpi&dsft;u I'.‘Ol‘l’ﬂl:l:l;:i:!:“.g;: nﬁmﬂnﬁgg%;:‘:r;:‘:!mhn En los afios 1033, 1034 ¥ 1935, se compensaron créditos atrasidos de mercadering  por
-u- t.ll y 0,1 millones de pesos, res ivamente. n & 135 Ia pescta.

Erispasy ta «As FL 100 wmil. y _
(s Dmun de 1'3'.“:3:33ef"§i'm los ;u'im 1947 y 1038 esth comprendida la compensacion de rentas por Lit, 1041 y Lit. 1.990.6 miles. respectivamente.
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