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I N T R O D U C C I O N

Por segunda vez el D epartam en to  de Estudios del B anco C en tra l ha rea­
lizado una  encuesta sobre las inversiones ex tran je ras en Chile. La p rim era, que 
tra tó  de m edir cu an tita tiv am en te  la situación  a tiñes de 1918, se d ifu n d ió  am ­
p liam ente . C om o consecuencia de ello se recib ieron varias criticas constructi­
vas, p a rte  de las cuales se ha  pod ido  tom ar en cuenta  para  el presente trabajo .

En las páginas que  siguen se ha  u tilizado  íu n d am en ta lm en te  el m ism o 
m étodo  em pleado  en  el estud io  an te rio r. E m pero se ha hecho un  cam bio im- 
I»ortante en lo re la tivo  a la evaluación de la deuda ex terna  del G obierno . M ien­
tras en el estud io  de 1948 se consignó esta deuda a su valor par, en esta oca­
sión se le ha asignado su valor real, resu ltan te  de las cotizaciones del m ercado. 
Por o tra  parte , se han  revisado in tegram ente  las cifras de 1948, de resultas de 
lo cual se h an  a lte rado  algunas y se h an  reub icado  otras. F inalm ente , “ las fi­
liales” (1) se h an  elim inado  del cálculo. T o d o  esto se m enciona d e ta llad am en ­
te en  la sección p e rtinen te .

Para la confección del estud io  se ha con tado  con la am plia  colaboración 
de num erosas em presas privadas que p roporc ionaron  gen tilm en te  los an teceden­
tes solicitados. Igualm ente , la C orporación  de Fom ento , los F errocarriles del 
Estado, la S uperin tendencia  de Sociedades A nónim as y o tras instituciones semi- 
fiscales p restaron  su valiosa cooperación. A todos ellos vayan u n a  vez más los 
agradecim ientos por haber hecho posible este estudio.

Debe recalcarse que  este traba jo  tiene como objetivo  p rinc ipa l p resen tar 
un  p anoram a cu an tita tiv o  de las inversiones ex tran jeras. De m anera que  los 
otros an tecedentes que  se incluyen en este estud io  sólo tienen  po r ob je to  ser­
vir de m arco a d icho panoram a. Por este m otivo, tan to  lo que  se refiere a la 
h isto ria  de las inversiones ex tran je ras com o a la legislación respectiva o la 
descripción de las inversiones mismas, no puede considerarse sino com o u n a  
m era exposición de antecedentes, para  no p resen ta r un  estud io  árido, a la vez 
que  p ara  com plem entar los cuadros num éricos.

El estud io  p ara  el año  1948 se agotó ráp idam en te . P or este m otivo se han  
repe tido  en  esta o p o rtu n id ad  algunas secciones de aquel, ya que  no bastaría

(I) .Se comprendía bajo esta denominación a todas aquellas empresas constituidas 
legalmente en Chile, cuyo capital pertenecía en más de un 50% a una agencia subsidiaria 
a otras compañías extranjeras.



con h acer referencias a las cifras de ese año, pues el lecto r ta l vez tend í ía d if i­
cu ltades en  ob tenerlas.

Es necesario llam ar la a tención  a ciertas cifras que  figu ran  en  los cuadros
1, 16 y 17, re la tivas a la d is trib u c ió n  fjo rcentiia l de las inversiones p o r países. 
A llí aparecen  las cifras de d is trib u c ió n  con tres decim ales. D ada la form a en  
q u e  se o b tu v ie ro n  los datos, resu lta  u u  ta n to  in ju stificado  in c lu ir  las cifras 
p re ten d ien d o  ta l g rado  de ex ac titu d . E l o b je to  de ta l p resen tac ión  es m uy d is­
tin to . D ada la p eq u eñ a  m ag n itu d  de la gen era lid ad  de las cifras, en  re lación  
con la de dos o  tres países, el haberlas pub licad o  sin decim ales o con uno  solo 
se h ab ría  reduc ido  a p resen ta r cifras con escasa significación re la tiva , lo q u e  se 
ev ita  ca lcu lando  un  p a r  de decim ales m ás, sin p re te n d e r de n in g ú n  m odo que 
ello  im p liq u e  u n a  m ayor precisión .

La realización del estud io  estuvo a cargo del fu n c ionario  del D ep a rtam en ­
to  de Estudios, in gen iero  com ercial H oracio  D ’O tto n e . Fue revisado p o r el 
Jefe de d icho  D ep artam en to , D r. H e rm an n  M ax C.

O c tu b re , 1955.
B A N C O  C E N T R A L  D E C H IL E .



I. M E T O D O L O G IA

1. D efin ición de Inversiones E x tran je ras

En este estudio , que  se refiere a las IN V E R SÍO N E S E X T R A N JE R A S  EN 
C H IL E , a fines de 1953, se ha considerado como inversión extranjera  el valor 
de los bienes de particu lares, corporaciones, agencias, instituciones y gobiernos 
ex tran jeros, ubicados en  el país, y las obligaciones m onetarias de com pañías, 
em presas, corporaciones, instituciones privadas y oficiales chilenas y del G obier­
no, para  con el exterior. Por lo tan to , se incluyen inversiones directas e inver­
siones de cartera.

En general, se han  tra tad o  de in c lu ir todos aquellos valores que constitu ­
yen un  activo del ex terio r en el país y que, en consecuencia, significan una 
carga po tencial en el pasivo de la Balanza de Pagos de Chile, en form a de 
pago de obligaciones, am ortizaciones y repatriación  de capitales.

De este estudio  se h an  excluido los bienes raíces de particu lares (ind iv i­
duos), u otros no destinados a la explo tación  com ercial y otros bienes (}ue no 
pertenecen al pa trim o n io  de sociedades o corporaciones. En consecuencia, se 
excluyen los edificios y o tros bienes de em bajadas o de asociaciones deportivas, 
religiosas y culturales.

Igualm ente  se han  excluido las obligaciones no  com erciales para  con el ex­
terio r de particu lares (individuos) residentes en el país. Las exclusiones ano­
tadas no afectan el volum en de las inversiones consideradas, pues su im p o rtan ­
cia re la tiva debe ser pequeña.

2. U n id ad  de  V aluación

Con el ob jeto  de facilitar la com paración in te rnac iona l y de ev itar, en lo 
posible, el factor p e rtu rb ad o r de la inflación, los valores se h an  expresado en 
dólares de los Estados U nidos de N orte  América.

La m ayor parte  de la inform ación recib ida para  el estudio  an te rio r y el 
presente estaba expresada en m oneda corriente. A quellos valores que  estaban 
expresados en o tras m onedas fueron  reducidos a pesos chilenos a través de 
los tipos equivalentes (cross-rates) aplicables, a fines de 1948 y 1953. Posterior­
m ente, las cifras expresadas en m oneda corrien te  fueron  convertidas a dólares.

P ara  efectuar esta ú ltim a conversión se u tilizaron  los tipos de cam bio



- l o ­

q u e  en  los respectivos años se h a b ía n  au to rizad o  p ara  la rem esa ele u tilid ad es 
e in tereses al ex te rio r. Este tip o  era  de .1? 43 en 11)18 y $ 110 en 1953.

Se h a n  u tilizad o  esos tipos de cam bio , p o rq u e  ellos resjjonden  a la si­
g u ien te  p re g u n ta : ¿A q u é  tip o  de cam bio  p o d ría  haberse  rem itid o  legalm ente  
al ex te rio r  el p ro d u c to  de  la liq u id ac ió n  de u n a  inversión  ex tran je ra?  Indu- 
b lem en te , ella  se h a b ría  rea lizado  al tip o  b ancario , cuya cotización en los res­
pectivos períodos e ra  la ind icada . C laro  está (jue debe hacerse abstracción  de 
si el país h a b ría  ten id o  o no  las divisas d ispon ib les p a ra  ello. Esta conversión  
no  a íecta , n a tu ra lm e n te , a (|ue llas inversiones cuyos datos o rig inales estaban  ex ­
presados en  dólares, com o es el caso de las g ran d es com pañ ías cupreras, las q u e  
rep resen tan  los valores m ás im p o rtan te s  del cóm puto .

Surge a tju í u n  p r im e r  p rob lem a. Los tipos em pleados ¡)ara efec tu ar la con­
versión son los q u e  se halarían  u tilizad o  p ara  efec tu ar los m ovim ien tos de ca­
p ita les y su servicio, de acu erd o  con el rég im en  cam b iarlo  v igen te  a la fecha.

A hora  b ien , e n tre  fines de 1918 y de 1953, el índ ice del costo de la v ida 
en  C hile , ca lcu lado  p o r el Servicio N ac iona l de E stad ística con base m arzo 
1928 =  100, sub ió  de 830,1 a 2.520,9, esto es, en  u n  203,6% . El m ism o índice, 
en  Estados U nidos, sub ió  en  los cinco años en  u n  12%. A cei)tando  q u e  el tip o  
de cam bio  en  1948 (.fl 43 p o r d ó la r) h u b ie ra  sido adecuado , y de acuerdo  con 
la teo ría  de las p a rid ad es  del p o d er adcjuisitivo, se llegaría  a un  cam bio  de 
$ IIÜ p o r d ó la r en  1953, b astan te  cercano al (jue ex istía  en  d icha  época. Sin 
em bargo , al p roceder a la conversión de los da tos p ro p o rc io n ad o s p o r los en- 
cuestados, se ha visto (jue en  m uchos casos el va lo r de la inversión , expresado  
en  dó lares, h ab ía  d ism in u id o , pese a q u e  incluso , com o en  el caso de las agen ­
cias, se co nsideraban  fuertes sum as p o r u tilid ad es no rem esadas o considerab les 
increm entos en  las cuen tas con la C asa M atriz. El fondo  del p ro b lem a se en ­
cu e n tra  en  el hecho  de q u e  no siem pre las revalorizaciones de los activos se 
h an  hecho en  fo rm a p ro p o rc io n ad a  a las variaciones de los precios o del tip o  
de cam bio  de  la m oneda  ex tra n je ra . Sin em bargo , de haberse liq u id ad o  efec­
tiv am en te  la inversión , se h a b ría  o b ten id o  sin  d u d a  u n  va lo r m uy su p e rio r al 
in d icad o  p o r los libros. Este es u n  fac to r q u e  d if icu lta  en o rm em en te  la com pa­
rac ión  de las cifras de am bos estudios.

En efecto, si se supone (jue en  1948 se hub iese  hecho u n a  inversión  de u n  
m illó n  de dólares, h a b ría  cjuedado reg istrada  en  los lib ros en  43 m illones de 
pesos. U n a  luieva inversión  j)or el m ism o valo r en  1949 h a b ría  a u m e n ta d o  el 
to ta l a 8() m illones de pesos. Supongam os, adem ás, q u e  con las revalorizaciones 
efec tuadas sólo se h u b ie ra  a lcanzado  en  1953 u n  va lo r to ta l de  110 m illones 
tle pesos. R esu lta  en tonces (jue este va lo r e(ju ivale sólo a u n  millcni de dólares.

A jjarece así u n a  d ism in u c ió n  de un  m illó n  de dólares, q u e  se debe  ex c lu ­
sivam ente  a u n a  inad ecu ad a  revalorización . Por o tra  p arte , en  el c o n ju n to , esta 
d ism in u c ió n  pu ed e  n eu tra liza r  u n a  inversión  efectiva en  o tra  em jjresa, p o r la 
m ism a can tid ad . Es decir, ella  afecta el cu ad ro  g enera l del m o v im ien to  de ca- 
jjitales. Esta es una  situación  descrita  en  form a sim jjle, y ta l vez ex trem a, pero  
q u e  sirve jja ra  ilu s tra r  las d ificu ltad es  y jjosib ilidades de e rro res a (jue p u ed en  
in d u c ir  las cifras. D esgraciadam ente  no con tam os con m edios p ara  salvar este 
tijio  (le d ificu ltades.

U n  hecho  de  ín do le  s im ila r al an te rio r , y de g ran  imjDortancia, es el q u e



se ha presen tado  con num erosas em presas, cuyo capita l fue invertido  largo 
tiem po  atrás, cuando  la relación cam biaria  era m ucho más favorable.

Supóngase una  em presa constitu ida  cuando  el peso ten ia  un  valor de 6 
l>eniques oro, o sea, el cam bio era de $ 40 po r lib ra  esterlina. Si la em presa 
en cuestión se h u b ie ra  constitu ido  en esa época con ini cap ita l de £ 10.000, 
h ab ría  figurado  en sus libros un  cap ita l de $ 400.000. Si el cap ita l se hub iere  
m an ten id o  invariab le  desde esa época, a fines de 1953, convertido  a razón de 
3 308 po r lib ra , h ab ría  ten ido  ini valor de £ 1.299, no obstan te  (jue la inver­
sión o rig inal era de £ 10.000. ¿Significa ello que, deb ido  a la devaluación del 
peso chileno respecto de la lib ra  esterlina, la em presa h ab ría  perd ido  parcial- 
m etite su capital? N o es sim ple contestar categóricam ente esta p regun ta  en 
cuak ju ie r sentido. En p rim er lugar, los activos adíju iridos po r la em presa, ed i­
ficios, terrenos, m aterias prim as, pese a su desgaste, ten d rán  sin d uda  un  valor 
nom inal superior al o rig inal. En m uchos caso, el ecjuipo ha sido renovado con 
cargo a reservas. De m anera  que  si actualm ente se liíju idara  la em presa, el 
p roducto  ob ten ido  podría  ser m ayor, igual o m enor que el invertido  o rig in a l­
m ente  (expresado en la m oneda ex tran je ra  y sin considerar su p rop ia  desva- 
lorización). En esta form a, el cap ita lista , al re tira r  su capital, po d ría  saber si 
el tiem po se lo ha aum en tado  o no.

Creem os que, en general, el valor efectivo actual de los ca[)itales e x tran ­
jeros en el país es superio r al valor con (jue aparecen en los libros de las 
respectivas empresas. Para los efectos de este estud io  no ha sido posible, por 
razones obvias, avaluar en cada caso ind iv idual la inversión por su valor efec­
tivo o de " liq u id ac ió n ” de sus activos. Por esta razón, se ha debido realizar 
este estud io  a base del valor en libros de la inversión, m edido  a través del 
cap ita l más las reservas de cap ita l, u tilidades no d istribu idas y obligaciones 
con el ex terior. Además, se h an  inc lu ido  las reservas de depreciación, po r la 
razón q u e  se explica más adelan te .

Las revalorizaciones contables de activos causadas po r la desvalori/ación 
del peso no se realizan constan tem ente , sino de tiem j)o en tiem po. Esto im ­
p lica  que  aquellas inversiones ex tran jeras, cuyos datos se nos han  p roporc io ­
nado  expresados en m oneda corrien te , puedan  estar consideradas en nuestro  
estud io  en form a subvaluada.

Para poder avaluar en form a adecuada la inversi(')n ex tran je ra  en su m o­
neda orig inal h ab ría  sido necesario convertir al cam bio de |  110 (para  1953) 
el valor de las cuentas corrien tes y obligaciones con el ex terior. El valor de 
los activos debería  haberse calculado considerando el tipo  de cam bio a la fecha 
en que  ellos fueron adquiridos; las depreciaciones deberían  calcularse u ti l i­
zando los mismos tipos de cam bio aplicables a los respectivos activos. Pero esta 
form a de evaluación está m uy por encim a de las posib ilidades prácticas de 
realización po r p arte  nuestra, por lo (]ue se ha deb ido  em plear el m étodo des­
crito  más adelante.

Por o tra  parte , las d istin tas m onedas ex tran jeras, con excepción del dó lar 
estadounidense, que  fluc tuaron  lib rem ente  en 1953, se m an tuv ieron  a u n a  co­
tización superio r a la que  correspondía al tipo  de 110 por dólar, según las 
resjiectivas tasas equivalen tes (cross-rates). Es decir, si se h u b iera  producido  
liqu idaciones de esas inversiones, el p roduc to  o b ten ido  en m oneda del respec­



tivo país h ab ría  sido in íe rio r al que  resu lta  de convertir la cifra nuestra  en 
dólares, al tipo  de cam bio respectivo en tre  el dó la r y la co rrespondien te  m o­
neda.

En nuestro  estud io  hem os hecho caso omiso de esta situación, que  habría  
com plicado ex trao rd in a riam en te  el trabajo . Por lo demás, las obligaciones al 
ex terio r nos fueron proporc ionadas genera lm en te  en la m oneda orig inal. De es­
ta  m anera  no se p roduce una  distorsión en las cifras, como en el caso de las 
inversiones directas.

C on respecto al m étodo em pleado  hem os recibido u n a  constructiva crí­
tica por haber u tilizado  este crite rio  j)ara nuestro  trabajo .

El señor Ew ald H asche, de la C orporación de Fom ento, nos escribió o p o r­
tu n am en te  respecto de nuestro  estud io  para  1948, m anifestándonos que  en 
períodos in flacionarios el valor en libros de las em presas no tiene un valor 
represen tativo , pues la inversión real y los nuevos aportes realizados en el trans­
curso del tiem jjo se han  efectuado en m onedas de d is tin to  valor. Asimismo, las 
reservas hechas son insuficientes para  reponer el e(jui[)o de.sgastado. En u n  pe­
ríodo  de estab ilidad  económ ica el valor actual de una  inversión en  un  año de­
term inado  es igual a la diferencia en tre  el valor de costo y la adecuada p ro ­
visión de depreciación. Si este concepto se aplica a la valuación de una  inver­
sión en períodos de fluctuación  del poiler adcjuisitivo de la m oneda, el valor 
efectivo ac tual sería igual al valor de reposición de las m aqu inarias e in sta la ­
ciones m enos el desgaste real, esto es, m enos la depreciación calculada sobre 
el Activo revalorizado. U n m étodo para  efectuar el cálculo sería revalorizar el 
cap ita l y reservas —excluidas las reservas de depreciación y el cap ita l en giro. 
Si las provisiones de depreciación efectivam ente realizadas por las com pañías 
fueran  d iferen tes a las que corresponde hacer sobre el activo revalorizado, la 
d iferencia  d ebería  ser sum ada o restada a las cifras ob ten idas del cap ita l y 
reservas.

C onsiderem os que la crítica, en general es acertada. Sin em bargo, es nece­
sario destacar dos puntos:

19 Para el presente traba jo  se contaba exclusivam ente con los balances de 
las em presas. N o estábam os en condiciones de investigar las fechas de las dis­
tin tas inversiones y reservas efectuadas por una  m ism a emj>resa. I.os datos de 
Jos balances d isponib les tam |)oco perm iten  o tra  elaboración.

2*? Las em presas cjue llevan su con tab ilid ad  en m oneda nacional han  sido 
au torizadas para  efectuar revalorizaciones, cap ita lizando  reservas en m uchos 
casos. Estas revalorizaciones pueden  haber sido insuficientes, po r lo que  he­
mos procedido  a agregar las reservas de depreciación, con el ob jeto  de c u b rir  
en p arte  esta deficiencia. Com o se verá más adelan te , al com parar las cifras 
ob ten idas en este estud io  con las del D epartam en to  de C om ercio de Estados 
U nidos, resu ltan  inferiores, en lo que  sin d uda  juegan  un  fuerte  papel las 
insuficientes revalorizaciones.

Creem os, por estos m otivos, que  d en tro  de nuestras lim itaciones m ateriales, 
el p roced im ien to  em jjleado era  el más aconsejable. En algunas im portan tes em ­
presas tra tam os de sondear la posib ilidad  de realizar un  estud io  más a londo. 
D esgraciadam ente, en las m ismas em presas no se ten ían  los datos necesarios y 
h ab ría  exigido efectuar inventarios especiales para  poder apreciar el valor



real de la inversión en u n  m om ento dado. En estas condiciones no era posible 
tra ta r  de realizar el trabajo , sino en la ío rm a en (jue se eíectiió.

3. Fecha del cóm puto

Se tra tó  de avaluar todas las inversiones al 31 de diciem bre de 1953, fecha 
(jue coincide con la term inación  del año com ercial para  num erosas em presas. 
Para aquellos casos en que  no ocurre  tal cosa, a fo rtu n ad am en te  poco num ero ­
sos, se tra tó  de tom ar para  la avaluación la fecha más próxim a a la em pleada 
generalm ente. En un  p a r de casos, incluso, po r no contarse con datos más 
recientes, fue necesario u tilizar los balances al 31 de d iciem bre de 1952.

4. F uentes de  los datos

El m étodo de investigación u tilizado  ha sido, en general, el de la “encues­
ta d irec ta” .

Las cifras que  constituyen las ‘‘inversiones d irectas” y aquellas que  cons­
tituyen  las inversiones de cartera  “p rivadas” fueron obtenitlas en su to ta lidad  
por m edio de cuestionarios especialm ente p reparados (jue se enviaron  a las em ­
presas (A nexo III).

P ara los efectos de d e te n n in a r  cuáles em presas ten ían  aportes de cap ita l 
ex tran je ro  o adeudaban  sumas al ex terior, se contó  con la lista confeccionada 
en 1948, a base de los archivos de la S uperin tendencia  de Sociedades A nón i­
mas y que contiene antecedentes de todas las sociedades anónim as que  ope­
ran  en Chile. En esta lista, puesta  al d ía, se incluyen todas aquellas em presas 
que  m ostraban  indicios, cuando  no certeza, de con tar en tre  sus accionistas a 
residentes o em presas ex tran jeras , o que  ten ían  deudas con el exterior.

E n el caso de las em presas no constitu idas com o Sociedades A nónim as, 
(jue no tienen  obligación de hacer piiblicos sus balances, se em pleó o tro  m é­
todo jjara confeccionar la lista de las em presas a las cjue enviarían  los cuestio­
narios respectivos. A tal ob je to  se solicitó de la D irección G eneral de Im pues­
tos In ternos u n a  nóm ina de todas las em presas tjue estaban afectas al im pues­
to “ad ic io n a l” ((¡ue grava a las em presas ex tran jeras). Esta lista se com pletó  
agregando o tras em presas que, sin estar afectas al im jiuesto m encionado, ten ían  
aportes de cap ita l ex tran je ro . Estas ú ltim as inform aciones se ob tuvieron  de d i­
versas fuentes, especialm ente de los extractos de escrituras de constitución  de 
sociedades, que  se pub lican  en el “D iario  O ficial” .

En la Sección de Estadística del Banco C en tra l se lleva un  archivo confec­
cionado a base de balances, m odificaciones o constitución de sociedades y, en 
general, de cu a lq u ie r an tecedente  que  pueda servir para  su p lir las deficiencias 
en el sum inistro  de datos p ara  posteriores encuestas.

El resu ltado  ob ten id o  en esta segunda encuesta fue bastan te  halagador. 
De un  to tal de 459 em presas encuestadas, 354 p roporc ionaron  los datos corres­
pondien tes; 82 m anifestaron  no poseer partic ipación  de cap ita l ex tran je ro , y 
sólo 23 em presas (5%  del to tal) no env iaron  respuesta. De la m ayor p arte  de 
estas ú ltim as em presas fue posible o b ten er antecedentes en la S uperin tendencia  
de Sociedades A nónim as o a base de nuestro  archivo.



Los difereiues tipos de cuestionarios utilizados, (|ue se insertan  en un  
A nexo a este estudio, contei\ían  el m ín im o de inform aciones necesarias para:

a) C ata logar la inversión ex tran je ra  en la em presa encuestada como “in ­
versión d irec ta” o “inversión de carte ra” , según fuera  m ayor o m enor de un  
50%  la pro jiorción  del cap ita l en poder de em presas ex tran je ras o residentes 
del ex terior;

b) C lasificar la em presa en una de las tres categorías, descritas más ade­
lan te , en que  fueron agrupadas;

c) D eterm inar el país o los países de residencia de los actuales poseedores 
de la p arte  del cap ita l ex tran je ro  invertido  en la em presa;

d) V alorizar la inversión ex tran je ra ;
e) D eterm inar las deudas de la em presa para  con el ex terio r y su clasifi­

cación “en consolidadas" y “ no consolidadas";
f) C lasificar las d iferen tes em presas en cuan to  al g iro  p rin c ip a l de sus 

actividades:
g) D ete rm inar o tras inform aciones adicionales, tales como fecha de in ic ia­

ción de las operaciones, dirección, nom bre  de la Casa M atriz (en el caso tle 
Agencias), etc., inform aciones (¡ue perm itie ron  una  especie de “em p ad ro n a­
m ien to" de todas ellas, lo que  facilitará  enorm em ente la labor de actualizar 
las inform aciones cada vez q u e  se estim e conveniente.

En cuan to  a las “ inversiones de cartera  oficiales” , las inform aciones se 
ob tuv ieron  po r consulta d irecta con las prop ias instituciones deudoras, con 
aquellas que  ob tuv ieron  los créditos externos, o con las cjue ac tualm ente  a tien ­
den su servicio. D ichas instituciones son: la C aja A utónom a de A m ortización, 
la C orporación  de Fom ento  de la P roducción, la Em presa de los Ferrocarriles 
del E stado y el In s titu to  N acional de Com ercio.

5. C lasificación de  las inversiones

Las inversiones ex tran je ras se ag ru p aro n  en dos grandes categorías: “d i­
rectas” y de “ca rte ra” (1). Además, am bas categorías fueron subdivididas po r 
países, a ten d ien d o  a la residencia de los inversionistas.

A. Inversiones d irectas

Para los efectos de esta clasificación se ha considerado com o “ inversión 
d irec ta" el m onto  del cap ita l de p ro jiiedad  de residentes (2) en el ex te rio r 
invertido  en sociedades o com pañías cjue operan  en C hile y (jue están  “con­
tro ladas” por em presas, corporaciones, coni])añias o p articu la res residentes en 
el ex tran je ro , y las obligaciones de atjuellas em presas con estas ú ltim as. Las 
deudas de dichas sociedades o com pañías p ara  con o tras em presas, co rpo ra­
ciones, com pañías o p articu la res del ex te rio r se han  inc lu ido  en tre  las inver-

(1) Corresponde al tírn iino  íiikU'-s “portfolio”.
(2) F.l rritcrio  de residente aquí aplicado difiere del de nacionalidad. Se ha conside­

rado como país de residencia aquél en que se encuentra ubicado el "centro de los intereses” 
del capitalista.



siones de cartera, a d iferencia  del estud io  de 1948. Más adelan te  se explica 
este p un to .

Para los electos de establecer la existencia del con tro l ex te rno  de in ia em ­
presa q u e  opera en  el país se ha aplicado  el siguiente criterio :

Se ha considerado que  existe con tro l ex te rno  en las Agencias y Sucur­
sales de com pañías ex tran jeras. En las sociedades por acciones se ha con­
siderado que existe contro l ex te rno  cuando  m.is del 50%  de las acciones con 
derecho a voto está en poder de sociedades o p articu lares residentes en el ex­
terior. A diferencia del estudio  de 1948 no se ha considerado com o inversión 
a(juella p arte  del cap ita l de sociedades o com pañías que  operan  en el país (de­
nom inadas filiales en d icho estudio), suscrita por em presas, corporaciones o 
com pañías (|ue, a su vez, están contro ladas desde el ex terior. Esto se debe a 
que  en el activo de estas ú ltim as em presas quedan  ya incorporados d en tro  del 
ru b ro  inversiones los valores (jue correspcjiulen a las filiales.

El crite rio  de considerar (jue inia em jjresa po r acciones está contro lada  des­
de el ex te rio r cuando  más del 50%  de sus acciones con derecho a voto está 
en poder de sociedades o jja rticu la ies residentes en el ex terio r, es el c rite rio  
más ap rox im ado  que  ha sido posible ap licar para  establecer dicho contro l. Sin 
em bargo, no corresponde a la rea lidad  en la to ta lidad  de los casos (3).

Es perfectam ente  posible (jue una sociedad por acciones esté contro lada  
desde el ex terio r, au n  cuando  m enos del 50%, de sus acciones con deiecho  a 
voto está en poder de residentes del ex terior. Este sería el caso cuando las ac­
ciones en poder de residentes del ex terio r están en m anos de una  em presa o 
asociación q u e  agrupe a la to ta lid ad  de esos accionistas y, en cam bio, las ac­
ciones en poder de los residentes del país, aun  cuando constituyan  más del 
50%  de las acciones con derecho a voto, estén d isem inadas en tre  u n a  gran  
can tidad  de particu lares. El caso con tra rio  tam bién  po d ría  darse en la p rác ti­
ca, au n q u e  es m enos probable .

En nuestro  caso, felizm ente, el contro l ex te rn o  de las p rincipales em presas 
con capitales ex tran jeros que  caen bajo  la denom inación  de inversiones d irec­
tas es m anifiesto.

U na vez establecida la calidad  de inversión d irec ta  de las com pañías ex­
tran jeras, éstas se ag ruparon  en tres categorías, a ten d ien d o  a las características 
de su constitución  legal, a saber:

a) Agencias. Se han  considerado com o "A gencias de C om pañías E x tran je ­
ras” a todas aquellas em presas no constitu idas legalm ente en C hile, q u e  ope­
ran  en el país en v irtu d  de una  autorización po r decreto, y cuyo capita l p e r­
tenece, en su to ta lid ad , o en su m ayor parte , a una  em presa constitu ida  en el 
ex tran jero .

Se en tienden  po r “no constitu idas en el país” aquellas sociedades cuyos es­
ta tu to s  no han  sido aprobados por las au to ridades chilenas com petentes o cuya 
escritu ra  social no ha sido legalizada en Chile.

b) Subsidorias. Q uedan  com prendidas en esta categoría todas aquellas em-

(3) El D epartam ento de Comercio de Estados Unidos supone que un 25% o m is 
de las acciones constituye el control de una empresa (ver "Foreign Investments of the 
U.S. Census of 1950"K



presas constitu idas Icgalm ente en el país bajo  la form a de sociedades anónim as 
y cuyo cap ita l pertenece en más de un  50%  a una  sola com j)añía constitu ida  
en el ex tran jero .

Varias em presas inclu idas en  esta categoría fueron p rim itivam en te  agen­
cias de com pañías ex tran jeras. En el transcurso  del tiem po se han  transfo rm a­
do en sociedades anónim as chilenas, en las que  la p rim itiva  Casa M atriz posee 
la gran m ayoría de las acciones.

c) Otras compañías extranjeras. Q uedan  inclu idas bajo  esta denom inación  
todas aquellas em presas constitu idas legalm ente en C hile, de cuyo cap ita l más 
del 50%  pertenece a particu lares o a varias einpresas residentes en el e x tra n ­
jero.

Estas em presas se d iferencian  de las inclu idas en la categoría an te rio r, en 
(jue no están contro ladas sólo po r una em presa ex tran je ra , ya sea p o rque  las 
acciones suscritas en el ex terio r están repartidas en tre  varias em presas ex tran ­
jeras, o por(|ue  están en m anos de varios particu lares.

Además, se han  clasificado las inversiones directas en varios g rupos de 
acuerdo con las d iferen tes actividades que  constituyen el g iro  p rin c ip a l de las 
emj)resas. Los grupos en cuestión son los siguientes:

A gropecuarias,
M ineras,
Industria les,
F inancieras,
Servicios y 
Com erciales.

N o obstan te  q u e  las em presas financieras y com erciales caen d en tro  de la 
clasificación genérica de servicios, se las ha considerado separadam ente , dada su 
im portancia .

T odos los valores se ag ruparon , finalm ente , por países, a tend iendo  al país 
de residencia de los poseedores del cap ita l o beneficiarios de las deudas ex­
ternas.

li. Inversiones de C arte ra

Para  los efectos de este estud io  se ha considerado como “ Inversión de car­
te ra” el m onto  de los capitales de p rop iedad  de residentes en el ex terio r, in ­
vertido  en sociedades o com pañías que  operan  en C hile y que  no están  “con­
tro ladas” en el ex terio r, y el m onto  de las deudas exigibles consolidadas y no 
consolidadas de sociedades o com pañías para  con em presas, sociedades, insti­
tuciones y particu lares del ex terio r con las cuales no  hay vinculación directa. 
Además, se incluyen tam bién  bajo  esta denom inación  las deudas ex ternas del 
Estado y las deudas ex ternas de o tras instituciones oficiales, tengan o no la 
ga ran tía  del Estado.

En los casos en que  el 50%  o más de las acciones de u n a  em presa está 
en poder de residentes o em presas chilenas, de m odo que el con tro l de d icha 
em presa está p resun tivam ente  en el país, se considera el cap ita l ex tran je ro  
invertido  en ella como u n a  inversión de cartera.

Las inversiones de cartera  se han  subdiv id ido  en privadas y oficiales. E n ­



tre  las prim eras quedan  in tím elas las inversiones ex tran je ras en sociedactes V 
com pañías y las deudas ex ternas de éstas, siem pre que no tengan  la garan tía  
del Estado.

En las inversiones de cartera  oficiales se incluyen las d eu Jas  directas 
e ind irectas del Estado y las deudas ex ternas de en tidades oficiales, q u e  no 
tienen  ga ran tía  del Estado.

Las inversiones de cartera  privadas se h an  clasificatlo por actividades, se- 
g im  sea el g iro  p rinc ipa l de las em presas en ijue está invertido  el capital. Las 
actividades consideradas son las m ism as ya indicadas para  las inversiones d i­
rectas. Adem ás, se m uestran  separadam ente  las deudas ex ternas exigihles de 
los d iferen tes grupos de em presas. Las cifras totales aparecen tam bién  ag ru ­
padas po r países, de acuerdo con el país de residencia de los poseedores de 
los capitales o beneficiarios de las deudas.

Las inversiones de cartera  oficiales se han  d iv id ido  en: a) D eudas ex ter­
nas directas del Estado; b) D eudas ex ternas con ga ran tía  del Estado, y c) D eu­
tas ex ternas de en tidades oficiales sin ga ran tía  del Estado. Estas cifras se 
m uestran  tam bién  clasificadas po r i>aíses de residencia de los acreedores.

6. M étodo de valuación em pleado

V arios criterios pueden  em plearse para  valorizar la inversión ex tran je ra  
en im a em presa contro lada desde el exterióV, por lo que  pueden  conducir a 
resultados bastan te  d iferentes, según se em plee uno  u o tro.

En el caso de sociedades por acciones, p o r ejem plo, puede considerarse co­
m o valor de inversión ex tran je ra  el “valor p a r” (“valor no m in a l” ), “valor de 
m ercado” o “valor en lib ros” de cada acción, m u ltip licado  por el núm ero  de 
acciones en poder de residentes del ex terio r. C ada uno  de los valores m en­
cionados puede ser substancialm ente d iferen te  de los otros en un  m om ento  
dado, lo q u e  daría  lugar a resultados tam bién  substancialm ente diferentes 
p ara  la inversión ex tran je ra . Esto p lan tea  la p regun ta  de cuál de esos valores 
es el que  debería  em plearse para  d e te rm in a r con el m ayor grado  de ap ro x i­
m ación posible el m onto  de la inversión ex tran je ra  en una  fecha determ inada.

E llo nos lleva a tra ta r  de d e fin ir  lo que  vamos a en ten d er jior “valor de 
la inversión” , pues tam bién  en  este te rreno  se p lan tean  varias alternativas. 
Puede q u e  se desee d e te rm in ar el valor in icial de la inversión, eti cuyo caso 
el “valor p a r” o “de em isión” de las acciones sería el que  liaría  ese resu ltado  
en form a más a¡jroxim ada. Sin em bargo, en el transcurso de las operaciones 
de u n a  em presa el valor o rig inal de la inversión experim en ta  variaciones, en 
m uchos casos im portan tes, en períodos de tiem po re lativam ente breves. Por 
e jem plo , u n a  p a rte  o la to ta lidad  de las u tilidades no d istribu idas puede ca­
pitalizarse, registrándose en  una  cuerna de reserva, o sim plem ente en u n a  de 
“superáv it” . En este caso, el valor actual de la inversión es m ayor que  el va­
lor o rig inal en el m onto  to tal tie esas u tilidades reinvertidas. El valor o rig i­
nal de la inversión, q u e  correspondería  al valor p a r de las acciones m u ltip li­
cado po r el n úm ero  de acciones, no sería ya represen tativo  del m onto  “ac tu a l’ 
de la inversión y, p o r consiguiente, sería preciso buscar o tro  crite rio  para  de­
te rm in a r d icko valor actual.



El valor del "m ercado” de las acciones refleja en  cierto  m odo la cap ita li­
zación de u tilidades o la perd ida  de cap ita l, en el sen tido  de (jue d icho va­
lor tenderá  a au m en ta r cuando  el valor o rig inal de la inversión se increm enta 
m ed ian te  la acum ulación  de reservas o superáv it, y a d ism in u ir cuando se 
p roduce  una  descapitalización com o consecuencia de pérdidas. Sin em bargo, 
el “valor de m ercado” está sujeto  a fluctuaciones, a veces m uy violentas, que 
obedecen a causas to ta lm en te  indepen tlien tes de la variación de la inversión. 
C uando  u n a  em presa rep a rte  regu larm ente  un buen  d iv idendo  y aun  cuando  
su inversión orig inal se m antenga invariab le , el valor de m ercado de las accio­
nes puede au m en ta r con respecto a su valor nom inal. T am b ién  j)uede ocu­
r r i r  el caso inverso, es decir, <jue la cotización de m ercado baje con relación 
al valor nom inal, aun  cuando  la em presa esto cap ita lizando  sus u tilidades e 
increm en tando  su inversión o rig inal, i)or el solo hecho de (jue no rep a rta  d i­
videndos, o q u e  los que  rep arte  sean inferiores al ren d im ien to  no rm al de 
los capitales invertidos bajo  o tra  form a. Por ú ltim o , la cotización de m erca­
do  está su jeta  a fluctuaciones de carácter cíclico, a variaciones que  respon­
den  a de term inadas situaciones políticas o sociales del m om ento , to talm en- 
te independ ien tes de las variaciones que  experim en te  la inversión orig inal. 
P o r o tra  parte , hay m uchos casos en (jue las acciones de determ inadas em ­
presas no  se cotizan en el m ercado, por el hecho de estar suscritas por u n  n ú ­
m ero m uy reducido  de tenedores que  no desean desprenderse de ellas.

Estas razones hacen que  el valor de m ercado de las acciones sea un  cri­
te rio  poco adecuado  para  d e te rm in ar el valor ac tual de las inversiones de u n a  
em presa, a la vez q u e  se p resen tan  m uchas d ificu ltades de o rden  práctico  
para  su com putación .

El “valor en  lib ros” de las acciones, o de la inversión, es el c rite rio  que  
se h a  considerado m ás adecuado, dadas las condiciones en que  se realiza este 
estudio , y que, con algunas variantes, se em plea en este trabajo .

El ob jetivo  del estud io  era  de te rm in ar, en u n a  fecha dada, el valor de 
las inversiones ex tran je ras que  p u d ie ra  acercarse lo más posible al efectivo 
valo r de los activos netos invertidos en C hile q u e  pertenecían  a residentes o 
em presas ex tran jeras. Para  ello se con taba , en la casi to ta lid ad  de los casos, 
con los balances de las em presas, adem ás de los datos que  perm itie ron  d e te r­
m in a r la p roporc ión  del cap ita l (jue estaba suscrito o pertenecía  a ex tranjeros.

Se aplicó , en  general, el m ism o crite rio , tan to  a las sociedades p o r accio­
nes com o a las de responsabilidad  lim itada . Este c rite rio  consistió en  agregar 
al cap ita l pagado  de las em presas la to ta lidad  de las reservas, incluso las re ­
servas de depreciación, pero  excluyendo aíjuellas que  tienen  más b ien  el ca­
rác te r de provisiones, tales com o las “ reservas para  pago de im puestos” .

En el caso de las Agencias de com pañías ex tran je ras  se agregaron al ca­
p ita l p ro p iam en te  ta l los saldos acreedores que  la A gencia m an ten ía  con la 
Casa M atriz. (U iando estos saldos e ran  deudores, se d ed u je ro n  del cap ita l. Se 
agregaron, adem ás, las reservas de depreciación , cuentas de superáv it y, en 
general, todos los ítem  del “pasivo no  ex ig ib le” .

La sum a de los rub ros m encionados viene a co n stitu ir la co n trap a rtid a  
del “activo” cjue corresponde a cap ita l e x tran je ro  p ro p iam en te  tal, ya q u e  se 
excluyen los rubros del pasivo exigible.



Acjuella p arte  del “pasivo ex ig ib le” de las em presas (jue correspondía a 
tiendas con o tras em presas del ex terio r se consideró tam bién  com o p arte  de 
la inversión ex tran je ra , pero  se clasificó com o inversión de cartera.

D ebieron  hacerse, sin em bargo, algunas excepciones al p rinc ip io  general. 
Al analizar las cifras del balance de algunas Agencias ex tran je ras  se pudo  
coni])robar que  hab ía  algunas partidas del activo que  no correspond ían  a “ac­
tivos en C h ile” , tales com o inversión en bonos de gobiernos ex tran jeros, d eu ­
dores, caja y otros valores en  el ex terio r. En estos casos se d edu jeron  estas 
p artid as  de la inversión, a fin de que  dicha inversión incluyera solam ente “ac­
tivos en el país” .

C om o ya se ha m encionado  an te rio rm en te , el hecho de in c lu ir las “re­
servas de depreciación” com o p arte  de la inversión puede ser m otivo de ob­
jeciones. Reconocem os (jue, desde un  p u n to  de vista estric tam ente  contable, 
estas reservas no form an pro i)iam ente  p a rte  de la inversión, sino (jue corres­
ponden  a la p arte  de los activos sujetos a depreciación tjue ha sido “consum i­
d a ” d u ra n te  el período. Sin em bargo, esto se cu m p liría  solam ente: a) si la de­
preciación cargada correspondiera  exactam ente al desgaste de los activos su­
jetos a depreciación, y b) cuando  el valor dejjreciado tle los activos (jue figu­
ran  en los libros corresponde, si no exactam ente , po r lo m enos m uy ajiroxi- 
m adam ente , a su valor de liqu idación  en ese m om ento . N ingim a de estas con­
diciones se ha cum plido  en  la práctica.

La depreciación cargada a los activos es, com o norm a general, superio r al 
efectivo desgaste o pcrd itla  de valor que ellos han  sufrido. E llo se ha  debido, 
en  p rim er térm ino , a inia po lítica  conservadora de las em presas, m uy ex p li­
cable po r lo dem ás, y en segundo térm ino , a que  el nivel nom inal de u tilid a ­
des (jue las em presas han  o b ten ido  ha sido, en general, lo suficien tem ente 
ho lgado com o para  perm itirles hacer reservas de depreciación sujieriores al 
efectivo desgaste de sus activos sujetos a depreciación. Esta es una  de las cau­
sas, si b ien  no  la jjrinci[)al, de que  el valor de li(juidación de los activos de 
las em jnesas sea, en general, suj)crior al valor con que  ellos figuran  en  los 
libros.

Sin em bargo, el hecho de q u e  el valor de li(ju idación de los activos de­
preciados sea su jierior al valor (jue figura en los libros (deducida la dejjre- 
ciación) se debe fu n d am en ta lm en te  al au m en to  ex trao rd in a rio  que  ha expe­
rim en tad o  el nivel general de los jirecios en los ú ltim os (juince años, com o 
consecuencia del co n tin u ad o  jjroceso de inflación que  ha venido sufriendo  el 
país en d icho  período. Este fentnneno ha j)rovocado el hecho, ap aren tem en te  
p arad o ja l, (jue se observa en la gran  m ayoría de las em presas, de que  el valor 
m onetario  de litju idación  de sus activos sea en m uchos casos su jierior al va­
lor m onetario  o rig inal de adquisición.

Los an tecedentes exjjuestos nos han  llevado a ap a rta rn o s de lo que  la técn i­
ca con tab le  aconsejaría  com o el m étodo más l()gico de llegar al “valor actual en 
lib ros” de la inversión. (Ion el ob je to  de o b ten er una aj)roxim ación lo más 
posible a lo que  efectivam ente es hoy d ía  el valor de la inversión, se han  ad i­
cionado  al caj)ital y sus reservas, las reservas de depreciación. Este c rite rio  ha 
sido ajilicado tan to  a las Agencias de com j)añías ex tran je ras  como a las subsi­
d iarias y o tras em presas p o r acciones. Sólo en m uy contados casos la d ep re ­



ciación fue deducida d irec tam ente  del valor de los activos, sin (jue se con ta­
b ilizara  com o reserva. En estos casos, en vista de que  no se d ispon ía  de las 
cifras de estas reservas, no se jjudo seguir el c riterio  general adop tado  y hubo  
de tom arse como valor de la inversión el cap ita l más las reservas de cap ital, 
saldos adeudados a la Casa M atriz y cuentas de supenivit.

En resum en, para  los efectos de valorizar las inversiones ex tran jeras d i­
rectas, tan to  de Agencias, subsidiarias o com pañías ex tran jeras, se ha determ i­
n ado  el valor to tal que  aj)arece en los balances de las respectivas em presas, 
de las siguientes cuentas:

1. C ap ita l pagado.
2. Pasivo no  exigible:

a) Reservas legales;
b) Reservas p ara  depreciación;
c) Reservas para  fu tu ros d ividendos, y
d) O tras reservas (con excepción de las destinadas al pago de im puesto).

3. C uentas con la Casa M atriz.
4. C uen ta  de supeniv it (u tilidades acum uladas y no abonadas).
Al to ta l ob ten ido  de la suma de los ítem  an terio res se aplicó la p ro p o r­

ción q u e  correspondía a “cap ita l ex tran je ro ” y “capita l nac iona l” . Esta p ro ­
porción  se ob tuvo  de las propias em presas. A(juellas que están constitu idas 
bajo  la form a de sociedades anónim as llevan u n  registro  de sus accionistas, 
en  que  se consigna el país de residencia de los mismos. C ada vez que  se efec­
tú a  una  transferencia  de acciones se hace la anotación correspondien te  en  d i­
cho registro, de m odo que la inform ación o b ten ida  correspoíide a la d is tri­
bución  de las acciones existentes en la fecha tom ada para  el cóm puto . ,

A dem ás del to ta l an te rio r se de te rm in aro n  las lleudas ex ternas de las em ­
presas, clasificadas por países de residencia de los beneficiarios. Estas deudas 
corresponden i)rincipalm ente  a in ternaciones no pagadas, y en su casi to ta li­
d ad  los acreedores eran  personas natu ra les o ju ríd icas sin m ayores vínculos 
legales d irectos con la inversión ex tran jera . Por este m otivo se las ha clasifi­
cado com o inversión de cartera  y se han  ubicado  en la sección correspondien­
te. Esto constituye u n a  m odificación a la clasificación em pleada en  el estudio  
de 1948, o p o rtu n id ad  en cjue estas tiendas se ub icaron  ju n to  a la inversión 
d irecta.

7. R evisión de las c ifras de  1948

Las cifras para  el año  1948 fueron  revisadas com pletam ente. Esto d io  po r 
resu ltado  algunas m odificaciones, las que se d e ta llan  a con tinuación ;

1) Las cifras relativas a la deuda ex te rn a  a largo plazo se referían  en 1948 
a los saldos nom inales pendien tes a fines de ese año. En el p resente estud io  
se ha p re ten d id o  p resen tar las inversiones ex tran jeras y las obligaciones con 
el ex terio r en la form a más adecuada posible. R especto a la d euda  ex ter­
na, ocurre  (jue los saldos nom inales no represen tan  el valor real de la obliga­
ción, pues esos bonos se en cu en tran  depreciados. Así com o en las inversiones 
directas no se ha  considerado el valor in icial de la inversión, en este caso tatn- 
poco se h a  considerado el valor in icia l o “p a r” de los bonos, sino su valor



m o n e ta iio  actual, que  es ap rox im adam ente  u n  tercio del o rig inal. Por este 
m otivo se h an  tom ado los valores reales de la deuda ex terna  p ara  fines de 
1948 y 1953.

2) Las em presas que poseen inversiones ex tran jeras tienen  obligaciones 
con firm as del ex terior. E n tre  estas em presas no existen m ayores relaciones 
legales que  las com erciales, po r lo (jue las obligaciones corresponden, en  su 
m ayor parte , a in ternaciones no pagadas. En 1918 se clasificaron estas obliga­
ciones en tre  las inversiones directas. Sin em bargo, tales obligaciones quedan  
m ejor ubicadas en tre  las inversiones de cartera. En efecto, ellas no se d ife­
rencian  concep tualn ien te  de aquellas obligaciones que firm as com pletam ente 
chilenas h an  con tra tad o  con el ex terior. Estas ú ltim as fueron  clasificadas en  
1948 en tre  las inversiones de cartera. Por esta ra /ó n  se h an  reclasificado, en  
el lugar q u e  les corresponde, las cifras de 1948.

3) P or tra tarse  en 1948 del p rim er estud io  realizado sobre la m ateria , en 
esta o p o rtu n id ad  se in cu rrió  en varias om isiones (de poca m onta , felizm ente), 
las que  se h an  subsanado en  el p resen te estudio.

4) En el estud io  an te rio r, en algunos casos, no se contó  con cifras para  
fines de 1948, sino p ara  fines de 1947, cifras que  se adop ta ron  en esa ocasión. 
Posteriorm ente  se han  pod ido  ob tener las cifras adecuadas y se ha  procedido 
a la revisión correspondiente.

5) L a falta  de antecedentes com pletos en 1948 fue la causa de que  algunas 
em presas no  fueron  adecuadam ente ubicadas, ya sea conform e a nuestra  cla­
sificación (agencias, subsidiarias, com pañías ex tran jeras), o d en tro  del país 
correspondiente.

D ebe m encionarse a este respecto que  las cifras de varias em presas han  
cam biado de ubicación en  los cuadros de 1948 y 1953. Así, por ejem plo , va­
rias agencias se h an  transform ado posteriorm ente  en subsid iarias o com pañías 
ex tran jeras. Por o tra  parte , capitales (jue en 1948 figu raban  como suecos, ap a ­
recen en  1953 com o pertenecien tes a residentes en Panam á o U ruguay. P o r 
estas razones, el hecho de que  en  los cuadros aparezca p ara  1948 una  cierta  
cifra, y o tra  m enor o n in g u n a  p ara  1953, no indica necesariam ente que  la 
firm a correspondien te considerada en el p rim er estud io  haya term inado  sus 
actividades. P or el con trario , la aparic ión  de cifras p ara  1953, en circunstan­
cias que  el ru b ro  respectivo en 1948 no conten ía  cifra o ésta era m enor, tam ­
poco ind ica que  se tra ta  de instalación de imevas em presas.

Es posible que  en estos cam bios hayan ten ido  in fluencia  las respectivas 
legislaciones ex tran jeras, que  gravan en  d is tin ta  form a a las u tilidades de las 
em presa, según sea su constitución (4).

6) En el estudio  de 1948 se consideró u n a  clase especial de inversión ex­
tran je ra : “Las filiales”, que eran  aquellas em presas constitu idas legalm ente en 
C hile, cuyo cap ita l pertenecía  en más de un  50%  a u n a  agencia, subsid iaria

(4) Véase al respecto ‘'T ributación en los países exportadores c importadores de ca- 
capital, de las inversiones privadas extranjeras en la América L atina”, Naciones Unidas.



u otras com pañías extratijeras. En rea lidad , la inclusión de este tip o  de em ­
presa significa lisa y llanan ien ie  una  dup licación  de valores. En efecto, la p a r­
ticipación  de una  em jjresa en o tra , ya sea a base de com pra de acciones o 
apo rte  de d inero , (jueda reg istrada en el activo de la p rim era , ba jo  el ru b ro  
“ Inversiones” . A hora b ien, com o en el estud io  se incluye el activo de la p rim e­
ra  em presa, queda, por lo tan to , inc lu id a  su partic ipac ión  en la íilia l. De 
m anera  que, p ara  ev itar duplicaciones, se ha om itido  en  este estud io  el ru b ro  
filiales (cuyo núm ero , p o r lo dem ás, era m uy reducido).



II. IN V E R S IO N E S  D IR E C T A S

Los resultados de las encuestas de 19-18 y 1953 p ara  las inversiones d irec­
tas se p resen tan  en el cuadro  N9 1. Debe recordarse, p o r lo d icho an te rio rm en ­
te, que  las cifras no son estric tam ente  com parables.

P ara  1953 se ob tuvo  com o to ta l de las inversiones d irectas la c ifra  de 
US$ 678 m illones. La c iíra  corregida de 1948 resu lta  ser de US$ 553 m illones. 
Pese a todos los inconvenientes p ara  una  com paración  d irecta  en tre  los resu l­
tados, es ev iden te  un  íu e rte  au m en to  en  las inversiones. Sin em bargo, debe 
considerarse (jue en  esta situación  juegan  u n  fuerte  papel los ex trao rd in ario s  
increm entos de stocks de las em presas cupreras, causados por la jjaralización 
tem poral de las ventas en  Estados U nidos a fines de 1953.

P o r o tra  parte , deben  recordarse las fuertes inversiones realizadas po r las 
m ismas em presas cupreras p a ra  am pliación  de sus p lan tas  productoras. T a m ­
b ién  se h an  realizado o tras nuevas inversiones, lo que  se m enciona en  el ca­
p ítu lo  V.

R especto a la cifra de 1948 debe llam arse la a tención  sobre los US$ 553 
m illones que  aparecen  en este estudio , en  com paración  con los US$ 634 del 
fo lleto  an te rio r. La d iferencia  se explica  com pletam ente  si se considera que  
las deudas consolidadas y no consolidadas se incluyen  en  esta ocasión en tre  
las inversiones ind irectas o de cartera. T a m b ié n  aho ra  se h an  elim inado  las 
cifras re la tivas a las filiales.

C om o puede observarse en el cuadro  Nv 1, el m ayor porcen taje  d en tro  
de las inversiones directas está co n stitu ido  p o r las agencias. Estas rep resen tan  
con V S$  509 m illones el 75%  en el año  1953 y el 76%  con US^" 421 m illones 
en  1948. Su im po rtan c ia  rad ica p rin c ip a lm en te  en  el hecho de q u e  incluyen 
a las grandes com pañías p roducto ras de cobre, cuyos valores superan  el 50%  
del to ta l de inversiones directas. L a cap tación  de datos de las agencias es bas­
tan te  com pleta. Estas em presas necesitan au torización  legal p ara  instalarse y 
son con tro ladas p o r la S uperin tendenc ia  de C om pañías de Seguros y Socieda­
des A nónim as, cuando  la casa m atriz  posee esta ú ltim a  calidad , lo que  es la 
situación  más frecuente.

Las subsidiarias, cuyo valor era de US$ 91 m illones en  1948, b a ja ro n  a 
US$ 78 en 1953. En cifras relativas, de u n  16% del to ta l d ism inuyeron  a u n  
12%. La ba ja  en  las cifras se debe p rin c ip a lm en te  a q u e  diversas em presas 
catalogadas en 1948 com o subsid iarias, en  1953 se h an  inc lu id o  en tre  las o tras 
com pañías ex tran je ras , p o r h ab e r variado  la condición  q u e  se tuvo en cuen-
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ta  p ara  efectuar la clasificación. Esta razón exjilica, en parte , el hecho de que 
el valor de las inversiones en o tras com pañías ex tran je ras con US$ 41 m illo ­
nes en  19-18 (7%  del to tal), haya subido a US$ 90 m illones (13%  del total). 
Por o tra  parte , se registra la incorporación  de nuevas em presas a la econo­
m ía nacional.

L a m ayor partic ipación  en las inversiones ex tran je ras corresponde a los 
Estados U nidos, con US-S 436 y 589 m illones para  1948 y 1953, respectivam en­
te. Estas cifras represen tan  u n  79 y un 87%  del to tal, p ara  los mismos años. 
El ún ico  o tro  país que  tiene cifras de im portancia  es G ran  B retaña. Sus to ­
tales de US.? 103 y US.? 68 m illones significan un  19 y un  10%, respectiva­
m ente. La baja  an o tad a  corresponde p rin c ip a lm en te  a la lic[uidación de d iver­
sas em presas y al traspaso de parti(;ii)ación en u n a  em presa sa litrera  a inversio­
nistas norteam ericanos. Las inversiones de los países restantes no llegan in d i­
v idualm ente  al 1%. Las de m ayor m onto  corresponden a A rgen tina  y Francia.

Las inversiones directas de Estados U nidos se h an  concentrado  p rin c i­
palm ente  en  las agencias. En 1948, de un  to ta l de US$ 437 m illones, US$ 351 
m illones (80% ) correspond ían  a inversiones en este tipo  de em presas. En 1953 
la cifra correspondien te  alcanzó a 79%  (US.? 464 m illones de u n  to ta l de 
US$ 589 m illones). Com o ya se d ijo , esta p reponderancia  se debe a que  las 
com pañías cupreras quedan  inclu idas en tre  las agencias. Las em presas cons­
titu id as  en  form a de subsidiarias y que  en 1948 rep resen taban  u n  17% de las 
inversiones directas norteam ericanas, en 1953 llegaron sólo a un  10%. Según 
ya se m encionó, la causa de esta situación rad ica en el hecho de que  varias 
em presas pasaron a tener ca lidad  de “otras com pañías ex tran je ras” en  la ú ltim a  
encuesta. Por esta razón las inversiones norteam ericanas de esta categoría au ­
m en taro n  de un 2%  en 1948, a un 11% en  1953.

Las inversiones britán icas tam bién  están o rien tadas p rinc ipa lm en te  hacia 
las agencias. En 1948, de u n  to tal de US.? 103 m illones, US? 64 m illones corres­
p o n d ían  a agencias (62% ). En el p resen te estud io  de u n  to ta l de US$ 68 m illo­
nes en inversiones directas, el 60% , o sean US? 41 m illones, está constitu ido  por 
agencias. En la ba ja  de los valores ha  in flu ido  la liqu idación  de num erosas 
agencias, esiiecialm enle el traspaso de un  ferrocarril sa litrero  al G ob ierno  ch i­
leno.

En cuan to  a las actividades hacia las cuales se h an  o rien tad o  las inversio­
nes, calle destacar en p rim er lugar la m inería . Según las cifras del cuad ro  2, el 
69%  de la inversión d irecta de 1948 correspondía a las em presas m ineras. En 
1953 h ab ía  aum en tado  a 77% . C laro  está (jue es preciso considerar que  ese año 
se p ro d u jo  una  gran  acum ulación  de stocks de cobre no vendido, lo (jue au ­
m en tó  las inversiones en el país de las grandes com jiañías m ineras. En segundo 
lugar figurati las inversiones en servicios, (jue significan 18% y 11%, respecti­
vam ente. L a im portancia  de la cifra se exi)lica, porcjue ella incluye p rin c ip a l­
m ente  com pañías de u tilid ad  pública: ferrocarriles, e lectric idad  y teléfonos. A 
con tinuac ión  vienen las em presas industria les y com erciales, que  constituyen 
cada una  alrededor ^lel 6%  de los totales de los años correspondientes. Las 
em presas financieras (Bancos, com pañías de seguros) significan en am bos años 
casi un  1%. Con un  porcen taje  de escasa im portancia  aparecen en ú ltim o  lugar 
las inversiones en em presas agropecuarias.
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Las inversiones directas de Estados U nidos en C hile están constitu idas en  
su gran  m ayoría por las em presas m ineras, especialm ente las que  ex jjlo tan  co­
bre. T am b ién  son re la tivam ente  fuertes sus inversiones en la m inería  del h ie ­
rro  y del salitre. De u n  to ta l de l lS f  437 m illones estim ados como to tal de la 
inversión d irecta  en 1948, US.? 34(5 m illones, o sea u n  79% , se han  invertido  
en em¡)resas m ineras. En 1953 la p ropo rc ión  correspond ien te  era  de 86%  
(U S | 504 m illones en un  to ta l de IJS$ 589 m illones). T am b ién  son de im por­

tancia  las inversiones directas en servicios. Estas significaban u n  11% en 1948 
y un  7%  en 1953. En la d ism inución  relativa reg istrada tiene  una  gran  in ­
fluencia la conversión a dólares de los activos en m oneda corrien te  de una  im ­
p o rtan te  em presa de servicios, los (jue parecen no  hab er sido revalorizados ade­
cuadam ente  en m oneda chilena. Son tam bién  de cierta  im portancia  las 
inversiones en em presas industria les y com erciales. Las restantes em presas (fi­
nancieras y agropecuarias) no son de especial significación.

Las inversiones directas de G ran  B retaña, que  ocupan  el segundo lugar en  
cuan to  a su im portancia , están o rien tadas en un  sen tido  com pletam ente  d is­
tin to . Su m ayor com ponente  es el de capitales dedicados a servicios. En 1948, 
de u n  to ta l de U S | 103 m illones, US? 51 núllones (casi un  50% ) correspondían  
a este tipo  de em presas. En 1953 la p roporc ión  h ab ía  bajado  ligeram ente, pues 
llegaban  a US$ 30 m illones en un  to tal de US$ 68 m illones. A con tinuación  
vienen las inversiones en em presas m ineras. M ientras en 1948 éstas rep resen­
tab an  u n  33%  del to ta l, en 1953 alcanzaban a un  26% . Las inversiones en  em ­
presas com erciales e industria les, en el m ism o orden , siguen en  m ag n itu d . Estas 
em presas han  au m en tad o  su p artic ipación  en el to ta l, tan to  en form a abso lu ta  
com o relativa. Las inversiones britán icas en  em presas financieras (com pañías 
de seguros y u n a  in stituc ión  bancaria), si b ien  son de escaso m onto , su jieran a 
las correspondien tes no rteam ericanas y de o tros países en con jun to . Algo si­
m ila r ocurre  con las inversiones agropecuarias en  1948. Para  1953, en  cam bio, 
se advierte  la d ism inución  de estas em presas b ritán icas, deb ido  a la liq u id a ­
ción de algunas de ellas y a la incorporación  de nuevos capitales, p rin c ip a l­
m en te  uruguayos y suecos. R especto de estos capitales uruguayos, cabe ad v ertir 
(jue, según las inform aciones que  existen en nuestro  poder, corresponden  a 
cap ita listas ita lianos residentes en el U ruguay, pero  q u e  es necesario a tr ib u ir  
a ese país am ericano, de acuerdo  con el c rite rio  ap licado  para  establecer la re­
sidencia de los capitales. Casos análogos se p resen tan  en diversas o tras ocasiones.

Las inversiones d irectas de los otros países son de escasa im portanc ia  y 
alcanzan a a lrededor de un  3%  de las correspondientes a Estados U nidos. Ellas 
se h an  o rien tad o  p rin c ip a lm en te  a las actividades industriales. El resto se re ­
p a rte  m ás o m enos eq u ita tiv am en te  en tre  los otros tipos de em presas ad o p ta ­
das en nuestra  clasificación, po r lo m enos en  1953.

En los cuadros 3 a 5 jiueden observarse las inversiones d irectas p o r países, 
de acuerdo  con su constitución  (agencias, subsid iarias o com pañías ex tran jeras) 
y a sus actividades. T am b ién  se incluye el to ta l de em presas consideradas en  
cada caso.

Las agencias de com pañías ex tran jeras , siem pre que  la Casa M atriz sea 
u n a  sociedad anón im a, están  sujetas al con tro l de la S uperin tendencia  de So­
ciedades A nónim as, C om pañías de Seguros y Bolsas de Com ercio. L a Superin-
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tendencia  pub lica  an ua lm en te  en su m em oria el valor de los activos de las em ­
presas som etidas a su jurisd icción. En el cuadro  N? G se pub lican  los totales en 
m oneda corrien te  desde 1928 a 1953. Se incluyen tam bién  el valor correspon­
d ien te  expresado en dólares y el tipo  de cam bio em pleado  para  la conversión.

Puede observarse que  las cifras en  dólares presen tan  fuertes oscilaciones 
de un  año  a o tro . E llo se debe en p rim er lugar al tip o  de cam bio utilizado. 
M ientras éste perm anece estable d u ran te  algunos años, la inflación se refleja 
en los valores nom inales que aum en tan  deb ido  a las revalorizaciones. Lógica­
m ente, aum en tan  en  la m isma proporción  ios valores en dólares. En segundo 
lugar, hay variaciones en el núm ero  de agencias consideradas. M ientras éste, 
por un  lado, tiende a au m en ta r po r la instalación de nuevas agencias ex tran je ­
ras, po r el o tro  lado tiende  a d ism inu ir po r la transform ación de las agencias 
en sociedades anónim as chilenas, cuya legislación es más favorable a sus ac­
tividades.

6. AGENCIAS DE SOCIEDADES ANONIMAS EXTRANJERAS

SUM A DE LOS ACTIVOS DE SUS BALANCES

(Cifras en  pesos ch ilen os proporcionadas por la Superintendencia  de Sociedades
A nónim as)

Años
Sum a de los Activos 

(en millones de pesos 
chilenos)

Sum a de los Activos 
(en millones de US$)

Tipo de cambio 
empleado para la 

conversión 
$ por US$

1928.......................... 3.062,9 372,6 8,22
1929.......................... 3.410,4 413,4 8,25
1930.......................... 4.035,9 488,6 8,26
1931.......................... 2.508,3 303,7 8,26
1932.......................... 3.443,1 245,1 14,05

4.142,9 310,6 13,34
1934.......................... 3,421,0 354,9 9,64
1935.......................... 7.898,2 408,6 19,33
1936.......................... 7.981,5 411,8 19,38
1937.......................... 6. 726,5 347,3 19,37
1938.......................... 7.017,0 362,3 19,37
1939.......................... 6.759,1 348,9 19,37
1940.......................... 6.830,2 352,6 19,37
1941.......................... 6.795,9 350,8 19,37
1942.......................... 9.163,2 366,5 25,00
1943.......................... 9.546,6 381,9 25,00
1944.......................... 9.550,5 382,0 25,00
1945.......................... 10.056,1 402,2 25,00
1946.......................... 12.285,0 396,3 31,00
1947.......................... 12.621,7 407,2 31,00
1948.......................... 18.505,0 430,3 43,00
1949.......................... 18.745,3 435,9 43,00
1950.......................... 25,757,6 429,3 60,00
1951.......................... 25.275,0 421,3 60,00
1952.......................... 29,220,2 487,0 60,00
1953.......................... 42,857,2 389,6 110,00

N o t a : Las cifras de este cuadro se obtienen en forma distinta a  la utilizada en el estudio 
(véase t«xto).

E ntre  las cifras de los cuadros 3 y 6 existen algunas diferencias. In d u d a ­
b lem ente  ellas tienen  su origen p rinc ipa lm en te  en la m etodología em pleada. 
M ientras la S uperin tendencia  considera el to ta l de los activos, en el p resen te



estud io  se consideran  sólo algunos rub ros del pasivo, no  tom ando  en  cuen ta  
lo re lac ionado  con acreedores, provisión para  pago de im puestos y o tras cuen ­
tas. L a S uperin tendenc ia  incluye ú n icam en te  a las agencias de sociedades an ó n i­
m as ex tran jeras . En nuestro  estud io  se han  inc lu id o  todas las agencias, no  
im p o rta  cual sea la ca lidad  ju ríd ica  de las casas m atrices. Por esta razón resu lta  
so rp renden te  la ba ja  cifra reg istrada po r la S u perin tendenc ia  p ara  1953.



I I I . IN V E R S IO N E S  D E  C A R T E R A

Las inversiones de cartera  (o jiortfo lio) se han  d iv id ido  en "p rivadas” y 
‘‘oficiales” . En el p rim er g ru p o  se lian inc lu ido  aquellas em presas de cuyo ca­
p ita l m enos del 50%  pertenece a residentes en el ex tran je ro . Se tra ta  p r in ­
c ipa lm en te  de acciones de sociedades anón im as ch ilenas pertenecien tes a re ­
sidentes en  el e x tran je ro  y q u e  se han  considerado  com o p artic ipación  de ca­
pita les ex tran je ro s  privados en sociedades chilenas. Las cifras aparecen  en el 
cuad ro  N9 8. T a m b ié n  se h an  inc lu id o  en tre  las inversiones de cartera  p riva­
das las deudas p rivadas con el ex tran je ro , consolidadas o no.

Las inversiones de cartera  oficiales están  constitu idas p o r diversos p résta­
mos concedidos p o r instituc iones ex tran je ras  o in ternacionales a instituciones 
oficiales o a privadas con g a ran tía  oficial; se incluyen tam bién  los saldos en  
con tra  de C h ile  en los tra tados de com pensación.

Las inversiones de cartera  tienen  cierta  im portancia , según puede obser­
varse en el cuad ro  16. En 1948 alcanzaban a US$ 241 m illones, d e n tro  de 
u na  inversión ex tran je ra  to ta l de US$ 793 m illones (30% ). En 1953 los 342 
m illones rep resen taban  el 34%  del to tal.

D en tro  del to ta l de inversiones de cartera , el 41%  estaba co n stitu ido  en 
1948 por inversiones privadas: en 1953 su im po rtan c ia  re la tiva alcanzaba al 
34% . El saldo, en  am bos casos, corresjxjnde a inversiones oficiales.

E n tre  las inversiones de cartera  privadas, G ran  B retaña ocupaba el p rim er 
lugar en  1948, con u n  71%  del to ta l. En 1953 p a rtic ip ab a  en estas inversiones 
con u n  33% , correspond iendo  el p rim er lugar a Estados U nidos con u n  58%  
del to ta l. En cam bio, en  las inversiones oficiales, a este ú ltim o  país le h an  co­
rrespond ido  las m ayores sum as en am bos estudios, con un  55%  y u n  75% , 

resjjectivam ente.
En el to ta l de inversiones de cartera , en 1948 Estados U nidos ocupaba el 

p rim er lugar, con 41,4% , y G ran  B retaña  el segundo, con 39,5% . En 1953 se 
m an ten ía  el o rden , pero  con fuertes d iferencias, ya q u e  los porcentajes res­
pectivos e ran  69,2%  y 17,4%. Los p<»rcentajes de o tros países son re la tivam ente  
pequeños. D en tro  de éstos, A lem ania , A rgen tina , Suiza y las instituciones in ­
ternacionales p resen tan  las m ayores cifras.
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Ô
 eŝ 
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1. Inversiones de  C arte ra  P rivadas

En el cuadro  7 se insertan  las inversiones de cartera  privadas p o r países, 
clasificadas según sean partic ipac ión  de capitales, deudas consolidades o no con­
solidadas. En los cuadros siguientes se d e ta llan  las m ism as cifras según la co­
rrespond ien te  categoría de em presas.

l.lam a la a tención  que las deudas, consolidadas o no (1). significan la p a r­
te más im p o rtan te  de las inversiones de cartera  privadas. La partic ipación  de ca­
p ita les sólo significa un  14% en 1948 y un  13% en 1953.

En lo re la tivo  a partic ipación  de capitales en em presas chilenas, p rin c ip a l­
m en te  en sociedades anónim as, la inversión se ha d irig ido  p referen tem en te  a 
em presas dedicadas a actividades agropecuarias o industriales. La partic ipación  
de Estados U nidos es p rep o n d eran te , al igual que  la de G ran  B retaña. En este 
caso tam bién  tienen  im portanc ia  los capitales argentinos, belgas y españoles, 
según puede observarse en el cuad ro  N? 8.

En el caso de las deudas no consolidadas, la partic ipación  de Estados U n i­
dos es p rep o n d eran te . De un  81%  en 1948 pasa a un  90%  en 1953. El ex trao r­
d in a rio  au m en to  en estas deudas, que  sub ieron  a más del trip le  en tre  1948 y 
1953, ha sido o rig inado  po r la grave situación  de divisas que  sufre el país. 
Las deudas acum uladas corresponden  no sólo a m ercaderías en consignación, 
sino tam bién  a u tilidades no rem esadas, royalties y o tras obligaciones p o r el 
estilo. En el caso de las agencias, estas ú ltim as sum as se han  acred itado  en  la 
cuenta  co rrien te  de la Casa M atriz, po r lo que  no  aparecen  en el cuadro  N? 9, 
sino en tre  las cifras de inversiones directas en agencias. Las deudas de éstas con 
o tras em presas, d iferen tes de sus casas m atrices, son las que  se han  inc lu ido  en 
el cuadro . D ado q u e  la escasez de m onedas b landas ha  sido m enor q u e  la 
de m oneda d u ra , esto es, dólares, se explica q u e  los saldos adeudados a Estados 
U nidos se hayan ido acum ulando  en form a p roporc ionalm en te  m ayor q u e  lo 
ad eu d ad o  a los dem ás países, lo que  justifica  el crecim iento  del porcen ta je  se­
ñ alad o  al com ien /o  del párrafo . La co lum na “O tras Em presas” corresponde a 
deudas de las em presas (jue se h an  considerado  en el cuadro  8.

R especto a las cifras de deudas no consolidadas con A lem ania y Brasil, es 
necesario destacar lo siguiente: con estos países existen  tra tados de com pensa­
ción, los q u e  a fines de 1953 p resen taban  un saldo en con tra  de C hile. Los sal­
dos con estos países se han  considerado  en tre  los créditos oficiales. Por este 
m otivo, las deudas de em presas com erciales q u e  q u ed arían  inclu idas en  los 
tra tados de com pensación respectivos se h an  e lim inado  de esta sección para

(1) Se han considerado como deudas consolidadas aquéllas constituidas por bonos o 
debcnturcs emitidos por las empresas.

Las deudas no consolidadas comprenden twias aquellas obligaciones de una empresa 
con el exterior, que no poseen un servicio regular. Por lo tanto, incluyen saldos deudo­
res en cuenta corriente, deudas j>or mercaderías en consignación y diversas sumas no re­
mesadas.

Varios de los rubros anteriores constituyen obligaciones normales dentro de las acti­
vidades comerciales, y que tienen una existencia perm anente y variable. Se las incluye den­
tro de este estudio sobre inversiones extranjeras, puesto que ellas constituyen, de todos mo- 
dos, egresos potenciales de divisas, que ejercen presión sobre la balanza de pagos.
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ev itar duplicaciones. Las pequeñas sum as que  se incluyen en el cuadro  9 co­
rresponden  a algunos valores que  no (juedaban  considerados en el convenio 
respectivo, por razones especiales en cada caso.

Las deudas consolidadas corresponden  a bonos y deben tu res colocados en  
el ex te rio r p o r em presas radicadas en el país.

2. Inversiones de  C a rte ra  O ficiales

Las deudas ex ternas del Estado constituyen  casi la to ta lidad  de las inver­
siones de cartera  oficiales. Se h an  separado  en “ D euda ex terna  d irec ta” , “D eu­
da ex te rn a  garan tizada  po r el E stado” y “O tras obligaciones oficiales” . Las 
p rim eras están constitu idas po r los saldos pendientes, al 31 de d iciem bre de 
1953, de los d iferen tes em préstitos ob ten idos en  el ex terio r por el G ob ierno  
de C hile (2). Las deudas garan tidas po r el Estado com prenden  los créditos 
con tra tados d irec tam ente  p o r a lgunas instituciones semifiscales o por su in te r­
m edio, y (jue están  legalm ente respaldados con la ga ran tía  del Estado.

A con tinuación  se hace un  análisis más deta llad o  de am bos tipos de d eu ­
das ex ternas, las q u e  en  co n ju n to  constituyen a lrededor de un  66%  de las in ­
versiones de cartera  ex tran je ras  en 1953.

A. D EU D A  E X T E R N A  D IR E C T A

a) D euda E x te rn a  a L argo  Plazo

Las d ificu ltades económ icas a q u e  se vio en fren tad o  C hile  al com ienzo de su 
v ida in d ep en d ien te  in d u je ro n  al D irector Suprem o, don  B ernardo  O ’H iggins, 
a so licitar en  In g la te rra , po r in term edio  del c iu d ad an o  guatem alteco  A nton io  
José de Irisarri, u n  em préstito  de 2 m illones de pesos. El 26 de agosto de 1819 
firm ó u n  co n tra to  con la firm a H u lle t H nos. y Cía., po r el cual se le a u to r i­
zaba para  colocar un  em préstito  po r £ 1.000.000. Este em préstito  se colocaría 
al 50% . Los banqueros cobraban  una  com isión de 1% sobre el va lo r percib ido  
y 1% sobre el servicio de intereses. Estas condiciones, que  refle jan  la falta  de 
créd ito  de C hile en  el ex te rio r y la o p in ió n  de que  España podría  recu p erar 
sus colonias, fueron  rechazadas p o r el Senado.

C on posterio ridad  la situación  cam bió ligeram ente. Los triunfos de la es­
cu ad ra  chilena, la tom a de L im a y la a n a rq u ía  po lítica  re in an te  en  España, 
m odificaron  la o p in ió n  del m ercado londinense. En esta form a fue ])osible 
ob ten er u n  em préstito  en condiciones más favorables. El 18 de m ayo de 1822 se 
em itió  un  em préstito  a favor de C hile p o r £ 1.000.000 (unos 5.000.000 de pesos 
de esa época), en títu los de £ 100, al tipo  de 6%  de interés y 1% de am ortiza­
ción anua l. La em isión fue colocada po r los mismos banqueros y p ro d u jo  
£ 675.169, pero , deducidos la com isión de los banqueros y los gastos, su p roduc­
to líq u id o  quedó  reducido  a £ 654.652. Esta sum a se red u jo  en form a conside-

(2) En el Anexo IV se incluye un detalle de todos los empréstitos externos origi­
nales. vigentes al 31 de diciembre de 1953, con sus características principales.



rabie, pues I i is a n i  re in iiió  g ran  parte  del e inprcstito  en m ercadería. l,a rea li­
zación de estas m ercaderías p ro d u jo  al gobierno  una  pérd ida  considerable, ya 
que  hab ían  sido facturadas a precios excesivos.

H asta 1885 hab ían  sido colocados en L ondres 10 em préstitos, to talizando  
£ 12.238.420. Estos em préstitos hab ían  sido solicitados con diversos íines: cons­
trucción de ferrocarriles, atención  de los gastos de la g uerra  con España y can­
celación de em préstitos an terio res (3). U n deta lle  de las princijiales caracterís­
ticas de estos em préstitos figura en el cuadro  N? 11.

11. EM PRESTITOS EXTERNOS EXTINGUIDOS  

F u en te: «R esum en de Ilucienda PúbUca de Chile»

Fecha % % % .-\ño
con­ Banquero C apital In te ­ .\inor- Colo­ ex tin ­

t r a ta ­ nominal rés ti/.a- ca­ ción
ción ción ción

1822 Hiillett, Unos, y C(a., Londres
£

1.000,000 6 1 67,5 1812
1842 Geor;íe & Jam es Brown y Cía., Lon­

dres y Haring linos, y Cía., Londres 9.54.000 6 1 par 1869
1842 Baring Hnos. y Cía., Londres 756.500 3 l par 1891
1858 Baring Htios. y Cía., Londres 1.554.800 4,5 1 92 1886
1865 Thompson, Honar y Cía., Londres 450.000 6 a) 90 1868
1866 J. S. M organ y Cía., Londres 1.120.920 7 2 85 1885
1867 J. S. Morgan y Cía., Londres 2.(HK).000 6 2 84 1886
1870 J. S. Morgan y Cía., Londres 1.012.700 5 1 a) 79 1886
187.3 Banco Nacional de Chile, O riental 

C orporation y C ity Bank Ltd.,
Londres 2.276.500 5 2 90 1886

1875 Banco Nacional de Chile y O riental
Corporation, de Londres 1.133.000 5 2 a) 88 1886

1898 Banco T arapacá y Londres y London
& W estminster, Londres 500,000 b) 5 a) par 1900

1892 C ity Bank, Londres 149.000 6 1 par 1898
1894 J. H enry Schroder y Cía. 200.000 5,5 2 85,5 1898

13.087.420

a) La amortización posee caracleríáticas especiales.
b) Vales del Tesoro.

Las necesidades im puestas por el desarro llo  económ ico del país obligaron 
a recu rrir  a una  ráp ida  sucesión de nuevos em préstitos en tre  1886 y 1912. Estos 
em préstitos se en cu en tran  vigentes en su casi to ta lid ad  y se deta llan  en el cua­
d ro  12 y en el Aneíco IV. Adem ás de los allí considerados, existen otros dos 
(jue fueron  cancelados opo rtunam en te . U no  es el em préstito  in te rnac iona l de 
1892, con tra tado  con el C ity Bank de Londres, p o r £ 149.000, al tipo  de (>%-l%, 
destinado  al rescate del papel m oneda. El o tro  fue el de 1894, co n tra tad o  con 
J . H enry  Schroder y Cía., al tipo  de 5i/¡%-2%,  po r ini to ta l de £ 200.000, des­
tin ad o  a d o ta r de agua p o tab le  a V alparaíso.

En co n ju n to  hasta fines del siglo se co n tra ta ro n  22 em préstitos, por un  
to ta l de £ 31.307.920.

La p rim era  guerra  m u n d ia l suspendió  la con tra tac ión  de otros em préstitos.

($) Dirc«'i<^n General de Contabilidad. Resinncn de la Hacienda Pública de Chi­
le desde la Independencia hasta 1900.



Eli 1921, debido  a la situación en (jue se en con traban  los íe rro can iles  y a 
los insuíicientes ingresos públicos, se con tra to  el p rim er em préstito  en  Estados 
U nidos, país en el que se ha colocado la casi to ta lidad  de los em préstitos pos­
teriores.

E n tre  fines de la p rim era  guerra  m u n d ia l y 1931, C hile h ab ía  ob ten ido  
en ese país em préstitos po r más de US$ 300.000.000. Especialm ente fuertes 
fueron  los concedidos en tre  los años 192fi y 1929.

La crisis m und ia l de 1931 afectó en form a ex trao rd in a riam en te  grave la 
capacidad de pagos del país. El 16 de ju lio  de ese año el M inistro  de H acienda 
anunció  “ la suspensión transito ria  del servicio de la deuda ex terna  en m oneda 
e x tran je ra” (4). A lgunos pagos parciales se h icieron  en 1931 y 1932. En 1933 
y 1934 no se efectuó n inguno.

La Ley N*? 5.580, de 31 de enero  de 1935, au torizó  a la C aja A utónom a de 
A m ortización de la D euda Pública para  rean u d a r el servicio de la deuda ex­
terna , d irecta  e ind irecta , del Estado y de la M un.icipalidades. La ley do tab a  
a la C aja de ciertas rentas, p rinci]ja lm ente  la partic ipación  fiscal en las u ti l i­
dades de la C orporación  de Ventas de Salitre y Yodo, (jue deb ían  destinarse 
por m itades al pago tle los intereses y a la am ortización de la deuda externa. 
La Ley N*? 5.G01, de 14 de febrero del m ism o año, com plem entó  las disposicio­
nes de la ley an te rio r y estableció (jue las deudas pendien tes jior concepto de 
em préstitos externos en m oneda ex tian je ra  de la Em presa de Ferrocarriles del 
Estado, las M unicipalidades y la C aja de C réd ito  H ipo tecario  pasarían  a ser 
de responsabilidad  fiscal.

Desde la in iciación del p lan  de reanudación  del servicio de la deuda hasta  
fines de 1948, el to tal (jue debió  ser destinado  a este servicio ascendió a más 
de 100 m illones de dólares, de los cuales 50 m illones se destinaron  al pago de 
intereses, lo que significaba un  interés m edio de 1,5% en relación con el valor 
nom inal de los bonos. U nos US$ 25 m illones fueron  destinados a rescatar 
bonos de un  valor nom inal de US$ 168 m illones. La am ortización regu lar fue 
in te rru m p id a  en  1939, inv in ién d o se  hasta 1945 los fondos destinados a este 
ob jeto  (unos US$ 24 m illones) en  la reconstrucción de la zona devastada po r 
el te rrem oto  de enero  de 1939.

En 1946 se re in icíó  el servicio de la deuda, habiéndose asignado fondos p a ­
ra  reem plazar los que  fueron  invertidos para  fines d istin tos al pago de la deu d a  
ex terna.

Los fondos asignados p ara  el servicio de la deuda ex te rna  se h icieron  cada 
vez más insuficientes. Para  subsanar esta d ificu ltad , y pese a las estrecheces que  
ha sufrido  en  los ú ltim os años el país, se p rom ulgó  el 22 de ju lio  de 1948 la 
Ley N9 8.962, que  estableció un  nuevo p lan  de servicio de la deuda ex terna  
de C hile. Para este efecto se contem jjla  la em isión de nuevos bonos, p o r los 
cuales se substituyen  los de la deuda existente, o el tim braje  de los bonos em i­
tidos p rim itivam ente . El plazo de vencim iento  de la deuda ex terna  se alarga a 
46 años.

M edian te  esta conversión el Estado ch ileno  se constituye en ún ico  y exclu­
sivo d eu d o r de todas las obligaciones derivadas de los bonos de la deu d a  exter-

(4) Banco Central <Ie Chile, Memoria Anual 1931. píg. 19.



ÍIenominacion

A — D euda Externa a Largo P lazo

Em préstitos cti libras esterlinas

1. Chilean Governm ent-Loan 4 ¡4 % ........................
2. Chilean Governm ent-Loan 4 J^ % ........................
3. Chilean Governnient-Loan \ ] / i% ........................
4. Repiiblic of Chile, 4^^%  Goltl L o a n .................
5. Chilean 5%  Loan......................................................
6. Chilean Governm ent 4J^%  L oan ........................
7. Chilean 4}4%  Loan.................................................
8. Chilean 5%  Loan......................................................
9. Co<jUÍmbo Railway 4 1 ^ % .....................................

10. Chilean Governnient 5%  L oan ............................
11. Chilean G o\ernn ien t 5%  L oan ............................
12. Chilean G overnm ent 5%  L oan ............................
13. Chilean G overnm ent 4 Í^ %  L o an .......................
14. Chilean G o\crnm ent 5%  Loan (Ist. Series). . ,
15. Chilean G overnm ent S% Loan (2nd Series). . ,
16. Crédito Longitudinal N orte, 5% .........................
17. Créditos N.os 1 a 9, Longitudinal Sur, 5% .. , .
18. Chilean G overnm ent 7}^%  I o a n .......................
19. Chilean G overnm ent 8%  Sterling L o a n ..........
20. Republic of Chile 7% -2%  G overnm ent Bonds
21. Chilean G overnm ent 6%  L oan ............................
22. Chilean G overnm ent 6%  Sterling L o a n ...........
23. C rédito N.° 10. Longiluditial Sur S % ...............
24. Republic of Chile 6% -l%  G overnm ent Bouds
25. Chilean G overnment 6% Sterling L o a n ........
26. C ity of Valparaíso, 5)4% , W aterboard L. . . .
27. C ity  of Viña del ^ iar, 5% Sterling Loan . . . .
28. C ity of .\n tofagasta , 5% Sterling L o a n .........
29. Transandino, l)ebenturos 7 * ^ % .......................
30. M unicipality of Concepción, 5 j^ % - 2 % .........

Em préstitos en dólares

31. Republic of Chile 20 Vears, 7%  External L o a n ...............
32. Republic of Chile 6%  E xteinal Sinking E u n d .....................
33. Republic of Chile 6%  E xternal Sinking F u n d .....................
34. Republic of Chile 6% Railway Refunding F u n d .................
35. Republic of Chile External l.oan 6%  Gold B o n d s .............
36. Republic of Chile External Loan 6%  Gold B o n d s .............
37. Republic of Chile External Loan 6%  Gold B o n d s .............
38. Republic of Chile 6%  Emp. Agua Potable \ 'a lp :ira (so .... 
.?9. Caja de Crédito H ipotecario 6}4%  Gold Bonds •*..............
40. Caja de ('réd ito  Hipotecario 6% %  Gold B o n d s .................
4 1. Caja de Crédito H ipotecario 6%  A gricultural N o te s ........
42. Caja de Crédito Hi[x)tecario 6%  G uaranteed  Gold Bonds.
43. Caja de Crédito Hijiotecario 6%  G uaranteed Gold Bonds,
44. Chilean Consolidated Municipal, 7% .......................................
45. C ity  of Santiago, 21 Vears, 7 % ................................................
46. C ity of Santiago, 7 % ...................................................................
47. New Bonds, Jan . 1, 1948............................................................

Empréstitos en francos suizos

48. Rep. du Chili, Em prunt Exterieur, 6 % ..............................
49. Rep. du Chili, Ivmprunt Exierieur 6 " í ................................
50. Rep. du Chili, C aja de C rédito H ipotecario 5 % ...............
51. Ville de Santiago du Chili, 6 % .......................... .....................

A ños E misión ,\L 31-XII-1953

£ £

1885 808.900 31.000
1886 6.010.000 559.700
1887 1.160.200 68.000
1889 1.546.400 262.712
1892 1.800.000 ,?02.100
1893 630.000 110.600
1895 2.000.000 452 100
1896 4.000.000 1.034.600
1900 265.000 45.860
1905 1.350.000 365.600
1909 3.000.000 1.224.500
1910 2 .600.000 798.200
1910 275.000 46.380
1911 4.905.000 1.575.920
1911 5.000.000 1.491.140
1908 3 .055.750 1.644.987
1910 3 .857.388 2.178.051
1922 1.657.500 706.900
1922 825.000 311.1.Í0
1922 123.000 92.900
1926 2 809.000 1.599.300
1928 2.000.000 1.103.400
1910 168.612 130.841
1928 129.100 3.000
1929 2.000.000 1 029 800
1912 250.000 63.200
1913 200.000 61.720
19U 200.000 54,600
1923 542.000 64,533
1928 150.000 28.200

17.440,974

US» US$

1922 18.000.000 498,000
1926 42..S00.00Ü 1.417.500
1927 27.500.000 955.000
1927 45 912.000 1.052.500
1928 16.000.000 495.000
1930 10.000.000 414.000
1930 25.000.000 630.500
1915 480.000 21.000
1925 20.000.000 373.000
1926 20.000.000 290.500
1926 10.000.000 124.000
1928 20.000 000 483.500
1929 20.000.000 585.000
1929 15 000.000 347.000
1928 4 .000 .000 47.500
1930 2 .200 .000 24.000
1948 — 98.837 .500

106.595,500

Fr. Ss. Fr. Ss.

1929 25.000.000 20.656.000
19,?0 60.000.000 40 .581 .400
1912 58.823..500 6 .549 .000
1929 25.000.000 18.046 000

S.\LDO NOMINAl.

85.832.400



D e n o m i n a c i ó n
S a l d o  n o m i n a l  
AL 31-X1I-1953

B.—D euda E xtem a  a C orto P lazo  

En libras esterlinas

52. Anticipos Rancarios........ ......................
53. Pagards dcscontables de Tesorerías
54. Va7et> por obras p o r tu a iia s ................

F.n dólares

52. -Anticipos Bancarios..............................
53. Pagan!» dcscontables de Tesorerías

C .-  C aja de C réd ito  H ipotecario

55. Caja de Crédito Hipotecario *• . . .

1 .073.530-13-8  
55.947- 0-0  
8 4 ,5 9 2 -n - l

1.214 070- 4-9

U S$

1 605,471  
1 187.316

2.792  787 

£

26.895

K i; S  U M E N

D e t a l i . e

E q u i v . \ l e :«TE EN US$

Valor nominal Valor real

A .— D euda E xterna a Larüo P lazo

En d ó la res..............................................................
, C 
, IIS$
. Fr. ss.

17 440 974 
106.595.500  
85.832.400

48 .8 .U .727
106.595.500
20.054.299

16 213.128  
3 8 .267 .785  

6 .617 .919

B .-  D euda Exturna a C orto Pla¿o
175.481.526 61 .098 .832

En libras...................................................................
En d ó lares..............................................................

£
. US$

1.214.070
2.792 .787

3..W 9.396
2.792.787

3 .3 9 9 .3 9 6  
2 .792  787

C .—C aja  de C réd ito  H ip otecario  • •
6 .192 .183 6 .1 9 2 .1 8 3

En libras................................................................... £ 26.895 75.306 75 .306

Clasificación por monedas:

US* .............................  109 388.287
£  .............................  18.681.9.19

F». ss............................... 85 .832 .400 •

109 388 287 
52.309 .429  
20.054 .299

181.752.015

41 .060 .572
19 .687 .830

6 .617 .919

67 .366 .321

• Por razones de espacio, las denominaciones de los em préstitos se han abreviado. Las fechas indican el 
afio en que »e contrató el empréstito. En algunos casos, el año se coloca sólo como información de referencia, ya 
que el empréstito respectivo puede haber sido autorizado por leyes más amplias. En el Anexo IV se encuentra 
una descripción detallada de estos empréstitos.

•* A partir del 1.“ de septiembre de 1953, Departamento Hipotecario del Banco del Estado de Chile.



na, d irec ta  e ind irec ta , y de las ^^lm iciI)al¡dades, cuyos tenedores se h u b ie ran  
acogido a ella  en  1938 o que  acep taron  la conversión au to rizada  p o r esta n u e ­
va ley.

El nuevo p lan  com enzó a reg ir desde el 1? de enero  de 1918. Los tenedores 
de bonos ten ían  p rim itiv am en te  u n  p la /o  hasta el 30 de ju n io  de 1951 para  
acogerse a la conversión, plazo que  ha sido p ro rrogado  en  diversas o p o rtu n i­
dades

A ctualm ente, en  conform idad  al D ecreto de H acienda N*? 10.234 (D iario  
O ficial de 6 de enero  de 1955), d icho  plazo se ha p ro rrogado  hasta  el 31 de 
d iciem bre de 1957. Al 31 de d iciem bre de 1954 se en co n trab an  acogidos al 
o frecim iento  de la Ley N? 8.962, el 95,1%  de los bonos en dólares, el 98,6%  de 
los en  lib ras esterlinas y el 96,0%  de los en francos suizos.

Los fondos convertidos devengaron  en 1948 el H/^% de in terés an u a l; el 
2%  en 1949 y 1950, y el 21/ 2%  de 1951 a 1953. A p a r tir  de 1954 devengan el 
3% .

Desde 1948 hasta 1953 inclusive se destinó  a la am ortización an u a l la 
can tid ad  m ín im a de US? 2.531.000, sum a eq u ivalen te  al 1% del valor nom inal 
estim ado de la deu d a  ex te rna  a la fecha de la d ic tación  de la ley. L a am o rti­
zación se hizo po r com pra de bonos en los m ercados respectivos.

A p a r tir  de 1954 com enzó a reg ir un  servicio regu lar de la deuda a base 
de u n a  cuota tija  del 4%  del saldo de los bonos acogidos a este nuevo régim en 
al 31 de d iciem bre de 1953 y que  con tem pla  un  interés del 3%  y u n a  am o rti­
zación acum ulativa. A d icha fecha se h ab ían  acogido a la conversión el 93,7%  
de los bonos en  dólares, el 98,4%  de los en lib ras esterlinas y el 95,9%  de los 
en  francos suizos.

En el cuadro  N*? 12 aparece un  resum en de las prim itivas deudas ex ternas 
d irectas del Estado, vigentes al 31 de d iciem bre de 1953. Los an tecedentes de 
estas deudas se d e ta llan  en el anexo IV.

C om o se ha d icho an te rio rm en te , la am ortización de la deuda ex te rna  a
largo plazo se hace m ed ian te  la com pra 0 el rescate de los bonos a los precios 
de m ercado. El valor real de la deu d a  puede avaluarse entonces a base de las 
cotizaciones m edias en el año  correspondien te . A fines de 1948 la situación  era 
la siguiente:

M oneda
original

V.\LOR NlOMINAL
Cotización

%

V a l o r  r e a L (31-XII-48)

En su m oneda En US$ En su moneda En US$

£ 
US$ 

Fs. Ss.

22.723.382
125.685.000
106.677.100

91.575.229 
125.685.000 
25.069 119

18,8
27,4
19,6

4.271 .996
34.437.690
20.908.711

17.216.143 
34.437 .690  

4 913.547

242.329.348 23,3 56..567 380

M oneda
original

V a l o r  ncIMINAL
Cotización

%

V a l o r  r e a i , (31-X1I-53)

En su nw ncda En US$ En su moneda En US$

£
U SJ 

Fs. Ss.

17,440.974
106.595..S00
85.832.400

48.834.727 
106.595..500 
20.054.299

175.484.526

33,2
35,9
.33,0

5.790,403 
.38.267,785 
28 .324.692

16.213.128 
.38.267.785 

6 617.919

.?4,8 61.098 832



De las cifras an terio res se desprende que  la deuda nom inal se ha reducido  
en tre  fines de 1948 y 1953 en £ 5.282.408, US? 19.089.500 y Fs. Ss. 20.844.700. 
lo que  en co n ju n to  equ ivale  (ap licando  en cada caso las paridades correspon­
dientes) a unos US$ fi6,8 m illones. Sin em bargo, el valor real de la deuda ha 
experim en tado  u n  aum ento , a ¡>esar de las am ortizaciones, de US$ 5f),6 a 
LIS$ 61,1 m illones. La razón de esta ex trañ a  situación se en cu en tra  en el hecho 
de (jue la Ley N9 8.9fi2, al establecer tasas de in terés crecientes para  los bonos, 
o rig inó  un  aum en to  en los precios de rescate de los mismos. M ientras en 1948 
los bonos se ad (ju irieron  a ini p rom edio  de 23,3%  clel valor nom inal, en 1953 
se pagó en p rom edio  de un 34,8% . De esta m anera resu lta  un  valor real su­
perio r en  1953 para  los bonos en dólares y francos suizos. La baja  que  se ob ­
serva en  los bonos en libras se debe a la devaluación  de la lib ra  esterlina, 
realizada en sep tiem bre de 1919.

E n el estud io  de 1948 se contab ilizó  com o valor de la inversión el saldo 
nom ina l de la deuda en ese año. En esta o p o rtu n id ad  se ha u tilizado  un  p ro ­
ced im ien to  más adecuado. El valor de los bonos de la deuda ex terna , al igual 
q u e  en el caso de las inversiones directas, es aquel que  ellos poseen rea lm en te  
en u n  m om ento  d ado  y, en este caso, debe considerarse como tal el que resulta  
de ap licar a los saldos nom inales sus respectivas cotizaciones. Para el cálculo 
de d icho  valor al 31 de d iciem bre de 1953 se ha aplicado  la correspondien te  
cotización m edia de los bonos en dicho año. A nálogam ente se ha  procedido  
p a ra  rectificar las cifras de 1948.

N o es posible d e te rm in ar con ex ac titu d  el país de residencia de los ac tu a­
les tenedores de bonos de la deuda ex terna , ya que  ellos son valores “al p o r­
ta d o r” y su servicio es efectuado  to ta lm en te  p o r in te rm ed io  de los Bancos agen­
tes de la C aja A utónom a de A m ortización. Si b ien  en un  p rin c ip io  m uchos 
bonos fueron  colocados en A lem ania, F rancia y otros países europeos, ellos 
fueron  transferidos posterio rm ente  a o tros inversionistas, razón po r la cual no 
es posible efec tuar u n a  adecuada clasificación por países. Por este m otivo se 
h an  clasificado los correspondien tes valores reales com o si estuv ieran  en  jx>der 
exclusivam ente de inversionistas de Estados U nidos, G ran  B retaña y Suiza. G ran  
p a rte  de los bonos ingleses se encuen tra  en poder de las casas m atrices de las 
agencias de com pañías de seguros, en  conform idad  a disposiciones legales so­
bre inversión de las reservas de esas com pañías. En las cifras de las agencias 
resjiectivas no  se h an  inc lu ido  dichos valores.

Año

Valor 
real de 

la deuda 
(•)

A m ortiza­
ción Intereses

T otal
Servicio

T asa de interés

Real N om inal (**)

1949 58,6 2.5 4,1 6,6 7.0 2.0
19S0 62,9 2.6 4,4 7,0 7.0 2,0
19S1 67,4 2.5 5,1 7,6 7.6 2,5
1952 69,4 2.5 5,0 7,5 7,2 2,5
1953 65,3 2,5 4,8 7,3 7,4 2,5

12.6 23,4 36,0

(•) Promedio del saldo real a fines y comienzos de año. 
(**) Conforme a las disposiciones de la Ley N .“ 8.962.



El servicio de la deuda ex te rn a  a largo plazo, en el período  1919-1953, fue 
el que  aparece en  la pág ina an te rio r, expresado en m illones de dólares.

b) D euda E x te rn a  a C orto  Plazo

La d enom inada "D euda E x terna  a C orto  Plazo” está constitu ida  po r una  
serie de obligaciones o rig inalm en te  de corto plazo, q u e  posterio rm en te  se 
transfo rm aron  en deudas a largo plazo.

Su am ortización se efectúa a la par. En el anexo IV se d e ta llan  los porm e­
nores de los d istin tos constituyentes de esta deuda. En el período  1949-195.^ el 
servicio de la deuila ex terna  a corto  plazo, ex[)resado en m iles de dólares, fue 
el siguiente:

Año
Valor (le 
la deuda 

(*)
Amortización Intereses

lo ta l
Servicio

Tasa
de

interós

1949 (•*) 11,249 847 100 947 0,9
19.S0 9.155 847 91 938 1,0
I9.S1 8.309 847 83 930 1,0
1952 7.462 847 75 922 1.0
1953 6.615 847 66 913 1.0

4.235 415 4.650

(•) Promedio de los valores a comienzos y fines del año.
(*•) A comienzos de 1949 la libra esterlina se cotizó a US$ 4,03 y a fines, a US$ 2,80. 

c) C lasificación de la D euda E x te rn a  p o r países

C on los antecedentes reun idos en el cuad ro  N<? 12 y en el anexo IV, la 
deuda  p iib lica ex te rn a  se puede clasificar p o r países en  la sigu ien te form a:

E sta ix is U n id o s :

1) A deudado en d ó la r e s ..................................
2) Mas: A nticijw s bancarios de in stituc io ­

nes norteam ericanas en libras ester­
linas.

C iuaranty T ru s t Co. of New York . . . .  
G race N a tio n a l B ank of New York . .

Q ue equ ivalen  a ...........................................
.'{) Menos: A ntic ipo  bancario  del Anglo 

Federal B anking  C orp., en dólares
4) Menos: Pagaré descontable de la Cía. 

C h ilena de E lectricidad, inc lu ido  en ­
tre  las inversiones de esa em¡)resa en
el p a í s ...........................................................

T o ta l Estados U n id o s ................................

US$ 41.OtiO.572

£  49.606 
£ 10.000
£ 59.606

US$ 166.897

-  VS$  93.245

-  US$ 390.342

US$ 40.743.882



G r a n  B r e t a ñ a :

1) T o ta l adeudado  en libras esterlinas . .
2) Menos:  El ru b ro  2 de Estados U nidos
3) Mas: El ru b ro  3 de Estados U nidos . .

T o ta l G ran  B r e t a ñ a ...................................

S u iz a :

T o ta l adeudado  en francos suizos . .  .

T o t a l ...................................................
C álculos sim ilares para  el año  1948, sobre la base de los valores reales, p ro ­

porc ionan  el sigu ien te resu ltado:

Estados U n i d o s ..................US$ 38.7fi3.fi34
G ran  B r e t a ñ a ......................US$ 25.249.289
S u i z a ......................................US5 4.913.547

T o t a l ............................... US$ 68.926.470

us$ 19.687.830
-  us$ 166.897

u ss 93.245
us$ 19.614.178

us$ 6.617.919
us$ 66.975.979

B. D EU D A  E X T E R N A  G A R A N T IZ A D A  P O R  E L  ESTA D O

a) C réd itos ob ten idos p o r la C orporación  de  F om ento  de la Producción

La Ley N? 6.334, p ub licada  en el D iario  O ficial de 29 de ab ril de 1939, 
creó la C orporación  de Fom ento  de la P roducción , en tid ad  que  tiene p o r ob jeto  
fom en tar el desarro llo  económ ico del país. Las circunstancias de haber sido 
asolada la jia rte  cen tra l del país p o r un  destru c to r te rrem oto  y de haberse de­
clarado  posterio rm ente  la Segunda G uerra  M und ia l, fueron  factores que  faci­
lita ro n  el desarro llo  de esta corporación , cuya labor ha servido de m odelo  para  
diversas instituciones sim ilares del ex tran je ro .

Leyes posteriores (N.os 6.364, 6.610 y 6.640) m odificaron , sin a lte ra rla  en 
substancia, la ley p rim itiva , especialm ente en  lo re lacionado  con su financia- 
m iento .

El p lan  de desarro llo  de nuestra  econom ía, que  ten ía  com o p ilares fu n d a ­
m entales la electrificación del país y la creación de la in d u stria  siderúrgica, 
estaba m ás allá  de las posib ilidades de realizarse a corto  plazo a base de la ca­
p ita lización  in te rn a . En estas condiciones fue im prescindib le  recu rrir  a fuentes 
ex ternas de c réd ito  p ara  realizar los proyectos. El p rim er préstam o fue co n tra ­
tado  con el E xpo rt-Im p o rt Bank de W ash ing ton , el 13 de ju n io  de 1940, por 
u n  to ta l de US$ 12.000.000. Este crédito , q u e  lleva el N9 245, y cuyo destino  
se explica más adelan te , fue am pliado  posterio rm ente  a US$ 33.000.000. La 
Ley N<? 7.046, tle 22 de sep tiem bre de 1941, au to rizó  al P residente  de la R e­
púb lica  p ara  o to rgar la g a ran tía  del E stado a la C orporación  de Fom ento  de 
la P roducción , respecto a las obligaciones con tra ídas p o r ésta con el E xim bank. 
C onform e a la m ism a ley se h an  concedido los diversos préstam os que  se se­
ña lan  m ás adelan te . El m odus o p eran d i es el siguiente: la C orporación , u n a



vez ob ten id a  la concesión de los créditos, coloca los pedidos en tre  sus provee­
dores. C u an d o  éstos han  llegado a can tidades de cierta  m agn itud , el E x in ibank  
em ite  notas de créd ito , canjeables po r pagarés suscritos p o r la C orporación , 
m ed ian te  los cuales ésta cancela los pedidos o se reem bolsa de los pagos an tic i­
pados con sus prop ios íondos. En form a sim ilar se u tilizan  los créditos del 
B anco In te rn ac io n al.

Bajo el ru b ro  “C orporación  de F om ento” se han  reu n id o  todos los créd i­
tos otorgados a esta en tid ad , a sus subsid iarias (Cía. de Acero del Pacífico, 
Em presa N acional de E lectricidad, Industria  A zucarera N acional, etc.), o a em ­
presas particu lares. En este ú ltim o  caso el créd ito  ha sido o to rgado  con la 
ga ran tía  de la C orporación , instituc ión  que  se hace cargo tam bién  del seivicio 
de la deuda.

N o se incluyen en tre  estas inversiones de cartera  oficiales las acciones que  
em presas o p articu la res residentes en el ex tran je ro  poseen en  la C om pañía  de 
A cero del Pacífico. Ellas se han  considerado en tre  las inversiones de ca itera  
privadas.

El saldo d eu d o r de cada c réd ito  a fines de 1918 y 1953 corresj>onde a la 
d iferencia  en tre  el m on to  u tilizado  y lo am ortizado. C om o la utilización se rea­
liza a veces en u n  período  de varios años, es posible cjue el saldo p end ien te  a 
fines de 1953 sea superio r al de fines de 1918, por haberse u tilizado  hasta esta 
ú ltim a  lecha sólo u n a  p a rte  del crédito .

Para la clasificación p o r países, los saldos adeudados al Banco In te rn a ­
cional se han  considerado com o créditos de una  in stituc ión  in ternacional.

El de ta lle  de los créditos otorgados a la C orporación  de Fom ento  y sub 
sid iarias es el siguiente:

E X P O R T -I.M P O R T  BANK

Crédito  A'? 245. Este créd ito  fue co n tra tad o  p rim itiv am en te  por la C orpo­
ración de Fom ento , po r US$ 12.00().0Ü0, en ju n io  de 1940, en v irtu d  de las 
disposiciones de la Ley N*? 6.640 y sus m odificaciones ¡josteriores, Leyes N.os 
7.046 y 7.552. Posteriorm ente fueron m odificadas las bases con que  se co n tra ­
tó, pud iéndosele  fraccionar en tres, conform e a sus m odalidades de pago. A fi­
nes de 1953 la situación  era  la siguiente;

Crédito 2 4 ‘> a. C oncedido el 13 de ju n io  de 1940, destinado  a la ad- 
(juisición de equ ipos y m ateria les para  la in d u stria  y la ag ricu ltu ra . Plazo o r i­
g inal: 10 años. Interés, 4%  anua l. M onto , US.$ 15.750.000, to ta lm en te  u tilizado .

Crédito  NP 245 b. (Concedido el 23 de febrero  de 1943, destinado  a la 
ad(}uisición de m aterias prim as y m ateriales. Plazo o rig ina l, 2 años. Interés, 3,6%  
anual. .Monto, US$ 4.250.000, to ta lm en te  u tilizado.

Crédito NC 245 c. C oncedido el 30 de d iciem bre de 1944 por 
LIS$ 8.000.000 y am pliado  el 26 de noviem bre de 1945 a US$ 13.000.000, des­
tin ad o  a la adquisic ión  de ecpiipos y m ateria les para  la in d u stria  y la ag ricu ltu ­
ra. Plazo o rig ina l, 5 años. Interés, 4%  ain ial. .Monto to tal US$ 13.000.000, to ta l­
m en te  u tilizado.



En resum en, el m onto  to tal del créd ito  N9 245 alcanza a US^ 33.000.000, 
to ta lm en te  u tilizado. H asta fines de 1953 se haljían  am ortizado  US$ 32.712.500, 
q u ed an d o  en consecuencia u n  saldo adeudado  de US5 287.500.

Crt^ditf) N? 35‘i. D estinado a H nanciar la com pra po r la firm a Ingelsac del 
activo de la an tig u a  agencia de Siem cns-Schuckert. (Contratado en d iciem bre de 
1917. Plazo, 5 años. Interes, 4%  anua l. M onto , US§ 250.000, to ta lm en te  u tiliza­
do y tam l)icn to ta lm en te  am ortizado.

Crédito N9 37!.  C o n tra tad o  en v irtu d  de la Ley N<? 9.298 (al igual que  
lodos los dem ás de la (X )R F O ), el 27 de noviem bre de 1945, p o r US§ 28.000.000 
y am pliado  el 7 de febrero  de 1949 en US.? 20.000.000. D estinado a la adcjuisi- 
ción de eciui])os y m ateria les para  la C om pañía  de Acero del Pacífico. Plazo, 20 
años. In teres, 4%  anual. M onto , US.'Í 48.000.000, to ta lm en te  u tilizado. A m orti­
zado hasta fines de 1953, US$ 5.014.498; saldo p en d ien te , US.? 42985.502.

Crédito  A'P 411. C oncedido el 18 de febrero  de 1947, p o r US$ 5.350.000, y 
am pliado  el 20 de ju lio  de 1949 en US.? 1..350.000. D estinado a la adquisic ión  
de equipos y m ateria les de m atju in aria  agrícola (US? 3.200.000), Em presa N a­
cional de E lectric idad  S. A. (US? 2..550.000), Fábrica de (Cemento Juan  Soldado 
(US? 550.000), y M anufactu ras de C obre S. A. (US? 400.000). Plazo, 10 años. 
Interes, 3,5%  anual. M onto  to ta l, US? ().700.0(M), del cual se hab ían  utilizado  
liasta fines de 1953 US? (5.300.000. A m ortizado al 31 de d iciem bre de 1953, 
US? 3.010.000. Saldo po r am ortizar, US? 3.290.000.

Crédito NO 463. C oncedido el 6 de enero  de 1950 con destino  a la Fábrica 
V ictoria de P uen te  A lto (ac tualm ente  “ R ay o n h il”, S. A.), p ara  la instalación 
de u n a  ¡llan ta  de h ilados de rayón y fibra staple. Plazo. 5 años. Interés, 4% . 
M onto , U.S? 1.200.000, to ta lm en te  u tilizado . A m ortizado a fines de 1953, 
US? 550.000. Saldo, US? 650.000.

Crédito  NO 464. C oncedido  el 6 de enero  de 1950, con el ob je to  de fin an ­
c ia r el défic it del P resiq iuesto  de Divisas del año  1949. Plazo, 8 años. Interés, 
3,5%  anua l. M onto  concedido, US? 25.000.000, de los cuales se u tilizaron  efec­
tivam ente US? 23.917.000.

Crédito  NO 465. C oncedido  el 19 de ab ril de 1951 a la Cía. de Acero del 
Pacífico, con el o b je to  de fac ilita r la exp lo tac ión  del M ineral de H ie iro  “ El 
R om era l” . Plazo, 12 años. Interés, 4%  anua l. M onto , US? 2.750.000, to ta lm en te  
u tilizado , y al cual no  se hab ía  efectuado  n in g u n a  am ortización al 31 de d i­
ciem bre de 1953.

Crédito  NO 48'i. C oncedido  el 3 de octubre  de 1950 para  la D irección de 
O bras Públicas, d estinado  a la construcción de cam inos. Plazo, 7 años. Interés, 
3,5%  anual. M onto , US$ 1.800.000, to ta lm en te  u tilizado. A m ortizado al 31 de 
d iciem bre de 1953, US$ 750.000. Saldo pen d ien te , US? 1.050.000.
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Crédito N<> 502. C oncedido el 29 de noviem bre de 1951 a la C om pañía de 
Acero del Pacífico para  la am pliación  de la p lan ta  siderúrgica de H uach ipato . 
Plazo, 16 años. Interés, 1%. M onto, US$ 10.000.000, del cual se hab ían  u tilizado  
hasta fines de 1953, US.? 7.500.000, sin haberse efectuado am ortización, pues 
ellas deben iniciarse en 1955. Saldo p end ien te , US$ 10.000.000, inc lu ido  lo no 
u tilizado.

Crédito N ? 503. C oncedido el 23 de octubre  de 1951 p ara  la F ábrica N a­
cional de C arbu ro  y M etalurg ia , S. A. Plazo, 5 años. Interés, 4% . M onto, 
IJS$ 1.150.000, del cual se h ab ía  u tilizado  a fines de 1953 la can tid ad  de 
US.1? 300.000. La am ortización se inicia en 1954.

B .\N C O  IN T E R N A C IO N A L  D E R E C O N S T R U C C IO N  Y F O M E N T O

Crédito CH5. C oncedido el 25 de m arzo de 1948, destinado  a la adqu isi­
ción de equipos y m aq u in arias  para  la Em presa N acional de E lectricidad , S. A. 
Plazo, 20 años. Interés, 3,5%  an u al y 1% de com isión. M onto, U.SS 13.500.000, 
del cual se hab ían  u tilizado  US.? 11.937.575. T o ta l am ortizado, US.? (>09.406. 
Saldo pend ien te , US$ 11.268.169 (5).

Crédito CH6. C oncedido el 25 de m arzo de 1948 para  la adquisición de 
M aq u in aria  agrícola. Plazo, 6 años. In terés 2,75%  y 1% de com isión. M onto, 
US$ 2.500.000, to ta lm en te  u tilizado. T o ta l am ortizado, US$ 1.972.000. Saldo p en ­
d ien te , US? 528.000.

Crédito CH49.  C oncedido el 10 de oc tub re  de 1951, para  el regadío  del 
V alle del R io  E lqui, po r la D irección de O bras Pi'iblicas. Plazo, 10 años. In te ­
rés, 4,3757o- M onto, US? 1.300.000, del cual se hab ían  u tilizado  US? 795.710. La 
am ortización se in icia en 1955.

Crédito CHS3. C oncedido el 10 de septiem bre de 1953 para  la instalación 
de u n a  p lan ta  de celulosa y pajiel de diarios. Plazo, 17 años. Interés, 5% . M onto 
del crédito , USS 20.000.000, no u tilizado  hasta  el 31 de d iciem bre de 1953.

IS T IT U T O  N A Z IO N A L E  D I C R E D IT O  PE R  IL  LA V O R O  IT A L IA N O  A L L ’- 
E.STERO (IC LE). (In s titu to  de C réd ito  para  el T ra b a jo  Ita lian o  en el Exterior)

E n 1951 se constituyó la C om pañía C hilena Ita lian a  de C olonización, S. A., 
con im  cap ita l de ? 40.000.000, d iv id ido  en 40.000 acciones de u n  valor nom i­
na l de $ 1,000 c /u . De este cap ita l la C orporación  de F om ento  suscribió 
? 8.000.000 y el IC L E  ? 16.000.000. El ob jetivo  de la sociedad es el de fom entar 
y financiar la inm igración  ita lian a  a C:hile y ub icar a los colonos en terrenos 
agrícolas.

(5) Existe una discrepancia de l'S ?  337.406 entre este saldo y el que figura en el 
Anexo 14 de la Memoria de la Contraloría General de la República. La diferencia se 
FX|)lica porque la Corporación de Fomento, <iespu¿s de haber proporcionaiio los datos a 
la Contraloría, recibió una rectificación de su oficina de Nueva York, que no alcanzó 
a introducirse en la Memoria.



La sociedad ha ob ten ido , adem ás del apo rte  m encionado, créditos del IC LE 
po r un  to tal de IJS$ 1.150.000, de los cuales hasta lines de 1953 se h ab ían  u ti­
lizado US.| 1.050.000. El de talle  de los mismos es el siguiente:

i) Crédito de USÍ» 210.000, concedido el 28 de oc tub re  de 1952, para  el 
linan c iam ien to  de la colonización ita liana  en el F in ido  San M ainiel (Parral). 
IMazo, 15 años. Interés, 5% . L1 crédito , to ta lm en te  u tilizado , se emj)ieza a am or­
tizar en 195f).

n) Crédito de US$ ‘>80.000, concedido el 29 de octubre  de 1952, para  el 
lin an c iam ien to  de la colonizaciíjii ita lian a  en fundos de La Serena. IMazo, 13 
años. In terés, 5% . Ll crédito , to ta lm en te  u tilizado, se em pieza a am ortizar en 
1955.

n i) Crédito de U S f  360.000, concedido el 29 de agosto de 1953, para  el 
lin an c iam ien to  de la colonización ita lian a  en fundos de La Serena. Plazo, 13 
años. Interés, 5% . El crédito , del cual se hab ían  u tilizado  US$ 2(i0.000, se em ­
pieza a am ortizar en 1955.

C R E D IT O S  DE PR O V E E D O R E S

Los créditos de ¡jroveedores y créditos bancarios a corto  plazo coriespon- 
den  a aquellos que  ya se han  m encionado  en los m odus o p erand i de la C or­
poración  de Fom ento. En la m em oria de la C^ontraloría, anexo  N*? 14, aparece 
com o saldo la sum a de IIS.1? 356.930, co in ra  un  to ta l de US$ 11.629..815, que 
figura  en el cuad ro  N? 13. La diferencia  estriba en el hecho de que  sólo la p r i­
m era can tid ad  m encionada cuen ta  con la g a ran tía  del Estado. C om o el anexo 
m encionado  incluye ún icam ente  los créditos que  cu en tan  con esta g a ran tía , 
se ha exclu ido  el saldo. Sin em bargo, se ha inc lu ido  el to ta l de la deuda en 
esta sección p ara  jjresen tar la deuda en form a com pleta.

b) C réditos ob ten idos p o r los F errocarriles del E stado

Al igual (jue la C orporación  de Fom ento , los Ferrocarriles del Esta<lo han  
d eb ido  so licitar tan to  de instituciones in ternacionales com o de fábricas p ro ­
veedoras, créditos para  renovar y am p lia r los ecjuipos ferroviarios.

El E xport Im p o rt Hank concedió a la Em presa dos créditos (N .os 313 y 
410) p o r lui to ta l de US,$ 10.000.000. El p rim ero  de los créd itos m encionados 
fue to ta lm en te  am ortizatio  en el transcurso  de 1953. Del N9 410 q uedaba  po r 
cancelar a fines de 1953 la simia de US$ 1.030.000.

Las sum as pend ien tes con firm as jjroveedoras ,se d e ta llan  en el cuad ro  N ? 14. 
Del to tal de LlSf 22.824.435 que figura p ara  1953 en ese cuadro , so lam ente 
con taban  con la garan tía  del Estado créditos j)or im  to ta l de IJS,5 9.547.541 
(incluyendo el préstam o del E xim bank). Sin em bargo, se h an  inc lu ido  en esta 
sección todas las deudas de los Ferrocarriles del Estado, con el o b je to  de no  
d ispersar la inform ación .



14. OBLIGACIONES DE LOS FERROCARRILES DEL ESTADO EN MONEDA
EXTRANJERA

En US$

A criseikirks

A lem an ia
Orestcin Koppcl.......................
Fcrrostaal A. G .............................
C o ílite c ...........................................

T otal A lem an ia ...................
B élgica

Gregg C ar Co................................
A tcliers Maree! IV g a rd .............

T o tal B élgica.......................
E s tad o s  U n idos

Ex-Im bank, Crédito 313............
Ex-Im ijank, Crddito 410.............
HIcctrical Export Corp...............
Union Switch and Signal Corp. 
Westinirhouso iílc rtric  Int. Co.
W. H. \ l in e r  Co...........................
Intcrnalional General E lectric..
Orton Crane & Sliorel Co..........
.-\inerican C a r ..............................
Magor Equipm ent C orp.............
Presscd S teel Car Co...................
Baldwin Locomotive W o rk s ... .
The O konite Co............................
The K erite Co...............................
Fairniont Railwaya M otors Inc.

T otal Estados U n id o s -----
F ra n c ia

Baune M a r p e n t ......................
G ra n  B re ta ñ a

l.inke Hoffmann & Westwagon
J. S tone and Co............................
W illiams Asquit L td ....................

Total Gran B re ta ñ a ..........
J a p ó n

M itsubishi H eavy In d ................
S uec ia

Nifc C o............................................
S u iza

Schindier Wagón S. .A................
Brown B o v e r i............. '................

Total S u iz a ..........................

TOTAL G E N E R A L ........

Salfio al 
.31-XII-48

906 824 
1,SO. 000 
378 .5.U 

39.680

69.800  
318.337 
100..Í70 
837 480 

6.750  
4.405  

54.282

8 866.459

45.565

8.912.024

Saldo al 
31-XII-.53

38.088
1.800.000

250.631

2.088.719

761.530 
899.142

1.663 672

1.030.000  
811.804

67.463
525.000

13,250
5.138.000  

193.680

7.779.197

3.437.208

2.085.810  
300.212 

45 296

2.431.318

2.701.190

2.206.776
516.355

2.723.131

22.824.435

C. O T R A S  O B L IG A C IO N E S  O FIC IA L E S

a) C réd itos co n ca lid o s  i>or el In s titu to  A rgen tino  de  Prom oción del In tercam bio

En 1917, con m otivo de la d itíc il s ituación  de cam bios a que  se vio abo­
cado el país, fue necesario recu rrir  a créditos ex ternos destinados a financiar 
in ternaciones de artícu los de consum o de p rim era  necesidad.

El In s titu to  A rgen tino  de Prom oción del In tercam bio  (lA P I) concedió



créditos a dos instituciones seniifiscales chilenas: a la C orporación  de Fom en­
to p a ra  la in te rnac ión  de aceite y al In s titu to  de Econom ía A grícola p ara  la 
im portac ión  de trigo.

A fines de 1948 los saldos adeudados e ran  respectivam ente de US$ 9.906.506 
y 11.925.879. En co n ju n to  alcanzaron  a US$ 21.832.385.

P osterio rm ente el servicio de la d euda  se concentró  en  la C orporación  de 
Fom ento. U n  acuerdo  con el país vecino perm itió  que  el valor de las ex p o r­
taciones de acero chileno de la CA P fuera im p u tad o  a am ortización de la 
deuda. A fines de 1953 el saldo adeudado , según inform aciones p roporc io ­
nadas por la C orporación , alcanzaba a la sum a de US$ 75.000, el que  fue to ­
ta lm en te  cancelado en el año  1954.

b) C réd itos concedidos p o r el Fondo  M onetario  In te rn ac io n a l

La ba ja  del precio del cobre en el transcurso  del año 1953 significó para  
el [)aís u n a  fuerte  acum ulación  de stocks de cobre no vend ido  y, en  conse­
cuencia, u n a  d ism inución  de los ingresos de divisas ex tran jeras. Para solu­
c ionar esta d ificu ltad  el Banco C en tra l, en su calidad de agente del G obier­
no, y en  conform idad  a las disposiciones de la Ley N<? 7.747 (Art. 40, letras 
a) y c), y el D ecreto del M inisterio  de H acienda N"? 8.245 de 11 de septiem bre 
de 1953, so licitó  y ob tuvo  del Fondo M onetario  In te rn ac io n a l que  se le 
jic rm itiera  u ti l i /a r  los recursos c|ue le facilitaba el a rtícu lo  V, Sección 3 del 
C onvenio  de d icho  organism o. En esta form a el Fondo vendió  al Raneo la 
sum a de US.? 12.500.000 con tra  el equ ivalen te  en m oneda corrien te , que  fue 
abonado  a la cuen ta  (jue d icho organism o in te rnac iona l m an tiene  en el Banco 
C en tra l. El Fisco deberá  am ortizar o cancelar este pagaré con las sum as en  
dólares (jue el Banco C en tra l necesite jiara d a r cu m plim ien to  a la obligación 
de recom pra q u e  establece el C onvenio  con el Fondo M onetario  In ternacional.

A nálogas d ificu ltades cam biarías m ovieron en 1947 a solicitar del Fondo 
la concesión de un  jiréstanio po r u n a  sum a sim ilar a la p a rte  de la cuota 
(jue C hile  hab ía  pagado a esta in stitu c ió n  en  oro. La solicitud fue acogida 
y se le o torgó  a nuestro  país un  créd ito  p o r US$ 8.800,000, saldo que  se 
encon traba  ¡)endiente a fines de 1948. Este saldo fue cancelado en  el trans­
curso de los años 1952 y 1953.

c) T ra ta d o s  de  C om pensación

C hile  ha  firm ado diversos T ra ta d o s  de C om pensación que  rigen  las 
transacciones com erciales con los respectivos países. A fines de 1948 se e n ­
co n trab a  en vigencia el T ra ta d o  de C om pensación con Brasil, que  arro jaba  
a esa fecha un  saldo en  con tra  de C hile ascendente a US$ 3.019.819.

A fines de 1953 se en co n trab an  en  vigencia, adem ás del m encionado , los 
convenios con A lem ania y E cuador. Los saldos a fines de 1953 e ran  favora­
bles a C hile en los convenios con Brasil y E cuador. En cam bio, en  el caso de 
A lem ania  se p resen taba  u n  saldo d eu d o r de US$ 2.172.007.

Los saldos m encionados .se han  considerado netos. A lgunas agencias, sub ­
sid iarias o firm as chilenas poseían deudas con firm as residentes en  a lguno  de
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los tres países niciicionados, deudas ijue se en cu en tran  inclu idas en  los 
saldos de los T ra ta d o s  de C om pensación. Por o tro  lado, estas em presas, 
p o r ser agencias, subsidiarias, etc., deberían  haberse inc lu ido  en tre  las firm as 
(jue se incluyen en  el cuadro  N9 9 (D eudas no consolidadas). Si se h u b ie ran  
inc lu ido  en este cuadro  las deudas de estas em presas con A lem ania o Brasil, 
se h ab ría  in c iu rid o  ind u d ab lem en te  en u n a  duplicación . P or lo tan to , esas 
deudas no se h an  considerado en  d icho lugar, sino que  se h an  inclu ido  en  los 
tra tados de com pensación.

d) L etras descontadas en  el N a tio n a l C:ily B ank of N ew  York

Com o ya se ha m encionado, la escasez de m edios de pago ex ternos (jue 
se hizo sen tir d u ra n te  1953 hizo necesario recu rrir  a diversos a rb itrio s para  
so lucionar el grave [jroblem a (|ue se presental)a al país. U no de ellos fue el 
créd ito  o b ten id o  del F ondo  M onetario  In te rn ac io n al. O tro  recurso fue esta­
blecido por la Ley 11.474, de 28 de d iciem bre de 1953. Esta ley au to rizaba 
al P residente de la R eptdjlica i>ara co n tra ta r  un  préstam o en el Banco C en­
tra l de C h ile  hasta po r la sum a de US$ 25.0()0.000. El Banco C en tra l, a su vez, 
podía  co n tra ta r  en m oneda ex tran je ra , en cualcjuier form a d en tro  o fuera  del 
país, i)rcstam os, descuentos o créditos hasta la concurrencia  de la sum a in d i­
cada (artículos 24 y 25).

C onform e a las disposiciones señaladas, el Banco C en tra l descontó en el 
N atio n a l C ity Bank de N ueva York letras a 90 días i)or la sum a de 
US-lf 12.500.000, que  es la can tidad  (jue se incluye en el ru b ro  correspondien te  
del cuadro.

Pese a no estar de acuerdo con la defin ición  general datla a comienzos 
de este cap ítu lo , se ha inclu ítlo  la obligación en esta sección, dado  el carácter 
oficial (jue tiene, desde el p u n to  de vista del deudor.

e) L ínea  A érea N acional

La L ínea A érea N acional a d q u irió  aviones en 1953 p o r un  to ta l de 
US$ 5.799.552, de lo cual pagó una  p arte  en ese año. El saldo, de US$ 4.473.089, 
(¡uedó p en d ien te  p ara  ser cancelado en los años 1954 y 1955. D ado el carácter 
de instituc ión  semifiscal que  posee la LA N , se ha  creído  adecuado  ub icar 
las cifras correspondien tes en esta sección, en  vez de inc lu irlas en tre  las d eu ­
das de em presas privadas.

1) In s titu to  N acional de Com ercio

El In s titu to  N acional de C om ercio (IN A C O ) efectuó en 1953 diversas in ­
ternaciones. E n tre  éstas in te rn ó  trigo  desde A rgen tina, m ercadería  que  can ­
celó casi to ta lm en te  d u ran te  el año  calendario , (juedando  sólo un  saldo de 
US$ 500.900.
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PŜ
ÍNSÔ
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IV. T O T A L  D E LAS IN V E R SIO N E S E X T R A N JE R A S

El to tal de las inversiones ex tran je ras a fines de 1948, según el cálcido 
revisado, era de US$ 793.000.000 (1). C inco años más tarde  a lcanzaban a 
US$ 1.020.000.000 (2). C iertam ente , no es posible estim ar la d iferencia  en tre  
am bas cifras com o aum en to  neto  del valor de las inversiones. D ebe recor­
darse lo d icho  an te rio rm en te  respecto a los problem as (jue se presen tan  en  la 
evaluación de las cifras. T am b ién  tienen  partic ipación  im p o rtan te  en  el 
au m en to  observado los increm entos de los stocks de cobre de las grandes 
com pañías productoras. En todo caso, es evidente (jue el valor de las inver­
siones ha  aum entado , tan to  por los nuevos aportes de cap ita l com o p o r la 
reinversión de u tilidades y otros valores no rem esados y el increm ento  de las 
deudas con el ex terio r, m otivado  por la escasez de divisas.

En el cuadro  N9 17 se h an  sin tetizado  las cifras correspondientes a inver­
siones directas y de cartera, clasificadas p o r j)aíses.

1. C L A SIFIC A C IO N  P O R  A C T IV ID A D E S

A. A gropecuarias

La activ idad  agropecuaria  ha sido p o to  favorecida p o r los inversionistas 
ex tran jeros. La extensión agrícola era lim itada , sum am ente boscosa y presen­
taba d ificu ltades en  su acceso, en com paración con las llanas superficies de 
A rgen tina, U ruguay  y otros países. Esta circunstancia, co n ju n tam en te  con la 
desfavorable ubicación geográfica, hacían  al país poco a tractivo  a la inver­
sión agrícola. F ueron  capitales britán icos los q u e  p referen tem en te  se o rien ta ro n  
hacia las estancias ganaderas en el te rrito rio  m agallánico.

A lgunas de estas inversiones se en cu en tran  ac tualm en te  en vías de liq u i­
dación. Adem ás se h an  considerado en  esta activ idad varias em presas, de las

(1) En el estudio cfcctiiadu originalmente para el año 1048 se llegaba a un total 
i!c US$ 967 millones. La diferencia con la cifra revisada corresponde en su casi totalid.id 
a la avaluación de la deuda externa del Estado. En aquella época se avaluó a valor no­
minal (i;S$ 255 millones) y en esta ocasión, a valor real (VSS 69 m illones).

(2) I,as deudas no consolidadas, en su casi totalidad de corto plazo, han experi­
mentado un im \xm antc aiuncnto. Estas deudas son normales en c\ comercio internacio­
nal. Se incluyen en este trabajo por la participación (jue ellas tienen en el movimiento 
y servicio de capitales foráneos.
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1918 1953

1.187,8 67,3
— 681,8
285,2 701,7

5.121,6 2.655,2

6.894,6 4.106,0

cuales una  se dedica a la crianza de zorros plateados, o tra  a la de ch inch i­
llas, dos a la explo tación  agrícola p ro iiia inen te  y una  a la colonización de 
propiedades agrícolas.

El detalle  por ti¡)o de em presas dedicadas a actividades agropecuarias es 
el siguiente (en m iles de dólares).:

Agencias 
Subsidiarias
O tras Cías. E x tran jeras 
P artic ip . de C ap ita l

T O T A L

B. M ineras

A ntes de la guerra  del Pacífico (1879), C hile no poseía grandes fuentes 
de recursos natu ra les que  in teresaran  a los inversionistas ex tran jeros; los ya­
cim ientos auríferos no p roducían  los ren ilim ientos cuantiosos de la época colo­
n ia l y hasta 1885 se observó u n a  tendencia descendente en la producción  de 
oro; las m inas de oro (juedaron sobrepasadas po r la ri(]ueza de las descul)ier- 
tas en Rolivia, y el cobre p resen taba d ificu ltades p ara  su fundición , a la vez 
que  se encon traba  lejos de los m ercados.

O ’H iggins confiaba en que la m inería  ch ilena podía  tom ar u n  gran  in ­
crem ento , ayudada po r los cajiitales y técnicas europeas. En conform idatl con 
sus instrucciones, don  M ariano  Egaña fom entó en L ondres (a lrededor de 1822) 
la form ación de com pañías inglesas para  la explo tación  de las m inas chilenas, 
especialm ente de cobre. El cap ita l de las tres sociedades p rincipales era de 
£ 3,5 m illones, l.as tres em presas fracasaron. En 1826 las acciones de la “An- 
glo-C hilena” , que era la que estaba en m ejor pie, de un  valor de £ 5 cada 
una , se colocaban en L ondres a £ La (;om j)añía inglesa de Afineros, p re ­
sid ida por Egaña y d irig ida  po r A le jandro  D eion, logró llevar u n a  vida más 
])rolongada, después de m uchos sobresaltos. Esta com pañía  laboró  m inas en 
varios lugares, desjjachó en todas direcciones caravanas de loteadores y esta­
bleció fundiciones (3).

Después de la in troducción  de m étodos m ejorados, que  perm itie ro n  el 
uso de p irita s  (1835) y que  trip licaron  la jjroducción, otras cuantas com pañías 
ex tran je ras  se in teresaron  en la m inería . A p a r tir  de la G uerra  del Pacífico, 
com o ya se m encionó, los capitales ex tran jeros em pezaron a in teresarse en 
nuestras actividades m ineras. P rim ero  en el salitre, luego en el cobre y en 
otros m inerales em piezan a invertirse los cajjitales foráneos. Esta situación  se 
ha  m an ten id o  casi hasta nuestros días, en  donde, por lo m enos, la g ran  m i­
nería  se encuen tra  casi to ta lm en te  en m anos ex tran jeras.

La cuan tía  de los capitales ex tran jeros invertidos en la m inería , según 
la encuesta realizada, es la siguiente, expresada en m iles de dólares.

(S) Francisco A. Encina, Historia de Chile, tomo X. págs. 135 y sj.



Agencias
Subsidiarias
O tras  Cías. E x tran je ras 
Partic ip . de capitales

1948 1953

350.0f)4,2 460.473,9
440,7

31.677,6 63.261,5
790,8 391,3

382.973,3 524.126,7

Debe recordarse que la gran  diferencia que  se observa en tre  las cifras 
de 1918 y 1953 se debe parc ia lm en te  al ex trao rd in a rio  increm ento  de los 
stocks de cobre experim en tado  a fines de 1953.

A con tinuación  se de ta llan , por productos, las p rincipales em presas m i­
neras ex tran jeras establecidas en nuestro  país.

C O fililv .  La producción de cobre está en su casi to ta lidad  en poder de las 
siguientes com pañías (4):

A N D E S  C O P P E R  M I N I N d  CO. El D ecreto N9 1.880 de IG de ju lio  de 
1920 au torizó  la instalación de la Andes C oppcr M in ing  (^o, con un  cap ita l 
de US.? 50.000.000, d iv id ido  en 2.000.000 de acciones de US.? 25 c /u . La p ro ­
ducción en gran  escala se in ició solam ente en 1927, con una p lan ta  para  
tra ta r  12.500 toneladas de m ineral al día. Ese año se p ro d u jero n  24.500 tone­
ladas. En 1953 la producción alcanzó a casi 41.000 toneladas.

La m ina  que  exp lo ta  esta subsid iaria  de la A naconda C^oppcr M in ing  
Co. est;i situada en Potrerillos (Provincia de A tacam a) a unos 3.100 m etros 
de a ltu ra  en la ladera occidental de la C ord illera  de los Andes, a poco m ás de 
100 kilóm etros al este del p u erto  de Harípiito. Se en cu en tran  tam bién  allí 

el estab lecim iento  de beneficio-lixiviación y el de fundición.
Las reservas de sus yacim ientos en P otrerillos tienden  a agotarse. Se esti­

m a u n a  existencia aún  com ercial de 50 m illones de toneladas de una  ley 
de cobre cercana a 0,57% . Sin em bargo  se cuenta  con un nuevo yacim iento. 
El Salvador, (jue qu ed a  en la m ism a región y cjue ten d ría  u n a  reserva ya 
conocida de 100 m illones de toneladas de m inera l de su lfuro  con 1,7.5% de 
cobre q u e  se pod rá  beneficiar tam bién  en su actual P lan ta  de C oncentración. 
Sus yacim ientos se trab a jan  com o m inas sub terráneas y p roducen  d iariam en te  
a lrededor de 21.000 toneladas de m ineral su lfuro  de u n a  ley m edia de 0,77%  
de cobre q u e  se concentra j>or flotación y funde en su jjJanta de beneficio, 
en tregando  así al m ercado cobre b lister con 99,3%  de fino.

La com pañ ía  tiene el proyecto de reacond icionar su p lan ta  de refinación 
y transfo rm ar su jiroducción de b lister en electrolítico. La em presa ocupa unos 
3.300 obreros en sus faenas.

B R A D E N  C O P P E R  CO.: A unos 50 k ilóm etros al noroeste de Ranca- 
gua (Provincia de O ’H iggins), en el in te rio r del macizo and ino , se encuen tra  
a 3.000 m etros de a ltu ra  el estab lecim iento  de “El T e n ie n te ” con su m ina y 
estab lecim iento  de beneficio —p lan ta  de concentración  por flotación y fu n d i­
c ión— en Sewell y C aletones esta iiltim a.

La Agencia opera en (^Iiile en conform idad  con el D ecreto N9 1.854 de

(4) Datos del D eparlainento del Cobre.



29 de abril de 1905. Su cap ita l in icial fue de US.? 2.5()0.()00. La B raden C opper 
Co. es u n a  subsid iaria  de la K enuecot C opper Co.

“El T e n ie n te ” p ro d u jo  en el año  in icial de su producción  (1911), 4.523 
toneladas de cobre fino, En 1953 su producción alcanzó a 127.000 toneladas.

Las reservas ya conocidas de su M ina son del o rden  de los 320 m illones 
de toneladas de m ineral sUlíuro, con u n a  ley de cobre ap rox im ada al 2% . 
Su yacim iento  consiste en un  gran  block de m ineral de form a de vetarrón  
que  se trab a ja  sub terráneam en te  po r un  sistem a especial de hund im ien tos. 
E x traen  de la m ina  35.000 toneladas d iarias de m inera l de 2%  de cobre, el 
que  se concentra  en su p lan ta  de flotación y posterio rm ente  se funde y refina  
en su fundición , ob ten iéndose cobre refinado  con 99,93%  de fino o solam ente 
b lister con sólo 99,43% .

A dem ás de la p roducción de cobre, esta Em presa recupera  una  pequeña 
can tidad  de m olibdeno  (jue encierra su m inera l, en tregando  unas 2.200 tone­
ladas anuales de concentrados de m o libden ita  con 9fi% de ley. I.a capacidad 
de la P lan ta  es m ayor, [lero traba ja  con restricción de agua y fuerza h id ro ­
eléctrica d u ra n te  cinco meses del año. La Em presa m an tien e  unos 5.400 o b re ­
ros en sus faenas.

C H IL E  E X P L O R A T I O N  CO.: La m ina de C h uqu icam ata , q u e  es de p ro ­
p iedad  de u n a  subsid iaria  de la A naconda C opper M in ing  Co., es u n a  de las 
m ayores del num do.

El yacim iento  y el estab lecim iento  de beneficio-líxiviación-concentración 
y fund ic ión  están situados a 13 k ilóm etros de C alam a y a 250 kilóm etros del 
p u e rto  de A ntofagasta por ferrocarril. La superficie to ta l del estab lecim iento  
es de 9.131 hectáreas, a u n a  elevación de unos 3.000 m etros. La m ina  de Chu- 
cjuicam ata tiene la form a de un  vasto an fitea tro , ab ie rto  hacia el su r, con un  
to ta l de 15 planos, cada uno  de unos 13 m etros de a ltu ra .

El D ecreto de autorización  de la agencia en C hile es el N9 878, de 3 
de ab ril de 1913. El cap ita l au torizado  fue de US$ 1.000.000, d iv id ido  en 10.000 
acciones de US.? 100,

C h u q u icam ata  em pezó a j)roducir en 1915, ex p o rtan d o  4.962 toneladas 
de cobre fino. La producción  en 1953 fue de unas 157 m il toneladas.

Sus actuales reservas de m ineral son del orden  de los 600 m illones de 
toneladas de una  ley cercana al 1,6% de cobre. Su yacim iento  es del tipo  
porfírico , es decir, una  im pregnación  de baja  ley en cobre, in fe rio r a 2%. 
Se ex traen  de la m ina, que  se trab a ja  a ta jo  ab ierto , a lrededor de unas 45.000 
toneladas d iarias de m inera l, e n tre  m inerales oxidados, m ixtos y sulfures, 
los q u e  se benefician  separadam ente  en sus p lan tas de lixiviación y concen tra­
ción, para  fina lm ente  fu n d ir  los p roductos ob ten idos y en treg ar así al m ercado 
cobre electro lítico  con 99,96%  de pureza y cobre b lis ter con 99,46%  de fino.

A fines de 1955 la Com [)añía presen tó  al G ob ierno  un  p rog ram a de 
ensanche de su capacidad de producción  de un  m illón  de lib ras de cobre p o r 
año , con u n a  inversión cercana a los tre in ta  y ocho m illones de dólares. L a 
Em presa m an tiene  unos 6.000 obreros en  sus faenas.

C O M P A G N IE  M I N I E R E  1)U M 'Z A I T A :  Es u n a  de las p rincipales accio­
n istas de la m ina ‘‘La D is])utada”, situada  en Las (Condes a unos 4,000 m etros 
de a ltu ra , en  la cercanía de Santiago. T ie n e  u n a  capacidad p ara  tra ta r  600



toneladas d iarias de m ineral. La com pañía posee las m inas y p lan tas de El 
C errado  en (k ib ildo  y el M elón en  M elón (Prov. de Aconcagua), para  tra ta r  
j)or flotación 180 y (iOO toneladas d iarias de m inera l respectivam ente, y u n a  
fund ic ión  en la P rovincia de A concagua, las que se en cu en tran  paralizadas. 
En lOlO la com pañía  m encionada se fusionó con la Societé des M ines de 
C uivre de N altagua.

H IE R R O -.  Por ley de 1906 se concedió a la “Societé des H au ts  F ourneaux , 
Forges et Acieries du  C h ili” , autorización para  ex jilo tar reservas forestales y 
los ricos yacim ientos de m inerales “El T o fo ” (provincia de C^oquimbo). Esta 
sociedad insta ló  tam bién  los altos hornos de C orral (provincia de V aldivia). 
En 1913 esta com pañía traspasó po r 30 años la m ina de “El T o fo ” a la Bethle- 
hem  C hile Iron M ines C;o., de Estados U nidos. La concesión, que exp iró  en 
1913, fue renovada po r un  segundo período  de 30 años. La usina de C orral 
fue a tiqu irida  po r la Cía. E lectro-Siderúrgica de V aldivia, la que  posterio r­
m ente  pasó a fo rm ar p arte  tle la C om pañía de Acero del Pacífico. La com ­
pañ ía  no rteam ericana  se encuen tra  ex p lo tando  en la ac tua lidad  el gran 
depósito  de h ierro  de R om eral (cerca de La Serena), que  se estim a de igual 
m agn itud  que  “El Tofo” (5), m ina que se encuen tra  m uy cercana a su ago­
tam iento .

M A N G A N E S O :  U no de los p rincipales grupos de m inas es “La M arque­
sa" (com puesto por las m inas “El R om ero” , “Las C añas” y “Yeso”), de p ro ­
p iedad  norteam ericana , ub icada a unos 12 kilóm etros de la Estación del 
m ism o nom bre, en el ram al de La Serena a R ivadavia (provincia de Cíoquimbo).

S A L I T R E  (6): El salitre em pezó a explo tarse  po r los pueblos precolom ­
binos de la zona desde tiem pos inm em oriales. Luego los españoles lo u tili­
zaron en  la fabricación de la pólvora. H acia 1830 se em pezó la exportación  a 
E uropa. Ese año  se ex p o rta ro n  18.700 cjuintales. En un  p rin c ip io  . .  n i u n a  
lib ra  esterlina v ino de I.ondres para  d a r  activ idad a la in d u stria  salitrera. 
Esto se hizo con cap ita les chilenos prestados po r el Banco de V alparaíso  a 
ingleses honrados y enérgicos, que  tuv ieron  más in ic iativa que  nuestros n a ­
cionales. Años más tarde  esos ingleses llevaron a L ondres los títu los de sus 
negocios y allá  los colocaron valorizados en su ju sto  precio” . (Valdés V ergara). 
H acia  1872 la Cía. C h ilena  de Consignaciones, el B anco de A gustín  Edw ards 
y Cía. y cuatro  casas más de V alparaíso  h ab ían  prestado  a los industria les 
salitreros de T a rap acá  más de 4 m illones de pesos.

En esos mismos años ex istían  18 oficinas m odernas, con u n a  capacidad 
de p roducción  de 3,2 m illones de (juin tales ingleses, d istribu idos com o sigue, 
según n acionalidad  de los p rop ietarios:

(5) Foreign Miiierals Survey. Presciit Situation in Chilc’s Mining Industries.

((i) Las notas relativas al salitre han sido tomadas del libro de Francisco Valdés 
Vergara, "Problemas Económicos de Chile" y Encina-Castedo “Resumen de la Historia de 
Chile”, tomo III.



P eruanos .............................................. 930.000 qcj.
C hilenos .............................................. 800.000 ”
Ingleses ........................................... ...700.000 ”
A lem anes ..............................................650.000 ”
Franceses ..............................................120.000 ”

3.200.000 (jcj.

N o obstan te  la d istribución  an te rio r, la casi to ta lidad  de los obreros era 
ch ilena y alcanzaba el ochenta por ciento  al esta llar la g uerra  de 1879.

Con el objeto  de asegurar el m onopolio  del salitre , el G ob ierno  P eruano  
hab ía  ad q u irid o  75 oficinas salitreras, cancelándolas con bonos y certificados 
al po rtado r. Con posterio ridad  a la term inación  de la G uerra  del Pacífico el 
G ob ierno  C hileno  dictó  un  decreto de fecha 11 de ju n io  de 1881, en 
el (jue establecía: ‘‘Los establecim ientos salitreros del te rrito rio  de l ’arapacá, 
com prados p o r el G ob ierno  del Perú , y po r cuyo precio  éste h ab ía  expedido 
certificados de pago no cubiertos, serán devueltos p rov isionalm ente, y sin p e r­
ju ic io  del derecho de terceros, a los <jue dei)ositen po r lo m enos las tres cu ar­
tas partes (rebajado  posterio rm ente  al 50% ), de los certificados em itidos por 
el valor de cada salitrera , y en teren  adem ás, en una  tesorería fiscal, eii m one­
da, u n a  sum a igual al precio de la o tra  cuarta  ¡jarte, can tidad  que será devuelta  
al in teresado  cuando  en tregue todos los certificados em itidos po r el valor de 
hi respectiva sa litre ra”.

En el in te rtan to , los bonos y certificados se hab ían  desvalorizado casi en 
un  90% . Diversos com erciantes com praron  esos papeles, los q u e  d ieron  m otivo 
a u n a  in tensa especulación en la Bolsa de Londres. La an tig u a  in d ustria  pe­
ruano-chilena iba a p a ra r a m anos del cap ita l ingles.

“D on E duardo  D élano  com pró los certificados em itidos po r el Perú  en 
pago del estacam ento  de Lagunas. El señor D élano no  en con tró  socios en Cubile 
p ara  la instalación de la oficina p roducto ra  (jiie proyectaba, p o r lo (]ue hubo  
de vender su p rop iedad  en 1888 a M r. (John  'Lh.) N o rth  —el nab ab  del sali­
tre  en  L ondres— en £ 110.000. N o rth , a su tu rn o , form ó sociedades en L on­
dres para  ex p lo ta r ese estacam ento  y lo vendió  d iv id ido  en lotes, en  más de 
£ 800.0000” . (Valdes V ergara).

Estas operaciones significaron que, m ien tras en  1878 el cap ita l inglés rep re ­
sen taba el 13% de la in d u stria  del salitre , el peruano-chileno  el (>7% y el 
20%  pertenecía  a ex tran jeros nacionalizados, en 1901 el cap ita l inglés rep re ­
sen taba el 55% , el europeo  nacionalizado el 30%  y el ch ileno  sólo el 15%. A 
esta fecha ex istían  15 com pañías con un cap ita l de £ 5 m illones. Pero esta 
sum a no  significó un  ajio rte  al país. Sólo £ 300.000 se enviaron  a C hile para  
desarro lla r la ind u stria . El saldo ingresó a los bolsillos de los cap italistas 
ex tran jeros.

El señor Valdés V ergara afirm a (¡ue las inversiones b ritán icas p redom i­
nan tes en los años an terio res a la P rim era G uerra  M und ia l hab ían  alcanzado 
u tilidades apreciables, cjue m an ten ían  en dcse(jiiilibrio  nuestra  balanza de  
pagos in ternacionales; ( |ue  la C om pañía  Inglesa de F errocarriles de Antofa- 
gasta percib ió  en  1912 £ 75.639 por u tilidades líqu idas en te ram en te  rem esadas



a Londres; que  la C om pañía clel F errocarril de T a rap acá  alcanzó en 1911 una  
u tilid ad  rem esada a L ondres de £ 505.8G9, y que  p o r estas dos cifras pueden  
calcularse las ganancias de las restantes inversiones ex tran jeras.

Posteriorm ente  se in teresaron  en las pertenencias salitreras otros capitales 
británicos, yugoeslavos, alem anes y norteam ericanos.

La L au ta ro  N itra te  se fundí) en 1889 con un  cap ita l de £ 3()().0()0. Pos­
terio rm en te  la D u p o n t N itra te  Co. de Ksiados U nidos ad íju irió  gran  p a rte  
del cap ita l. Por o tra  parte , en 1888 se fundó  con un  cap ita l de £ l.OOO.OOO 
la A nglo-C hilean N itra te  and  R ailw ay Co. L tda ., b ritán ica , que  posteriorm en­
te pasó a fo rm ar p arte  de la Cía. Salitrera  .Vnglo-Chilena. A ctualm ente am bas 
com pañías se han  fusionado  en la Cía. Salitrera  A nglo-L autaro, de capitales 
p redom inan tem en te  norteam ericanos. La Cía. A nglo-L autaro  explo ta  las si­
gu ien tes oficinas, de las cuales las dos prim eras son las más im portan tes: “Pedro  
de V aldivia” , a unos 70 k ilóm etros al suroeste de T oco p illa ; “ M aría E lena” , 
a 60 kilóm etros al sureste de T oco p illa ; “Santa I.u isa” , a 30 k ilóm etros al n o r­
este de T a lta l, y “C hacabuco” , a m edio cam ino en tre  A ntofagasta y C huqu i- 
cam ata. T o d as estas oficinas q u ed an  en la provincia de A ntofagasta.

B O R A X :  I.OS yacim ientos ubicados en Ascotán ( ju n to  al F errocarril de 
A ntofagasta a La Paz) y C hilcaya, en Arica, provincia de A tacam a, son ex p lo ta ­
dos por capitales británicos.

C. Indu stria les

La activ idad in d u stria l del país ha recib ido  u n a  fuerte  con tribución  de 
cap ita l ex tran je ro  en los ú ltim os quince  años. Las inversiones ex tran jeras , es­
pecialm ente norteam ericanas, h an  co n trib u id o  a la fabricación en el país de 
num erosos artícu los que  an te rio rm en te  se im p o rtab an : productos quím icos y 
siderúrgicos, artefactos eléctricos, textiles, neum áticos, abrasivos, etc.

Las cifras correspondientes a esta activ idad , registradas en nuestros estu ­
dios, son las siguientes, expresadas en miles de dólares:

1948 1953

Agencias 2.891,0 1.597,2
Subsidiarias 18.730,4 18.018,7
O tras Cías. E x tran je ras 8.874,9 19.000,3
P artic ip . de capitales 4.552,5 9.139,5

35.048,8 47.755,7

N um erosas firm as, com o In d u stria  N acional de N eum áticos, C orporación  
de R ad io , R ayonh il, Inchalam , C ristalerías de C hile y o tras, cuen tan  en tre  
sus accionistas a sociedades ex tran jeras , que  no  sólo h an  invertido  capitales, 
sino que  tam bién  p roporc ionan  ayuda técnica.

E n tre  las princ ipales inversiones norteam ericanas en industrias figuran  
C h ip ro d a l S. A., T e jid o s C aupolicán  S. A., C om pañías de Industrias y Azúcar 
S. A., E lectrom ac S. A., etc.



D. F inancieras

En este g rupo  se lian inc lu ido  las agencias de com pañías de seguros y los 
bancos ex tran jeros, adem ás de las acciones que  residentes foráneos han  inver­
tido  en instituciones sim ilares nacionales. Estas em presas deb ieran  inclu irse 
co n ju n tam en te  con las de “Servicios” . D ada su índole especial se han  clasifi­
cado separadam ente.

Respecto a las agencias de com pañías de seguros ex tran je ras nos hem os 
a ten id o  a lo que  establece la Clircular N “? 116 de la S uperin tendencia  de C om ­
pañ ías de Seguros, (¡ue dice q u e  estas agencias ileben m an ten er en el país in ­
versiones corresi)onilientes a luia sum a no in ferio r a 1.000.()()() de pesos más 
las reservas técnicas. P ara  av a lu ar las inversiones de estas com pañías se ha 
considerailo  el saldo de la cuen ta  “O ficina M atriz” , m enos las inversiones m an ­
ten idas por las com pañías en el ex tran je ro . Estas inversiones consisten, en su 
casi to ta lid ad , en bonos de la deuda ex terna , las (¡ue han  sido consideradas 
g lobalm ente  en la sección correspondien te . La cifra resu ltan te  puede ser ne­
gativa en algunos casos, si las inversiones m an ten idas en el ex tran je ro  son m a­
yores que  las sumas del activo a cargo de la suciusal más el saldo neto  de las 
inversiones m an ten idas en el país no aplicadas a reservas técnicas. En los ca­
sos de saldos negativos la inversión se ha estim ado sim plem ente  nu la . La cir­
cu la r m encionada d ispone que  cuando  se presente la situación an te rio r  las 
com pañías deberán  acred itar, d en tro  de los tre in ta  días iguientes a la p u b li­
cación del Balance, que  han  constitu ido  inversiones adicionales para  cu b rir  
esa deficiencia.

Las cifras recopiladas para  em presas financieras son las siguientes, en m i­
les de dólares.

1948 1955

Agencias 242.4 663,2
Subsidiarías 4.159,4 4.604,4
Partic ipación  de capitales 2.204,3 1.760,3

6.606,1 7.027,9
C om o inform ación  adicional se detalla el núm ero de agencias de

pañías de seguros, en d istin tos años:

1924 1948 1953

A lem anas 7 — ___

Inglesas 28 21 21
N orteam ericanas 5 2 2
O tras 4 3 3

44 26 26
E. Servicios

Bajo esta denom inación  se incluyen em presas de servicios públicos (elec­
tric id ad , telecom unicaciones y transportes), periodísticas, de p u b lic idad , d is tri­
bución  de películas, enseñanza, etc.



Las cifras ob ten idas en las encuestas, expresadas en m illones de dólares, 
son las siguientes:

Agencias
Subsidiarias
O tras Cías, ex tran jeras 
Partic ipación  de capitales

1948 1953

54.152,1 32.792,6
45.182,6 39.073,9

271,4 959,0
85,0 109,2

99.691,1 72.934,7
En las agencias p redom inan  los valores ferroviarios b ritán icos (T h e  T a l­

tal Railways Co. L tda., T h e  C hiiean  N o rth e rn  Railw ays Co. L lda. y T h e  An- 
to íagasta & Bolivia R ailw ay Co. L tda.). Ti»€ N itra te  R ailw ay Co. L tda., que 
fue inc lu ida  en  1948, fue vend ida posterio rm ente al gob ierno  chileno. O tro  
ferrocarril ex tran je ro  (T h e  P otrerilios R ailw ay) fue inc lu ido  en am bas en ­
cuestas co n ju n tam en te  con las cifras de una  em presa cuprera . T am b ién  son 
de im portanc ia  los capitales norteam ericanos invertidos en em presas de u tili­
dad  pública  com o la C^ompañía C^hilena de E lectricidad y la C om pañía de 
T eléfonos de Chile.

E. Com erciales

En los comienzos de nuestra  vida in d ep en d ien te  se establecieron en 
el país num erosos ingleses, norteam ericanos, alem anes e italianos, q u e  se de­
d icaron  p rin c ip a lm en te  al com ercio. E n tre  ellos debem os destacar a A ugusto 
H em enw ay, q u ien  en 1825 fundó  la casa H em enw ay y C ía., la que  después 
de varias transform aciones se conv irtió  en W essel, D uval y Cía. Al año  si­
g u ien te  la casa de A n ton io  G ibbs e hijos, que  se h ab ía  establecido en el Perú  
en 1803, a raíz de la ocupación de esa ciudad  po r las tropas chilenas al m ando  
de San M artín , ab rió  sucursal en V alparaíso, En 1881 se clausuró  la oficina 
tle L im a para  rad icar en  V alparaíso  la casa p rin c ip a l de Sudam érica. D icha 
casa fue la antecesora de G ibbs y C ía. Esta firm a, ju n to  con la m encionada 
de W essel, D uval y Cía., aú n  subsiste y sus datos se han  inc lu ido  en  el p re ­
sente estud io  (7).

T am b ién  las em presas com erciales han sido excluidas de servicios y se 
h an  colocado bajo  un  ru b ro  especial. Las cifras correspondientes, en m iles de 
dólares, son las siguientes;

1948 1953

Agencias 11.916,0 13.646,7
Subsidiarias 22.288,2 16.079,4
O tras Cías, ex tran jeras 13,2 6.350,2
P artic ipación  de capitales 720,8 670,2

34.938,2 36.746,5
E n tre  las em presas com erciales norteam ericanas de im portanc ia  figuran  

com o agencias: Singer Sewing M achine Co., K odak C hilena, Wessel, D uval 8c

(7) Encina, np. cit., pág. 155.



Co., Ford M otor Co., T lie  C ora Cola E x p o n  Sales Co., IB M  \V orld  T ra d e  
C orp., etc.; com o subsidiarias: T h e  N atio n a l Casli R egister Co., Esso S tan­
d a rd  O il Co. C h ilena, Cía. A m erican Sm elting, etc., y com o o tras com pañías 
ex tran jeras; G race y Cía (Chile) S. A., In te rn a tio n a l M achinery Co., M ark t 
y Cía. ((.h ile) L tda.

Las firm as com erciales con capitales b ritán icos más im portan tes son las 
siguientes: Shell C hile L tda., W illiam son lia lfo u r y Cía. S. A., G ibbs y Cía., 
Cía. Im perial de Industrias Q uím icas, Cía. (Chilena de T abacos y otras. En 
este g ru p o  ha desaparecido, p o r hab er te rm inado  sus operaciones en el país, 
la firm a G ath  k  Chaves, cuyos alm acenes fueron fam iliares a los santiagui- 
nos por más de 10 años.

2. C L A SIFIC A C IO N  P O R  O R IG E N  D E LOS C A PIT A L E S

A. Estados U nidos

Estados U nitlos es el jiaís que  posee una  m ayor p artic ipación  en el to tal 
de inversiones ex tran je ras en Chile. En 1948, de un  to ta l de US$ 793 m illo ­
nes, le correspondían  US.? 53() m illones, o sea, un  fi8%. En 1953, de US.'$ 1.020 
m illones, poseía IIS§ 813 m illones, es decir, el 80% .

El p redom in io  de los capitales norteam ericanos se observa tan to  en los 
d iferen tes ti|)os de inversión com o en casi todas las actividades. Del to ta l de 
LIS$ 813 m illones m encionados para  1953, US$ 589 m illones (72% ) corres­
ponden  a inversiones directas en  em presas contro ladas desde ese país. Com o 
ya se ha m encionado, la m ayor p arte  de esa su m í corresponde a inversiones 
en actividades m ineras.

Estados U nidos in ició  sus activ idades en  nuestra  m inería  sólo a p rin c i­
pios de este siglo y puede decirse (jue ello  m arca el com ienzo de la ex trao r­
d in a ria  afluencia de cajiitales de ese país, que  se p ro d u jo  con posterio ridad  
y que  abarca casi todas las ram as de nuestra  activ idad  producto ra .

18. IN V ER SIO N ES D IR EC TA S N ORTEA M ERICA N A S EN CHILE 

(M illones de  d ó la res)

E s p e c i f i c a c i ó n 1929 1936 1940 1943 1950

M a n u fa c tu ra s ....................................... 6,8 4,7 6,5 28 29,0
C o m e rc io ................................................ 13,0 12,1 4,6 7 14,5
M in e ría .................................................... 331,5 382,8 276,8 215 350,6
Utilidad Pública y Comunicaciones. 66,7 79,7 121,4 66 (137,0)*
Finanzas y Seguros.............................. 1 4,6 } 4,4 13

1,5
1,4

T o t a l ...................................... 422,6 483,7 414,0 329 540,1

(*) En el original, la cifra rcspcciiva se in d u je  en el tolal pero no se coloca explícitam ente 
La cifra de 137,0 se ha tom ado de un cálculo preliminar, pul>licado en «Surrey of Current Business-, 
diciem bre de 1952.

Fuentes, 1929: American Direct Inveslm onts in Forei^n Countries, T rade Indorm ation Bu- 
lletin  N." 731. 1936: .-\merican Direct Investm cnts in Foreign Countries, 1936, by 1‘aul Dickens. 
1940: American Direcf Investm ents in Foreign Countries, 1940, liy Robcrt L. Sammons and 
Milton AlK'lson. 1943: Foreign Capital in I.atin America; Naciones Unidas. 1950: Foreign Invest­
m ents of the U. S. S tates; U. S. D ept. of Conunerce.



M asía 1920 la to ta lidad  de los em préstitos ex ternos hab ía  sido colocada 
en  G ran  B retaña o en países del co n tinen te  europeo. C on posterio ridad  a 
ese año  los créditos externos de C hile, suscritos en los Estados U nidos, fue­
ro n  num erosos. En los ú ltim os años, C^hile ha recu rrido  nuevam ente  a los cré­
d itos de ese país, y las inversiones de cartera  norteam ericanas se han  incre­
m entado  no tab lem ente  p o r este m otivo.

Según el D epartam en to  de C om ercio de Estados U nidos, en 1929 las in ­
versiones de ese país en C hile, que  aparecen en el cuadro  18, e ran  sobrepa­
sadas sólo por las efectuadas en C anadá (US.? 2.010 m illones), C uba (919), 
M éxico (683) y R eino  U nido  (485). El m ism o servicio estim aba (jue en  1936 
C hile absorbía el 33%  del m onto  to ta l de Jas inversiones norteam ericanas en 
la A m érica del Sur y el 17% de ellas en A m érica L atina . Este ú ltim o  p o r­
cen ta je  sólo era superado  p o r C uba (23% ).

En 1950 las inversiones de Estados U nidos en C hile  rep resen taban  el 11,4% 
de las inversiones no rteam ericanas en A m érica L a tin a  y el 4,6%  del to tal 
m und ia l, cifras que  significan u n a  d ism inución  re lativa con respecto a 1936, 
año  en que  alcanzaron a significar el 7,2%, del to ta l m und ia l. En 1950 tam ­
bién  tuv ieron  un  retroceso de varios lugares, en cuan to  a m agnitud . Los p r i­
m eros lugares e ran  ocupados po r C an ad á  (USI> 3.5()4 m illones), V enezuela 
(981), R eino  U n id o  (810), R egión del G olfo Pérsico, p rin c ip a lm en te  A rabia 
Saud ita  (726), C uba (638) y Brasil (627).

E n  el cuadro  18 pueden  apreciarse los cálculos efectuados p ara  las inver­
siones directas por el D epartam en to  de C om ercio de Estados U nidos. Las 
cifras no pueden  com pararse d irec tam ente  con las de este estudio, deb ido  a 
que  se tra ta  de d istin tos años y los m étodos de valuación em pleados son d ife­
ren tes (8). Sin em bargo, j)erm iten  form arse una  idea de las inversiones de 
ese país en C hile y de las variaciones experim en tadas po r las inversiones d i­
rectas en  el período  1929-1950.

P osterio rm ente  el D epartam en to  de C om ercio ha avaluado  las inversio­
nes d irectas en C hile, en  las siguientes sumas: 1951, US$ 583 m illones, 1952, 
US$ 623 m illones y en  1953, US$ 666 m illones (9).

B. G ran  B re tañ a  ‘

G ran  B retaña  fue el p rim er país en tom ar la in ic ia tiva p ara  efectuar fuer­
tes inversiones en  C hile, al igual (]ue en otros países latinoam ericanos. Por 
m uchos años los capitales b ritán icos p redom inaron  en el to ta l de las inver­
siones ex tran je ras en nuestro  país. De acuerdo con cifras com piladas po r Geor- 
ge Paish (10), las inversiones britán icas en C hile h ab ían  sido en  1914 las si­
guientes:

(8) Los valores de la inversión directa considerados por el D epartam ento de Co­
mercio son “valores en libro". Los activos fijos se han incluido a su costo original me­
nos la (lepreciaci<')n. Debido a la fuerte al/a en los precios, el valor en libros es consi­
derablemente inferior en muchos casos al valor de mercado actual o al costo de reposi­
ción menos depreciación. ("Forcing Invcstments of the l'.S.; Censas of 1950").

(9) Survey of C urrent Uusiness, November 19.54.
(10) Halsey and Sherwell, op. cit., p;íg. 3,



D euda ex terna  fiscal
(miles de libras) 

16.9(i2
D euda ex terna  m unic ipal 109
Ferrocarriles 12.646
Salitre 11.264
T ran v ías 1.625
Bancos 1.250
Com ercio e indu stria 953
M inas 721
Gas y Agua 400
Financieras, agrícolas y varias 225
T elefono  y Telégrafos 220

46.375

19. CAPITAL BRITANICO INVERTIDO EN CHILE 

(En libras)

F uente: «South A m erican Journal»

Años
Em préstitos 
del listado Ferrocarriles V'arios Totales

1913............. 34.676.865 20.462.219 8,799,153 63,9.^8,237
1923............. 30.337.540 19.220.241 12,078.005 61,635,786
1924............. 28.774.820 19.004.601 13.788.155 61,567,576
1925............. 28.7.S0.383 19.173.711 26.687.802 74,611.896
1926............. 30.141.263 20.420.287 28.305.099 78.866.649
1927............. 27.365.943 20.4.53.887 27.170.069 74.989.899
1928............. 29.208.583 20.407.861 27.200.579 76,907,023
1929............. 29.945.203 21.374.085 20.877.472 72,196,760
1930............. 28.145.803 21.241.685 18.694.686 68,082,174
1931............. 27.097.023 21.112.314 45.788.725 93.998,062
1932............. 26.616.703 20.952.318 45.197.925 92,766,946
1933............. 26.616,703 20.955.008 46.007.625 93,579,336
1934............. 26.616.703 20.754,035 46.087.603 93,458.341
1935............. 26.616.703 20.697,935 47,228.363 94,543,001
1936............. 26.616.703 20,698,7.35 47,104,943 91,420,381
1937............. 26.482.283 20.696.2,55 •10,601,186 87,782,924
1938............. ' 26.198.443 20.692.992 40,602,692 87,494,127
1939............. 25.360.763 20.351.509 40,165,960 85,878,232
1940............. 24,902.563 17.649.673 39,856,304 82,408,540
1941............. 24.902.563 17.321.406 9,389,687 51,613,656
1942............. 24.900.563 16.326.960 8,886,838 50,114,361
1943............. 24.882.263 17,215,092 9,2.39,140 51,.336,495
1944............. 24.882.263 16,491,898 8,819,449 50,193.610
1945............. 24,967.303 16,485,158 8,066,035 49,518,496
1946............. 24,776.383 16 ,,«7 . 708 8,103,035 49,207,126
1947............. 21.749.263 16,354,889 7,926,359 46,0.W,S11
1948............. 21.404.683 16,.?25,129 9,451,011 47,180,823

En el cuadro  19 se insertan  cifras para  las inversiones b ritán icas en C h i­
le, desde 1913 a 1948. Estas inversiones, com puestas p rin c ip a lm en te  por bo­
nos de la deuda ex te rna  y valores ferroviarios, alcanzaron un  m áxim o en 
1935/6. Las dism inuciones posteriores se h an  debido  a fuertes liqu idaciones 
de las inversiones inclu idas en el g ru p o  varios. D esgraciadam ente no se han  
p o d ido  o b ten er cifras de la m ism a fuen te , posteriores a 1948. Sin em bargo,



com o se ha hecho n o ta r  en  los párrafos pertinen tes, las inversiones b ritán icas 
han  co n tin u ad o  dism inuyendo , po r liqu idación  de em presas ferroviarias, sali­
treras, com erciales y agropecuarias. Por o tro  lado, la devaluación de la lib ra  
esterlina en 1949 ha significado un  elem ento  adicional p ara  la d ism inución  
de los valores expresados en dólares, lo que se no ta  especialm ente en  la deuda 
ex te rio r del Estado. En el cuadro  20, que  contiene cifras de o tras fuentes, 
puede observarse la d ism inución  a que  se ha hecho referencia.

G ran  B retaña es en  la ac tua lidad  el país que sigue a los Estados U nidos 
en  lo que  se refiere a su partic ipación  en el to ta l de las inversiones e x tran ­
jeras en C;hile. En electo, en 1953 poseía aprox im adam en te  un  13% del to ­
tal (en 1948 alcanzaba a lui 25%). G ran  B retaña m an tuvo  d u ran te  m ucho 
tiem po su calidad  de p rin c ip a l inversionista en Ciiile. H acia fines de la te r­
cera década del siglo el cap ita l norteam ericano  llegó a n ivelar al b ritán ico . 
Posteriorm ente se observa u n a  d ism inución  de estos úk im os capitales, en con­
traposición con los norteam ericanos, en constan te  a im iento . El esta llido  de 
la ú ltim a guerra  m u n d ia l y el período  postbélico parecen hab er c o n tiib u íd o  
a acelerar el proceso de liqu idación  de las inversiones b ritán icas en Chile, fe­
nóm eno que se ha p resen tado  igualm ente en  otros países.

20. INVERSIONES BRITANICAS EN CHILE 

F u en te: «TInited K iagdom  Overseas Investm cnts»

Bancos Compañías Compañías
Fines de Total fiscales y 

m uiicipales
registradas 

en Gran 
B retaña

Debe ntii res 
do id.

registradas 
en Chile

1938............... 6J 21,8 12,2 7,3 19,1
19,59............... 62 24,1 12,2 7,1 18,6
1940............... 60 24,2 12.2 5,9 17,5
1941............... 58 24,2 12,2 5,7 15,7
1942............... 57 24,5 12,2 5,6 l t ,4
1943............... 56 24,3 12,2 5,4 1?,9
1944............... 55 23,9 12,3 5,3 13,2
1945............... 54 23,5 12,3 5,1 13,0
1946............... 5? 23,0 12,3 5,0 12,5
1947............... 50 21,0 12,4 4,8 •11,8
1948............... 47 19,3 12,1 4,4 11.4
1949............... 46 20,6 12,0 4,7 8,5
1950............... 43 19,9 11,1 4,6 7,9
1951............... 37 16,5 9,2 2,4 8,3
1952............... 35 15,0 9,2 2,3 8,1

De acuerdo  con cifras del Banco de In g la te rra , citadas en un  inform e 
de las N aciones U nidas (11), las inversiones com erciales britán icas en Chile 
declinaron  tle un  cap ita l nom inal de unos 39 m illones de libras esterlinas en 
1938 a 28 m illones de libras esterlinas en 1948 y a 24 m illones de libras es­
terlinas en  1950.

(11) Naciones Unidas, Foreing Capital iii Latin America.



C. A lem ania

Las inversiones alem anas en  C hile e ran  de cierta  im portanc ia  antes de 
la guerra. C iertas estim aciones (12) hacían  sub ir a unos 32 m illones de dó la­
res las inversiones en  C hile de los países del Eje, de las cuales la m ayor p arte  
correspondía a A lem ania. Parece un  tan to  sujjerestim ada esta cifra.

A m ediados de 1944, a tend iendo  a disposiciones legales, lueron  liqu idadas 
diversas lirm as, p rin c ip a lm en te  alem anas. El p roducto  de la liqu idación  de 
algunas de ellas (IJayer, M erck y otras) fue invertido  en acciones de la Em ­
presa N acional de E lectricidad  y de C hile Films, valores que  se en tregaron  al 
Banco C en tra l para  su custodia. El Banco tam bién  recibió o tras acciones y elec­
tivo po r un  to ta l de $ 15.20().(K)Ü (unos US.? 140.000). En el transcurso  de 
1954 y 1955 se han  d ic tado  diversos decretos del M inisterio  de R elaciones Ex­
teriores que  dejan  sin efecto los de 1914, los cuales d ispon ían  la liqu idación  
de las firm as. En conform idad  a lo dispuesto, el Banco C en tra l ha procedido  
a la en trega  de los valores y del j)roducto  de las licjuidaciones a sus ¡jropie- 
tarios.

Existen, adem ás, fondos provenientes de la liqu idac ión  de diversas com ­
pañías de seguros alem anas, los (jue fueron invertidos en bonos de la deuda 
in te rn a  y, posteriorm ente, en acciones de la Em presa C onstructo ra  de H ab i­
taciones Populares, por un valor de 32 m illones de pesos. Estos valores se en ­
cu en tran  en custodia en el Banco C en tra l por cuenta  de la C orjjoración de 
Fom ento  de la P roducción.

En el estudio  se han  excluido estos valores blocjueados en el Banco C en­
tral. En esta form a, las inversiones alem anas (jue en 1918 alcanzaban a sólo 
US$ 155,5 m il dólares, correspondientes p rin c ip a lm en te  a servicios, en 1953 
a lcanzaron a US$ 5,0 m illones. Estas ú ltim as corresponden  p rin c ip a lm en te  a 
saldos en el convenio de com pensación.

D. O tros países

Las inversiones de los países restantes son de m uy poca im jjo rtancia  re ­
lativa y, en con jun to , son del o rden  del 7%  del total.

M ientras en 1948 las inversiones de A rgen tina  e ran  de casi u n  4%  del 
to ta l, en 1953 no llegaban al 1%. Esto se debe a que  en  el p rim er año  seña­
lado estaban constitu idas en gran  p arte  por las deudas de trigo y aceite al 
lA P I, las que  se h an  am ortizado casi to ta lm ente . O tras em presas en las que 
existen inversiones argentinas de cierta  im portancia  son: A erolíneas A rgen­
tinas, Siam di T e lia  S. A., M aderas T erc iadas Mosso, Indu strias  M usicales 
O deón  y S taud t y Cía. S. A. C. D en tro  del saldo tienen  cierta  m agn itud  las 
cifras corresjiondientes a F rancia  y Suiza, con can tidades cercanas a los US$ 10 
m illones en 1953. E n tre  las inversiones del p rim er país figuran  la C om pagnie

(12) Clcona I.cwis "T he l'n ited  States and Foreign IiivcsImeiUs Probicm", pág. 330. 
T he Brookings Institution. W ashington. D.C., lf)48.



M inicre  d u  M ’Zaita, Societc Fran^aise de Sucreries au C hili, Banco Francés e 
I ta lian o , y^ndes M ar Bus, etc. Las inversiones suizas están p rinc ipa lm en te  en 
bonos de la deuda ex terna.

F ina lm en te  puede m encionarse que  capitales suecos se h an  invertido  en 
algunas em presas como la “Cía. C h ilena  de R epresentaciones A. G. A.” , C om ­
p añ ía  C hilena  de Fósforos, Cía. A grícola y Forestal C op ihue S. A., R odam ien ­
tos SKF, Cía. Asea de C hile S. A. y Cía. Ericson de C hile S. A.



V. M O V IM IE N T O  D E C A PIT A L E S E X T R A N JE R O S  Y 
SU SE R V IC IO

En las tres prim eras décadas de este siglo el país recib ió  fuertes ingresos 
de capitales foráneos, que  se inv irtie ro n  p rácticam ente  en todas las activ ida­
des económ icas. Por o tra  parte , tam bién se pu d o  recu rrir  a préstam os coloca­
dos en Londres, N ueva York y Zürich. A p a r tir  de la crisis del año  1930 la 
fuerte  corrien te  inversionista se paralizó. Las inversiones posteriores son de 
escaso volum en, con excepción de las realizadas por las grandes em presas 
cupreras. En cam bio, algunos créditos han  sido ob ten idos po r instituciones 
oficiales nacionales.

1. N uevas ¡nvcrsiones privadas

Com o ya se lia m encionado  an te rio rm en te, en tre  el to tal de inversiones 
directas registradas en  los estudios para  los años 1948 y 1953 (US$ 793,3 y 
US$ 1.020,5 m illones, respectivam ente) existe una  fuerte  diferencia, en la que 
tiene  bastan te  im portanc ia  el ex trao rd in a rio  increm ento  experim en tado  por 
los stocks de cobre de las com pañías cupreras. Sin em bargo, debe considerar­
se que  en el m ism o período  tam bién  se han  efectuado  nuevas inversiones, en ­
tre  las que  sobresalen las (jue estas mismas com jjañías han  realizado para  am ­
pliación  de sus instalaciones en Chile. Estas inversiones han  estado con stitu i­
das tan to  po r m ercaderías in te rn ad as (m acjuinarias, herram ien tas y m ateria ­
les), com o po r divisas vendidas en el j>aís para  costear los gastos de in sta la ­
ción de las mismas.

En el cuadro  21 se incluye u n a  co lunm a con las cifras ob ten idas sobre 
nuevas inversiones privadas. De las cifras citadas, que  ascienden a cerca de 
US$ 180 m illones, la m ayor p arte  corresponde a las m encionadas inversiones 
de las grandes em presas m ineras de cobre y h ierro . O tras em presas ex tran je ­
ras, com o la (Compañía C hilena  de E lectricidad, tam bién  h an  hecho algu­
nas nuevas inversiones. F inalm ente  algunas sum as m enores se h an  invertido  
en  el país en base a lo d ispuesto  en el a rt. 11 de la Ley N? 9.839 (1). Las ci­
fras an terio res no incluyen la reinversión de u tilidades no rem esadas al ex­
terior.

(1) Véase Anexo I.



21. UTILIZACION DE CREDITOS EX FRENOS Y NUEVAS INVERSIONES 

(Cifras en m iles  de US. dólares)

F uente: B alanza de P agos de C hile

Años

1944 ...
1945 ...
1946 ...
1947 ...
1948 ...
1949 ...
1950...
1951 ...
1952 ...
1953 ...

Corpora­
ción de Fo­

m ento

5.410.8 
5.267,6 
5..587,0
9.145.8 

18,715,2
7.944.2
4.921.2 
7.827,0

11.023.8 
13.393,5

Ferroca­
rriles dul 

Estado

865,6
4.350.9
1.808.9 
1.500,1
4.387.9
1.475.7
1.022.7 

138,4
2.003,4

Compañía 
de Acero 
del Pací­
fico (1)

27.177,3
10.515,2

1.092,7
8.267.5
6.849.6

Línea
•\érea
N acio­

nal

O tras
em pre­

sas

Créditos 
de carácter 

compen­
sador

Nuevas
Inversiones

privadas
T otal

5.410,8
— — — — 6.133,2
____ ____ ____ — 9.737,9

1.400,0 — 17.276,3 — 29.631,0
— 1.927,2 — 14.232,2 36.374,7
665,0 747,0 1.464,7 31.374,5 73.760,5
176,0 — 12.481,0 23.438,2 53.007,2
— - 215,9 17.963,1 39.281,5 67.403,0
— — 9.000,0 46.135,4 74.565,2

4.473,1 391,1 25.000,0 25.541,2 77.652,0

(1) La utilización de crdditos i>or la C. A. P. en los años anteriores a 1949 está incluida 
en la columna Corporación de Fomento. El to tal de créditos externos utilizados por la Compa­
ñía hasta el 31 de dicienibre de 1953 fue de US$ 67.236.400.

2. U tiliitación de  créditos oficiales

Diversas instituciones oficiales chilenas h an  recib ido  créditos ex ternos de 
en tidades oficiales o de instituciones in ternacionales, créditos a los cuales se 
h a  hecho o p o rtu n a  referencia.

En el ya citado cuadro  21 se inserta  u n  deta lle  de la utilización anual 
de estos préstam os en los ú ltim os diez años. En la co lum na “O tras em presas'’ 
se incluyen p rin c ip a lm en te  los créditos concedidos a em presas navieras chile­
nas, para  la com pra de barcos en  el ex terio r. Los “créditos de carácter com ­
pensado r” son aquellos que  han  servido ¡jara ev itar desajustes de la Balanza 
de Pagos, tales com o los ob ten idos del Fondo M onetario , N atio n a l C ity B ank 
y otros, a los cuales se ha  hecho o p o rtu n a  referencia.

3. A m ortización de créditos ex ternos

1.a am ortización de los capitales invertidos y los créditos concedidos a 
C hile, co n ju n tam en te  con el servicio de los mismos, son los rub ros que  pesan 
nids fuertem en te  en  el pasivo de las cuentas de cap ita l de la Balanza de Pagos 
de C hile. Pese a las d ificu ltades p o r q u e  ha atravesado el país, en lo relativo 
a la d isp o n ib ilidad  de divisas, se ha cum plido  en la form a más satisfactoria 
posible el servicio de las obligaciones con el ex terior.

l.a  inelasticidad que  p resen tan  estas obligaciones causa u n  gran  p ro b le ­
m a al país, pues es necesario d isponer an u a lm en te  de sum as fijas en m one­
das ex tran jeras , in d epend ien tem en te  del resu ltado  de la Balanza C om ercial, 
qu e  es la fuen te  fundam en ta l de las divisas. Debe hacerse una  excepción a 
lo an te rio r  en lo  re la tivo  a la am ortización de ciertas inversiones directas. 
E llas se refieren  exclusivam ente a las grandes em presas m ineras. E n tre  los ru-



1944..
1945..
1946..
1947..
1948..
1949..
1950..
1951. .
1952. .
1953. .

22. AM ORTIZACIO N  DS IN VERSIO NES E X T R A N JE R A S 

(C ifras en  m ile s  de US. d ó la res)

F u e n te : B a lan za  de P agos de  C h ile

Años

Corix)- 
ración 
(le Fo­
m ento

2.943,4
4.619.3 
3.923,8
4.074.4 
5,017,7
5.617.6
5.276.1
5.610.6
7.651.1
7.587.4

Ferro­
carriles

del
Estado

216,5 
. 156,4 
.804,2 
.314,2 
.983,9 
. 844,3 
.701,8 
.693,2

Compa­
ñía de 
Acero 

del 
Pacífico

308,7
588,4

2.219,8
3.882.7
4.515.7

Linea
Aérea
Nacio­

nal

163.4
348.5

O tras
em pre­

sas
( 1)

1.453.8
1.475.0 
1.865,4
7.180.8 

12.162,0 
13.080,4
6.295.1 
2.961,6 
2.374,0
2.753.9

Créditos 
4i; carác­
te r com 
pensa­

dor

2.607.9 
6.499,2
2.658.9
7.321.9

16.813.0
14.212.0

A m orti­
zación
Deuda

Externa
del

Estado

2.124.5 
2.185,1
7.363.5
2.727.7
3.055.3
3.587.7
3.397.0
3.388.1
3.384.4 
3.390,3

A m orti­
zación 
de In ­
versio­
nes D i­
rectas

7.896.5
14.900.5
5.650.3
5.864.3 
6.147,7
5.002.3
4.800.6
4.525.3 
6.626,0

13.314.6

Total

14.418,2
23.179,9
19.019.5
21.003.6
30.794.8
36.573.5
26.348.8
28.874.6
43.433.0
47.467.1

(1) Principalm ente, industria salitrera .

bros “no re to rnados” de las exportaciones de cobre, salitre  y h ie rro  figura 
el de am orti/ac ión  de las inversiones (como tam bién  el de u tilidades de las 
mismas). Las sum as deb itadas en la Balanza de Pagos p o r este concepto no 
son rígidas, sino más bien  son lunción  de la p roducción  tle m inerales.

En el cuadro  22 se h an  resum ido todos los egresos registrados en  la Ba­
lanza de Pagos de C hile, que  tienen  relación con la am ortización de créditos 
oficiales y privados y de inversiones directas.

23. SERV IC IO  DE IN VERSIO NES E X T R A N JE R A S 

(D ébitos en  m ile s  de US. dólares)

Créditos 
externos de Deuda U tilidades

Utilidades 
y Rent. de

Años Corpor. de 
Fomento 

CAP, y FF. 
CC. del E .

Externa 
del Estado

de las gran­
des Enip. 
M ineras

otras Emp. 
y particu ­

lares

Varios

(•)

Total

1944 476,0 4.013,6 20.378,5 6 .0Í6 .3 38.840,9
1945........... 547,7 3.621,9 15.380,7 5.729,3 — . 40.207,1
1946........... 585,9 3.888,3 26.024,9 5.192,7 — 41.342,2
1947 804,9 2.741,2 44.500,5 2.263,2 — 50.309,8
1948........... 1.274,2 131,4 56.339,1 2.21.5,7 3.691,4 63.651,8
1949 2,479,9 7.991,8 30.166,9 1.096,1 6.462,5 48.197,2
1950 3.492,0 4.445,9 35.023,3 1,155,2 8.122,4 52.238,8
1951........... 3.958,6 5.142,3 48.233,0 1,808,2 6.3.S0,8 65.492,9
1952 3.9,58,3 5.123,6 46.792,6 4.524,6 5.171,5 65,570,5
1953........... 4.089,8 4.'874,8 25.675,0 1.423,8 4.288,5 40.351,9

• Comprende intereses de créditos de otras empresas y de otros créditos concedidos por 
e l l .  A. P. I. y el Brasil.
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4. Servicio de las inversiones

En el cuadro  23 se insertan  las cifras de la Balanza de Pagos de C hile 
relativas al servicio de los capitales extranjeros. Puede observarse cóm o han  
d ism inu ido  las remesas al ex terio r de las u tilidades de em presas ex tran jeras, 
d istin tas de las grandes em presas m ineras. Pero cabe m encionar que, debido 
a las d ilicu ltades cam biarías del país, la rem esa de u tilidades al ex terio r ha 
estado casi com pletam ente  restring ida. Esta situación, com o se ha visto en 
cap ítidos anteriores, ha co n trib u id o  en form a im p o rtan te  a increm entar las 
sum as que  se han  inc lu ido  bajo  la denom inación  global de “deudas no con­
solidadas” .

D ebe m encionarse, finalm ente, que  los débitos registrados en la Balanza 
de Pagos de C hile por concepto de am ortización y servicio de capitales, son 
superiores a los créditos relativos a ingresos de capitales. Es p robab le  que la 
cobertu ra  de los datos, po r la na turaleza m ism a del p roblem a, puede ser algo 
incom pleta, pese a haberse registrado todos los datos oficiales existentes y 
m uchos ob ten idos privadam ente. Pero en todo caso la tendencia general es 
la m encionada.

Por las mismas razones no es posible calcular adecuadam ente  u n a  re la ­
ción de ren tab ilid ad  de los capitales invertidos en las d istin tas clasificaciones 
que  se han  em pleado en este trabajo . A m anera de d a to  ilustra tivo  se acom ­
p añ a  el cuadro  24, con cifras ob ten idas por el D epartam ento  de Com ercio de 
Estados U nidos p ara  sus inversiones en A m érica L atina .

24. RELA CION  DE IN G R ESO S A CAPITAL EN INVERSIONES DE ESTADOS UNIDOS
EN A M ERICA LATINA

(P o rcen ta jes)

F u e n te ;  F o re ign  In v e s tm e n ts  in  L a tín  A m erica

P a ís e s 1950 1951

A rg en tin a .......................................................................................... 2,3 4,8
B ra s i l ................................................................................................. 12,1

8,1
13,2

C h ile .................................................................................................. 9,6
C o lom bia .......................................................................................... 9,3 9,3

10,8 11,9
M éx ico ............................................. ................................................. 8,5 10,5
P erú ..................................................................................................... 10,0 23,6
Uruguay ............................................................................................ 7,2

33,0
12,7

V 'enezucla.......................................................................................... 28,3
9,1 14,8

T o ta l ............................................................................. 14,2 15,6



A N E X O  I

L E G ISL A C IO N  C H IL E N A  S O líR E  IN V E R SIO N E S E X T R A N JE R A S

Las disposiciones legales sobre inversiones ex tran jeras son re lativam ente  
recientes. Más aún , las prim eras referencias legales tocan el asunto  en form a 
inciden ta l, ya cjue ellas (}uedan inclu idas en leyes de carácter más general. En 
rea lidad , sólo puede hablarse de un  cuerpo  legal destinado  exclusivam ente a 
fom entar las inversiones ex tran jeras a p a r tir  de la d ictación del D ecreto con 
Fuerza de Ley N9 427, de 10 de noviem bre de 1953. Este fue m odificado lige­
ram en te  po r el D. F. L. N<? 437, pub licado  en el D iario  O ficial de 4 de febre­
ro  de 1954.

A con tinuación  se resum en brevem ente aquellas disposiciones que  tienen  
relación con las inversiones ex tran jeras en general.

a) Ley NC 7.200, de 20 de ju lio  de 19-12. Su artícu lo  24 establece: "Se fa­
cu lta  al P residente de la R epiib lica  para  (]ue j)ueda convenir condiciones con 
el ob jeto  de asegurar el re to rn o  de las u tilidades y am ortizaciones de los n u e­
vos capitales cjue se inv ierten  en el país en actividades productivas, o en  ins­
tituciones nacionales de créd ito  o b ienestar social” .

E n conform idad a esta ley se dictó  el D ecreto N? 655 (D iario  O ficial de 
28 de ju n io  de 1950), que  establece las condiciones a tjue deberán  someterse 
las in ternaciones que significjuen ingresos de capital.

Las im portaciones de cap ita l pueden  consistir en; a) equipos p ara  esta­
blecer nuevas industrias o am plia r las existentes; b) m aquinarias, im plem entos, 
accesorios y sim ilares para  industrias ya establecidas; c) m aterias prim as, p ro ­
ductos sem ielaborados o artículos finales y otros artículos de consum o, cuya 
im portación  no esté restring ida o p roh ib ida , y d) divisas (art. 3*?). La im p o r­
tación puede ser p ara  re to rn a r o para  radicarse defin itivam ente  en el país 
(art. 4*?). El D ecreto N9 1.020 (D iario  O ficial de 24 de octubre  de 1950) in ­
troduce algunas m odificaciones no substanciales al decreto an terio r.

b) Decreto de Hacienda N9 2.010 (D iario  O ficial de 9 de mayo de 1945). 
G aran tiza  el re to rno  de las u tilidades y am ortizaciones de los capitales e x tran ­
jeros que  se inv iertan  en  el país, a sus países de origen, ba jo  ciertas condicio­
nes y siem pre (¡ue la d ispon ib ilidad  de divisas lo perm ita.

c) Ley N9 9.839 (D iario  O ficial de 21 de noviem bre de 1950). F ija las 
norm as a que  se su je tarán  las operaciones de cam bios in ternacionales.

Su a rtícu lo  11 establece (pie las personas natu ra les o ju ríd icas, nacionales



o ex tran je ras que  transfieran  a C^lüle capitales en divisas ex tran je ras y que  se 
inscriban en el Banco C en tra l de C hile podrán  venderlas lib rem ente (con po­
cas lim itaciones). El Banco les o torgará  un  certificado de inscripción nom i­
nativo  e in transferib le . Las personas (¡ue se hayan acogido a lo an te rio r po­
d rán  en el fu tu ro  reex jjo rtar lib rem ente  dichos capitales. Asimismo, el Conse­
jo  N acional de Com ercio E x terio r au to rizará, den tro  de las lim itaciones lega­
les, las remesas correspondientes a los intereses y beneficios que  produzcan 
dichos capitales.

En conform idad al a rtícu lo  11 de la Ley N*? 9.839 el Banco C en tra l m an ­
tiene ab ie rto  u n  registro  para  inscrib ir los capitales en divisas que  transfieran  
a C hile personas natu ra les o ju ríd icas, nacionales o ex tran jeras, y para  o to r­
garles los certificados a (jue se refiere dicha ley.

H asta fines de 1954 se han  inscrito  en este registro  los siguientes ingresos 
de capitales:

6.024.272,17 dólares am ericanos.
595.328-4-3 libras esterlinas.

10.000.000,00 francos belgas.
260.532,13 dólares de convenio sobre Francia.
152.494,17 dólares de com pensación sobre A lem ania.
70.000,00 pesos argentinos.

133.600,42 coronas suecas.
14.285.712,00 francos franceses.
El Consejo N acional de Com ercio E x terio r podrá convenir condiciones es­

peciales con el ob jeto  de asegurar el re to rn o  de las u tilidades y am ortizaciones 
de los nuevos capitales ex tran jeros (pie se inv iertan  en C hile, sea en activ ida­
des productoras, en instituciones nacionales de créd ito  o en otros fines que 
el Consejo califique de interés para  el país. Para g aran tizar el re to rn o  de los 
capitales po r un  lapso m enor de cinco años se requerirá  aprobación  po r D e­
creto  Suprem o del acuerdo del Consejo (art. 13).

d) Ley N? 11.151 (D iario  O ficial de 5 de febrero de 1953). A utoriza al 
P residente de la K epública  para  fac ilita r el ingreso de capitales extranjeros, 
estableciendo, con tal objeto , norm as generales y uniform es que  consultarían  
p rim o rd ia lm en te  el interés de los consum idores y el ab ara tam ien to  de los su­
m inistros.

e) E l Decreto con Fuerza de Ley 88 (D iario  O ficial del 1*? de ju n io  
de 1953), en el art. I*?, letra L) y el D. F. L. NP 162, de 4 de ju lio  de 1953 (D ia­
rio  O ficial de 29 de ju lio  de 1953), en  su art. 19, letra f), de te rm inan  que el 
M inisterio  de Econom ía y, en especial, su D epartam en to  de Estudios, ten d rán  
a su cargo el estudio  y proposición de m edidas necesarias para  fom entar las 
inversiones ex tran je ras en Chile.

í) Decreto con Fuerza de l.ey N? 437 (D iario  O ficial de 4 de febrero  de 
1954). Este D ecreto con Fuerza de I.ey, que m odifica el N? 427, de 10 de 
noviem bre de 1953, constituye el esta tu to  del inversionista. C on ju n tam en te  con 
su reglam ento , ap robado  po r D ecreto N? 427, de 3 de mayo de 1954, se rep ro ­
duce en el anexo If.

El C om ité de Inversiones E xtran jeras, al que  se refiere el art. 8*? del D e­
creto  con Fuerza de Ley N*? 437, fue encargado de la  aplicación del E statu to



del Inversionista. Desde mayo de 1954 hasta el cierre de la redacción de este 
folleto  (sejitiem bre de 1955) ha recibido Kil solicitudes, cuyo estado es el si­
guiente:

I. Con decreto  o bo rrado r de decreto  53
II. Pendien tes po r causas ajenas al C om ité 24

III . Rechazadas 48
IV. Por resolver 6 
V. R ecién ingresadas 30

Por considerarlo  de interés se de ta llan  las in ternaciones aprobadas por el 
Com ité, cuyo correspondien te  decreto ya ha sido pub licado  en el D iario  O fi­
cial. El orden  seguido corresponde a la num eración de las respectivas resolu­
ciones del Com ité. En algunos casos las in ternaciones tienen  por objeto  am ­
p lia r industrias ya existentes en el ¡>aís. La fecha corresponde a la del de­
creto.

1. C om pagnie N ord A fricaine de L ’H yi)erphosphate R eno, de Francia. 
A utorizada para  in te rn a r ecpiipos por 80.019.004 francos franceses, destinados a 
la fabricación de abonos fosfatados (Decreto de Econom ía N*? 584, 30-VI-54).

2. Pfizer C orpora tion , de Estados U nidos. In ternación  de US.? 840,000 en 
equ ipo  y m aterias prim as y U S | 400.000 en efectivo, para  establecer u n a  in ­
dustria  de an tib ió ticos (Decreto N9 704, 2-VI11-54).

3. F iat, S. P. A., de Ita lia . In ternación  de equi))o por valor de US$ 501.400 
para  establecer u n a  estación de servicio destinada a la atención de la m oviliza­
ción colectiva (Decreto N? 705, 2-VII1-54).

4. U nilever L tda. de G ran  B retaña. In te rnac ión  de equipos por £ 24.845, 
destinada a establecer una  in d u stria  de detergentes sintéticos (D ecreto N*? 
788, 3-IX-54).

5. Star Kist Foods Inc, de Estados U nidos. In te rnac ión  de barcos pesque­
ros por valor de US$ 497.872 (D ecreto 775, de l«?-IX-54).

0. Leo Schw arzblatt, de Suiza. E(juipo para  fabricación de tejidos, por 
176.425 Frs. Ss., y US.f 13.800 (D ecreto 912, 16-X-54).

7. A teliers de C onstruction  de R ü ti S. A., de Suiza. E tju ipo para  p roduc ir 
casim ires finos, por valor de 490.408 Frs. Ss. (D ecreto 910, lG-X-54).

8. H ugo M itchell. E tju ipo  para  fabricar ácido sulfúrico fum ante, por 
US$ 4.500 (D ecreto 885, de 5-X-54).

9. G. A. Vedovi & Co., Inc, de Estados U nidos. E quipo  para  p icar y c u rtir  
cueros, por valor de US$ 99.590 (Decreto 922, lO-X-54).

10. Salom ón C ym erm an, de Bolivia. E qu ipo  para  confeccionar camisas, por 
casim ires finos, po r valor de 490.408 Frs. Ss., (Decreto 910, lO-X-54).

11. Sm ith C orona Inc, de Estados U nidos. E qu ipo  para  insta lar fábrica de 
m áquinas de escribir, po r un  to ta l de US$ 200.000 (D ecreto N<? 951, de O-XI-54).

12. S terling M otors Inc, de Estados U nidos. E(}uipos para  establecer una 
fábrica de m otores eléctricos, por valor de US$ 100.000 (Decreto 903, 22-XI-54).

13. A m erican Screw Co., de EE. U U . In d u stria  de tuercas, rem aches, etc., 
po r valor de U S | 130.500 (Decreto N<? 540, 27-V-55).

14. U nited  Satam in M ining  L td., de C anadá. E qu ipo  y divisas para  la ex­
p lo tación  del g rupo  de m inas "Sagasca” (D ecreto N? 398, 30-111-55).



15. “ F ila tiira  D ora” , de Italia. H ilan d ería  de lana peinada, po r valor de
SO.OOO.OOO liras (Decreto N ? -11!), l.S-IV-55).

H). Ju a n  Cioldstein, de A rgentina. Fabricación de ollas a presión, por 
valor de US.? 80.000 (D ecreto N*? -115. I3-IV-55).

17. Pedro T h iry  C respin, de Ilélgica. H ilan d ería  de lana y algodón, por 
valor de Fs. lis. 115.700 (Decreto 417, 13-IV-55).

18. “Establissem ents Siid-Americains G ratry , S. A .”, de Bélgica. In d u stria  
textil por valor de £ fil.íiOO (D ecreto N*? 11.3, de 1.3-IV-55).

19. O scar G rinstein , de liolivia. Industria  de tejidos de lana jjeinada y 
cardada, ])()r valor de US.f 82.500 (Decreto N9 IKi, Í3-IV-55).

20. “R oberto  Nissim y C^ía.” , de Francia, Industria  de bordados sui/os y 
m acram é, Fs. Fs. 19.450.000 (D ecreto Ní> 410, l.S-lV-55).

21. “Santiago M in ing  Cío.” , de EE. U U . Explotación del m ineral de co­
bre de “La A fricana” , IJS$ 2.000.000 (Decreto N? 418, 13-IV-55).

22. “ lloger 8: C raw ford” , de EE. UU. H ilandería  de algodón peinado  íino, 
p o r valor de USS 3.57(i.29fi (Decreto N<? 427, H-IV-55).

23. “F arb en tab rik  Bayer A. G .” , “Farbw erke H oechst A. G .” y “E. M erck 
A. G .” , de A lem ania. M aterias prim as por valor de US.S 99.346, para  la fab ri­
cación de productos “ liayer” , “ H oechst” y “ M erck" (Decreto N9 532, 25-V-55).

24. “C hilean  A m erican T im b er & I'rad ing  Co.” , de EE. U U . Industria  m a­
derera por valor de USS 141.877 (Decreto N? 517, 27-V-55).

25. “VVhite, C hild  8: Heney L td .” , de G ran  B retaña. H ilan d ería  de algodón 
fino y superfino  (D ecreto fiO?, I9-VH-55).

26. R afael A. B ilbao Díaz, de Venezuela. Em presa constructora y fábrica 
de bloques de concreto vibrado, por valor de US? 420.425 (Decreto Ní> 683, 
6-VII-55).

27. M arisa C arre tto  Scarzella, de Ita lia . M a(ju inaria para  industria  pelete­
ra, po r valor de 3.470.000 liras (Decreto N9 684, 6-VII-55).

28. “ M ontan R eederei G. m. b. H .” , de A lem ania. M aestranza y rep a ra ­
ción de naves, po r DM 209.995 (D ecreto N<? 681, 6-V1I-55).

29. “A bbott L aboratories”, de EE. UU. L abora to rio  farm acéutico jior valor 
de US$ 24.385 (Decreto 682, 6-VI1-55).

g) Decreto con Fuerza de I.ey 139 (D iario  O ficial de 5 de febrero de 
1954). F ija norm as sobre el ingreso e inversión de capitales ex tran jeros para 
fom ento de la inm igración de colonos agrícolas.

Las disposiciones que  rigen las actividades de las com pañías ex tran jeras y 
nacionales en general no presen tan  discrim inaciones en cuan to  a los derechos 
y obligaciones de ellas an te  las leyes chilenas. Existen s<)lo algunas pocas d ispo­
siciones (jue hacen excepción a este p rincip io . A con tinuación  se deta llan  las 
más im portantes.

a) Decreto con Fuerza de Ley N'? 251 (D iario  Oficial de 22 de m ayo de 
1931). C rea la S uperin tendencia  de C om pañías de Seguros, Sociedades A nóni­
mas y Bolsas de Com ercio. Sus ¡¡rincipales disposiciones sobre la m ateria  p u e­
den  resum irse en  lo siguiente:



1. El com ercio de seguros (Art. 49), com o igualm ente  el de reseguro 
(Art. Ki), sólo ijueden ser ejercidos por sociedades anónim as chilenas. Los accio­
nistas deberán  ser en sus dos tercios residentes en C hile (Art. 69).

2. Las agencias de com pañías de seguros ex tran jeras p od rán  co n tin u ar 
sus operaciones. D eberán tener invertidos en el país o en sus bonos de la d eu ­
da ex terna  un m ín im o de un m illón  de pesos, excepto  las de seguro m arítim o, 
q ue  p od rán  tener un  m ín im o de 500.000 (Art. 52).

3. Las filiales de las com pañías de seguros ex tran jeras, establecidas en el 
país, serán consideradas como com pañías nacionales (Art. 54).

4. Las sociedades anónim as ex tran jeras, de cual(]uier giro, no podrán  es­
tablecer agencias en el país sin la autorización previa del Presidente de la R e­
púb lica  (Art. 120).

5. O tras disi)osiciones referentes a las sociedades m encionadas se refie­
ren  a la form a de instalación, garan tías, publicación  de balances en  el D iario  
O ficial, etc. (Arts. 121 a 127).

b) Ley NO 5.169 (D iario  O ficial de 31 de m ayo de 1933). F ija el tex to  de 
la ley sobre im puesto  a la ren ta . C rea el im puesto  adicional a las rentas, que 
será pagado p o r las em presas, sociedades o personas ju ríd icas constitu idas fue­
ra  del país, cjue tengan sucursales, oficinas, agentes o represen tan tes en C hile, 
incluso las (jue se constituyen con arreglo a las leyes chilenas y fijan  su d om i­
cilio en C hile (()% sobre las u tilidades o ren tas de todos los negocios o inver­
siones (jue realicen o tengan en Chile). La tasa im puesta por esta ley ha sido 
ob jeto  de num erosas m odificaciones posteriores. En la ac tualidad , el porcen­
ta je  establecido po r la Ley N? 8.419 y sus m odificaciones hasta la Ley N*? 11.575, 
es de 25,3%.

c) Decreto de Hacienda NP 1.521 (D iario  O ficial de 27 de mayo de 1938). 
A prueba el R eglam ento  sobre Sociedades A nónim as N acionales y E x tran jeras 
que  se establezcan en el país. I-os artículos 47 y 49 se refieren  especialm ente 
a las agencias de sociedades anónim as ex tran jeras, en relación con ciertos as­
pectos de su instalación, publicación  de balances y otros.

T am b ién  establece norm as generales aplicables a las agencias anónim as ex­
tran jeras (sim ilares a las anteriores), el D ecreto de H acienda N*? 4.705 (D iario  
O ficial de 4 de febrero  de 1947), en sus artícu los 47 a 50.

d) Ley NO 6.-ÍS2 (4 de enero  de 1940), crea un  C onsejo de Fertilizantes. 
En su a rtícu lo  10 dispone que  las concesiones de covaderas sólo podrán  hacer­
se a personas natu ra les o ju ríd icas chilenas.

Esta es la legislación tr ib u ta r ia  que  se refiere expresam ente  a las inver­
siones ex tran jeras. La legislación ap licab le a la g ran  m inería  del cobre tiene 
p o r ob je to  más bien  o b ten er u n  m áxim o de u tilidades para  el país de las ex- 
jjortaciones del m etal rojo, antes (jue d iscrim inar con tra  em presas ex tran jeras.

A ctualm ente rige sobre el jja rticu la r la Ley N9 11.828 (D iario  O ficial de
5 de mayo de 1955), (jue establece u n a  trib u tac ió n  sobre las u tilidades que  os­
cila en tre  un  75%  y un 50%  de las mismas, porcen ta je  que  se fija conform e 
la producción  to ta l excede una  producción básica fijada p o r la ley.



Por estim arlo  de in terés para  com pletar las indicaciones an terio res se de­
ta llan  a con tinuación  o tras disposiciones (jiie se re tieren  esiiecíficam ente a ex ­
tranjeros, a im que ellas no estén d irec tam ente  relacionadas con la m ateria  de 
este estudio.

La pesca en aguas territo ria les está lim itada  a nacionales o ex tran jeros 
dom iciliados en C hile  (Código Civil, Art. f ill y Ley N9 K iO l, de 19 de ju lio  
de 1929).

La Ley N*? 5.124, de Ifi de mayo de 1932, dispone en su A rt. 1*?: “Por 
ex ig irlo  el interés nacional, resérvase para  el Estado, por sí solo o en consorcio 
con chilenos o con sociedades nacionales, la exclusividad de la im portación  
del petró leo , sus derivados o substitu tos, la d istribución  y venta  de estos p ro ­
ductos” . Esta ley, (jue v irtu a lm en te  establece el estanco del com ercio del pe­
tró leo  po r el Estado, el cjue sin em bargo no fue nunca ejercitado, fue reem ­
plazada en la práctica por el Decreto-Ley N9 519 (D iario  O ficial de 5 de sep­
tiem bre de 1932) y la Ley 5.181 (D iario  O ficial de 22 de ju n io  de 1933), 
que  au torizan  la particii)ación de particu lares (incluso em presa ex tran jeras) en 
el com ercio del petró leo  y sus derivados.

Por su parte , la Ley N<? 9.fil8 (D iario  O ficial de 19 de ju n io  de 1950) es­
tablece que el Estado tiene la p rop iedad  absoluta, ina lienab le  e im prescrip ti­
ble de los yacim ientos de petró leo  en cua lqu ie r te rreno  que  se encuen tren . La 
m ism a ley crea la Em presa N acional de Petrcileo, dcjiend ien te  de la Cor|)ora- 
ción de Fom ento , em presa cjue ejercerá las funciones y derechos que corres- 
jjonden  al Estado respecto a la exploración  de los yacim ientos petro líferos y 
respecto a la refinación  y venta del petró leo  o b ten ido  de ellos.

El G obierno  ha p resen tado  lu ia  indicación al Congreso, que derogaría 
parc ia lm ente  la disposición m encionada, con el ob je to  de interesar, según el 
pensam iento  oficial, a inversionistas ex tran jeros en fom entar las investigacio­
nes petroleras.

La práctica de la abogacía está restring ida  sólo a los chilenos, según el 
A rt. 62 de la Ley N*? 6.985, de agosto de 1941.

Las Leyes N.os 3.841, de febrero  de 1922, y 6.415, de octubre de 1939, re­
servan el com ercio de cabotaje a las naves de la M arina M ercante N acional. 
Sin em bargo, el P residente de la R ej)ública puede au to rizar a naves de países 
latinoam ericanos, p ara  que  en tleterm inados casos p u ed an  ejercer el com ercio 
de cabotaje. Los agentes de cabotaje deben ser chilenos.

Los Arts. 121 y 122 del D ecreto Suprem o N9 1.470 (D iario  O ficial de 8 de 
ab ril de 1941) d isponen que  los o[)eradores, contro ladores y locutores de rad io  
deben ser chilenos.

El Código del T ra b a jo , en su artíc ido  115, dispone (jue si u n  em pleador 
ocupa más de 5 em pleados, el 85%  a lo m enos de éstos deberá ser de nacio­
nalidad  chilena. El 85%  del to ta l de sueldos pagados deberá asignarse a em ­
pleados chilenos (Art. 140).

El D ecreto con Fuerza de Ley N*? 221, de 30 de m ayo de 1931, estipu la  
(}ue, para  ser dueño  de una aeronave chilena, se re(|uiore ser c iudadano  n a tu ­
ra l o legal de la R epública . El cabotaje aéreo, tan to  com ercial com o ¡jostal, 
queda reservado a las aeronaves chilenas.

El D ecreto Suprem o N*? 311, de 24 de febrero de 1937, del M inisterio  de



T ie rra s  y C o loni/acion , (juc lija  el texto  d e lin itivo  ele las Leyes N.os 4,855 y 
6.035, contiene m edidas restrictivas p ara  la entrega de terrenos en la p ro v in ­
cia de Ayscn a ex tran jeros no nacionalizados.

La Ley N*? 5.687, pub licada en el D iario  O ficial de 17 de septiem bre de 
1935, que  fija el esta tu to  orgánico del In s titu to  de C ródito  In d u stria l y que  
se encuen tra  incorporada al D. F. L. N9 126, cjue creó el Banco del Estado, 
establece en su A rt. (jue, para  gozar de los beneficios de esa ley (facilitar 
el créd ito  y concederlo d irectam ente  a los industriales), se requ iere  ser ch ile­
no. Los industria les o sociedades ex tran jeras podrán  acogerse a la ley, siem pre 
que  cum plan  con ciertos requisitos de residencia e inversión de los capitales. 
O tras leyes crediticias tam liién im i)onen restricciones similares.

El D ecreto con Fuerza de Ley Ní> 69 (D iario  O ficial de 8 de m ayo de 1953) 
crea el D epartam en to  de Inm igración  y establece norm as sobre la m ateria. 
E n tre  estas ú ltim as fig in an  disposiciones sobre los bienes que  se perm ite  im ­
p o rta r  a los inm igran tes com o aporte  de capitales.

Por o tra  parte , para  coord inar la resolución sobre las peticiones de in sta ­
lación de nuevas industrias (jue p resen tan  los ex tran jeros interesados en ra d i­
carse en el país, se d ictó  el Decreto N? 1.523, de Econom ía y Com ercio, de 24 
de noviem bre de 1918, que  crea u n a  com isión especial p ara  pronunciarse  sobre 
esas m aterias.

Esta com isión fue reem plazada po r el C om ité de Inversiones E x tran jeras a 
que  se refiere el A rt. 8*? del D. F. L. N*? 437, (pie se inserta  en  el anexo II , y 
que  se ha m encionado an terio rm ente.



D. F. L. N<? 437 Y SU R E G L A M E N T O

D ecreto con Fuerza de  Ley N*> 437 
(Publicado  en  el D iario  O ficial de 4 de febrero de 1954)

N*? 437.— Santiago, 2 de febrero  de 1954.
T e n ie n d o  p r e s e n t e :
Q ue, po r D ecreto con Fuerza de Ley N"? 427, de 10 de noviem bre de 1953, 

se ap robó  un  esta tu to  que  contiene las norm as generales y uniform es po r el 
cual se establece el tra tam ien to  que ten d rán  los capitales ex tran jeros cjue in ­
gresen al país;

Q ue es de conveniencia nacional am plia r d icho esta tu to  a fin  de facilitar 
el ingreso al país de capitales ex tran jeros que  se destinen  a m ejo rar e incre­
m en tar los m edios de transportes;

Q ue es tam bién de in terés nacional que  los capitales que  ingresen con los 
fines señalados en el párra fo  an te rio r  se establezcan en form a defin itiva  en  el 
país, y

En uso de las a tribuciones que  me confiere el a rtícu lo  69, le tra  c), de la 
Ley N9 11.151, pub licada  en el “D iario  O ficia l” de 5 de febrero  de 1953, d icto  
el siguiente

D e c r e t o  co n  F u erza  d e  L e y :

Articu lo  primero. El texto  defin itivo  del D ecreto con Fuerza de Ley N? 
427, de 10 de noviem bre de 1953, será el que se inserta a contitu iación , con 
las m odificaciones que en  él se establecen:

A rtícu lo  19 Los nuevos capitales que personas n atu ra les o ju ríd icas ex tran je ­
ras ap o rten  al j)aís con el ob jeto  de in iciar, am p lia r o im pulsar actividades 
que  tiendan  a estinu ilar un  desarrollo  in d u stria l o a m ejo rar la explo tación  
de su riqueza m inera , agrícola o forestal, y a m ejo rar e increm entar los m e­
dios de transportes, se reg irán  po r el presente D ecreto con Fuerza de Ley y 
gozarán de las franquicias que  en  él se establezcan.

A rt. 29 Son actividades que  cum plen los objetivos señalados en el artícu lo  
an terio r:

a) Las que  tengan  p o r ob jeto  ex traer, p roducir, e labo rar o fabricar mate-



rias, productos o incitaclcn'as de exportación  (jue puedan  com petir en el m er­
cado in ternacional, sin necesidad de protección esi)ecial del Estado;

b) Las destinadas a p roducir artículos esenciales o necesarios que  en la 
ac tualidad  deban im portase, siem pre (jue puedan  ofrecerlos al consum idor n a ­
cional en condiciones de com petencia con el m ercado in ternacional.

c) Las (lue, consum iendo por lo m enos un  80%  de m ateria  prim a nacional, 
perm itan  au m en tar sustancialm ente el abastecim iento  in te rn o  de productos na­
cionales, siem pre que, m ed ian te  la racionalización o la m ecanización adecuada 
de sus labores, logren reba ja r los costos en  form a de ofrecer un beneficio efec­
tivo para  el consum idor nacional;

d) Las (jue persigan al través de una labor crediticia la prom oción de los 
mismos fines enum erados en las letras precedentes, y

e) En general, aquellas que, a ju ic io  del C om ité a que se refiere el artícu lo  
89, cum plan  los fines previstos en el a rtícu lo  19.

A rt. 39 Los aportes de capitales sólo p o d rán  ingresar:
a) En divisas;
b) En equipos, m acjuinarias, im plem entos, m aterias prim as y accesorios ne­

cesarios para  establecerlos en el país, y
c) Eri general, en bienes cjue fom enten la producción nacional o (jue m e­

jo ren  o increm enten  los m edios de transportes y cjue estén destinados a r a ­
dicarse defin itivam ente  en el país.

A rt. 49 C uando  el cap ita l ex tran je ro  ingrese al país en la form a prevista 
en la letra b) del a rtíc ido  an te rio r, la in ternación  de m acjuinaria nueva y de­
más elem entos necesarios para la instalación de industrias cpie no existen en el 
país y que consum an a lo m enos un 80%  de m ateria  p rim a nacional, q u ed ará  
liberada  de derechos de in ternación , ad valoreiTi, alm acenaje, estadística e im ­
puestos que se perciben por in term edio  de las A duanas, como tam bién  de de­
rechos consulares, de acuerdo con lo establecido en el a rtícu lo  14 de la Ley 
N9 9.839.

La fran(juicia consultada en  el inciso an te rio r se o torgará  tam bién  a las 
industrias establecidas en el ex tran je ro  que  trasladen al país sus instal.iciones 

y m aquinarias, con el fin de proseguir aq u í sus actividades.
Del m ism o m odo gozarán de esa fran(]ui'cia todos los m iem bros de una  

“ Inm igración  D irig ida” , defin ida en el artícu lo  10 del decreto con Fuerza de 
Ley N9 69, respecto de los e(jiiipos industria les y elem entos de traba jo  (|ue 
ap o rten  al país.

Art. 59 Los capitales ex tran jeros a c}ue se refiere el presente D ecreto con 
Fuerza de Ley, (jue hayan sido in ternados en la form a establecida en las letras 
rtj y b) del a rtícu lo  39, podrán  reexportarse  en cua lqu ie r m om ento, después 
de cinco años de ingresados al país, en cuotas anuales (jue no excedan del 20%  
de su valor p rim itivo . Además, gozarán d u ran te  el té rm ino  de diez años, con­
tados en la form a (jue se indica en el inciso final, de las siguientes fran(juicias 
especiales:

a) l.os intereses y u tilidades que ellos produzcan jjodrán  reexjjortarse li­
b rem ente  sin necesidad de cum jilir otros re(jin'sitos (jue los contem jjlados en el 
a rtícu lo  13;

b) Las obligaciones trib u ta ria s  que les afecten se m an ten d rán  invariables,



bajo  ga ran tía  del Estado, en las condirioncs establecidas en el a rtícu lo  10 de 
este D ecreto con Fiier/.a de Ley. En consecuencia, las rentas (jue ellos p roduz­
can q u ed arán  exentas de todos los nuevos im puestos o gravám enes que  p u e­
dan  establecerse d u ran te  el referido  térm ino  de diez años;

c) Para los efectos trib u ta rio s  p od rán  ser revalorizados de año  en año, de 
acuerdo con las variaciones que  haya experim entado  el tipo  de cam bio desde 
la fecha de su ingreso al país hasta el cierre del ejercicio financiero  correspon­
d ien te  a cada declaración, y

d) Las actividades en (jue fueren  invertidos (juedarán exentas de cua lqu ie r 
régim en de fijación, regulación, contro l o congelación de precios, siem pre que, 
en  la fecha a que se refiere el inciso siguiente, no estuvieren som etidas a ese 
régim en las actividades nacionales (jue producen artículos semejantes.

El plazo de diez años antes a lud ido  se contará desde la fecha de pub lica­
ción en el “D iario  O fic ia l” del correspondien te  decreto, para  los efectos de las 
franquicias de las letra h) y d); desde la fecha del ingreso del cap ita l, para  los 
efectos de la letra c), y desde la fecha de la puesta en m archa de la respectiva 
industria , para  los efectos de la le tra  <t).

A rt. 69 Los intereses y u tilidades producidos por los capitales a que  se re­
fiere el presente D ecreto con Fuerza de Ley, que  hayan sido in ternados en la 
form a establecida en las letras «) y b) del a rtícu lo  3*?, y cjue capitalicen  e in ­
v iertan  en el país en cuah ju iera  de las actividades señaladas en el a rtícu lo  2*̂, 
gozarán de las franquicias señaladas en las letra a), b) y c) del a rtícu lo  an terio r.

El plazo de diez años se contará  eií este caso desde la fecha de la inversión.
A rt. 79 En casos calificados y previo inform e del C om ité de Inversiones 

E xtran jeras, el Presidente de la R epúlilica  podrá am j)liar hasta  vein te  años el 
plazo que  se m enciona en los artículos 59 y 69.

Esta am pliación  podrá hacerse efectiva respecto de una  o más de las fran ­
quicias que dichos artículos indican.

Art. 89 Créase un C om ité de Inversiones E x tran jeras (jue tend rá  po r ob­
je to  conocer y resolver las solicitudes de los capitalistas ex tran jeros (jue deseen 
acogerse a los preceptos del presente D ecreto con Fuerza de Ley.

Este C om ité estará in teg rado  por el M inistro  de Econom ía, el P residente 
del Banco C en tra l de Chile, el Presidente del Raneo del Estado de C hile, el 
Presidente del Consejo N acional de Com ercio E x terio r y el V icepresidente de 
la C orporación  de F om ento  de la Producción. In teg rarán , adem ás, el C om ité 
de Inversiones E x tran jeras los M inistros de los ram os respectivos, cuando  se 
tra te  de solicitudes de inversiones relacionadas con m aterias que dependan  de 
sus correspondientes M inisterios. P resid irá el C om ité el M inistro  de Econom ía 
y ac tuará  como secretario un  funcionario  del M inisterio  de Econom ía y C o­
m ercio o de la C orporación  de Fom ento  de la Producción (jue designe el C o­
m ité.

El quó ru m  j)ara sesionar será de cuatro  m iem bros y las resoluciones se 
ado p tarán  jx>r m ayoría absoluta de los asistentes. El P residente tendrá  facul­
tad  para  d ir im ir  em pates. Los m iem bros del C om ité desem jieñarán estas fu n ­
ciones ad  honorem .

A rt. 99 El C om ité de Inversiones E x tran jeras tend rá  las siguientes a tr i­
buciones:



a) C onocer de las solicitudes (¡ue presen ten  los interesados en acogerse a 
los preceptos del presente Decreto con Fuerza de Ley y resolverlas, previa 
anuencia  de la C^orporación de Fom ento  de la Producción, del D epartam en to  
de Industrias del M inisterio  de Econom ía y, cuando se estim e necesario, de 
las organizaciones de la producción  que  correspondan.

Para  los efectos anteriores, el C om ité de Inversiones E x tran jeras deberá 
investigar la existencia y origen tle los capitales res[)ectivos en el ex terio r, a 
cuyo efecto podrá exigir a los interesados los certificados correspondientes, y 
tom ar todas las seguridades para  (jue se garan tice  la perm anencia  defin itiva  
de los capitales en el país cuando  ellos sean in ternados de acuerdo con 
la le tra  c) del a rtícu lo  3'.’ del jiresente D ecreto con Fuerza de Ley.

b) In fo rm ar al Presidente de la R epública  sobre la procedencia de la li­
beración de los derechos e im puestos a que  se refiere el a rtícu lo  49;

r) P roponer al Presidente de la R epública , en casos calificados, la am plia ­
ción hasta un  m áxim o tle veinte años del plazo que  se m enciona en los a r­
tículos 59 y (i*?;

d) V erificar y con tro la r al través de las instituciones y organism os que re­
presen tan  sus m iem bros la correcta inversión del cap ita l in te rn ad o  al país 
de acuerdo  con el presente D ecreto con Fuerza de Ley. En caso de com probar 
un a  inversión d iferen te  de la au to rizada o cualíju iera  o tra  inversión, podrá 
d e ja r sin e fe d o  todas o algunas de las francjuicias concedidas y ap licar o h a ­
cer ap licar al in frac to r las sanciones contem pladas en  el a rtícu lo  25 de la Ley 
N9 9.839 y dem ás que  procedieren:

(?) P roponer al Presidente de la R epública  todas a<jucllas m edidas aconse­
jables para  a trae r nuevos capitales ex tran jeros al país y para  coo rd inar y sim ­
p lificar las norm as que  les fueren aiilicables;

/) P resen tar al Consejo N acional de Com ercio E x terio r un cálculo ap ro x i­
m ado de las necesidades anuales tle divisas p ara  cu b rir  la exportac ión  de los 
capitales, intereses y iitiliilades (jue p u ed an  producirse de acuerdo  con lo 
previsto  en los artícu los 5^ y ()9, y

g) En general, realizar todos los actos y funciones que fueren necesarios 
para  el cum plim ien to  de sus fines.

Art. 10. Las personas (pie ingresen capitales de acuertlo  con la letra c) del 
artícu lo  3'<’ del presente D ecreto con Fuerza de Ley, no gozarán tle las fran ­
quicias establecidas en los artículos 49, 5"? y 69; deberán  destituirlos e inver­
tirlos en las actividades, form as y condiciones (|ue determ ine  el C om ité de In ­
versiones E x tran jeras en cada caso. Si se verificare in ia infracción a las ob li­
gaciones que  se convengan, se ap licarán  las sanciones con tractuales que  se es­
tablezcan.

A rt. 11. C ada vez que  el (Comité de Inversiones E x tran je ras apruebe una  
solicitud  tle in te rnac ión  de cap ita l, el Presidente de la R epúb lica  d ic tará  un  
decreto  suprem o en el cual se consignará específicam ente el nom bre del solici­
tan te , el ob je to  y m onto  de la inversión autorizada, la form a y el plazo d en tro  
de la cual ella será in tro d u c id a  al país y las franquicias (pie se le acuerden.

Este decreto  será pub licado  en el “ D iario  O fic ia l” y d en tro  tlel plazo de 
fio días a con ta r desde su p iib liíac ión  será reducitio  a escritura pública  p o r el 
in teresado, bajo  pena de caducidad. C um plidos estos requisitos, ten d rá  el ca­



rác ter de un  convenio en tre  el Estado y el cap ita lista , al cual se en ten d erá  in ­
co rpo rada  toda la legislación tr ib u ta ria  vigente al tiem po de su publicación 
en el “D iario  O ficial” .

A rt. 12 El C onsejo N acional de Com ercio E x terio r reg istrará  todo aporte  
de cap ita l ex tran je ro  que  se in troduzca al país de acuerdo  con las norm as del 
p resente D ecreto con Fuerza de Ley, y, previo in form e del C om ité de In v er­
siones E xtran jeras, consu ltará  an ua lm en te  en  el presupuesto  respectivo las d i­
visas necesarias p ara  c u b rir  la exportación  de cai)itales, intereses y u tilidades 
(jue puedan  producirse de conform idad  a lo establecido en los artículos 5*? y G*?.

C uando  el cap ita l se apo rta  en la form a con tem plada  en el a rtícu lo  39, 
le tra  b), el registro  se efectuará después de com probar el valor de las especies 
in ternadas.

A rt. 13. El inversionista jiodrá  re tira r  las cuotas de cap ita l a que  se refiere 
el a rtícu lo  inciso 1*?, y todos los intereses y u tilidades que él le haya p ro ­
curado , sin necesidad de autorización  previa del Consejo N acional de C om er­
cio E xterior.

El re tiro  deberá efectuarse po r in term edio  de a lguna instituc ión  bancaria  
establecida en el país, previa en trega de un  certificado del C om ité de In v er­
siones E x tran jeras en que  se acredite el m on to  del cap ita l ap o rtado  de acuerdo 
con los preceptos del j)resente decreto con fuerza de ley y la cuota del m ism o 
q u e  puede re to rn ar, y de un certificado de la D irección G eneral de Im puestos 
In te rn o s en que se acred ite  el m on to  de las u tilidades com probadas y el pago 
de los im puestos respectivos.

La instituc ión  bancaria  in fo rm ará  de la remesa, en  la m ism a fecha en que 
ella  se efectúa, al C om ité de Inversiones E x tran jeras y al C onsejo N acional 
de C om ercio E xterior, rem itien d o  a este ú ltim o  los certificados a que  se refiere 
el inciso que  antecede.

A rt. 14. Las industrias de exportac ión  establecidas con capitales a p o rta ­
dos de acuerdo  con los prece|)tos del jjresente decreto  con fuerza de ley, p od rán  
destinar las divisas (jue re to rnen  de sus exportaciones para  g ira r al ex terio r los 
valores correspondientes a las cuotas de cap ita l que m enciona el a rtícu lo  59, in ­
ciso iv, y a los intereses de u tilidades con él obtenidos, deb iendo  hacer la co­
rrespond ien te  declaración al Consejo N acional de Com ercio E xterior.

Articu lo  segundo. El P residente de la R epública  d ic ta rá  el R eglam ento  del 
D ecreto con Fuerza de Ley N*? 427, de 10 de noviem bre de 1953, d en tro  del [¡lazo 
de 90 días, a con tar desde la publicación  en el “D iario  O ficia l” del presente De­
creto  con Fuerza de Ley (jue fija  su texto  defin itivo .

T óm ese razón, com unícjuese, pub líquese e insértese en la R ecopilación 
de Leyes y Decretos de la C o n tra lo ría  G eneral de la R ep ú b lica .—CA R LO S 
IBA Ñ EZ D EL C A M PO .—G uillermo dkl Pkdregal, com o M inistro  de Econo­
m ía y H acienda.



M inisterio  de Econoniíii 

(P ublicado  en  el D iario  O ficial de 7 de ju lio  de 1954)

N ú m e r o  427. Santiago, 3 de m ayo de 1054. Visto lo dispuesto  en  el 
a rtícu lo  2Í* del DFL. Ní* 437, de 2 de febrero  de 1954, y la facu ltad  q u e  me 
otorga el a rticu lo  72, N9 2, de la C onstituc ión  Política tlel Estado,

D ec r eto

A[)ruébase el siguiente R eglam ento  del D ecreto con Fuerza de Ley N9 427, 
de 10 de noviem bre de 1953, m odificado jjor el D ecreto con Fuerza de l.ey

437, de 2 de febrero  de 1954:

T ít u l o  I 

A P O R T E S  DE C A P IT A L

A r t íc u l o  1<?. Para los efectos del D ecreto con Fuerza de Ley N<? 437, de
2 de felirero de 1954, son aportes de cap ita l y se rigen po r el decreto  referido  
y j)or el presente R eglam ento , aíjuellas ojjeraciones (|ue a ju ic io  del C om ité 
de Inversiones E x tran jeras reú n an  las condiciones establecidas en  lo s  artículos 
2*?, 39, 4*? y 59 siguientes.

Art. 2'* Sólo las j>ersonas natu ra les o ju ríd icas ex tran jeras podrán  efec­
tu a r  aportes de cap ita l en conform idad  a las disposiciones del jjresente R e­
glam ento.

A rt. 39 Los aportes de cap ita l deberán  em plearse en  in iciar, am p lia r o 
im pulsar actividades q u e  tien d an  a e stim u lar el desarro llo  in d u stria l del país 
o a m ejo rar la explo tación  de su riqueza m inera, agrícola o forestal, y a m ejo­
ra r  o in crem en tar los m edios de transporte , en conform idad  a lo (jue se esta­
blece en el a rtícu lo  signicnte.

A rt. 49 Se considerarán  actividades que  cum plen  los objetos señalados 
en  el a rtícu lo  39 cu ak ju ie ra  de las (¡iie se ind ican  en el a rtícu lo  29 del D e­
creto  con Fuerza de Ley N9 437.

Para los efectos de lo dispuesto  en la le tra  b) del a rtícu lo  29 del D ecreto



con Fuerza de Ley N9 437, se considerarán  artícu los esenciales o necesarios 
aquellos que  determ ine  el C-omitc de Inversiones E xtranjeras.

Para los electos de la disposición de la letra d) del a rtícu lo  2*? del D ecreto 
con Fuerza de Ley N9 437, se considerará labor cred iticia aquellas activ ida­
des que  desarro llen  personas n a tu ra les o ju ríd icas ex tran je ras al financ ia r con 
capitales aportados en divisas, proyectos destinados a cu m p lir los objetivos 
enum erados en las letras a), b) y c) del a rtícu lo  2? del D ecreto con Fuerza de 
Ley N9 437.

A rt. 59 Los aportes de capitales sólo p od rán  ingresar:
a) En divisas. Los inversionistas ex tran jeros (jue ap o rten  divisas p od rán  

acogerse, si así lo desean, a las disposiciones de la Ley N'-’ 9.839, en su a rtícu ­
lo 11. En dicho caso deberán  som eterse a las norm as de la Ley referida y no 
p o d rán  acogerse al D ecreto con Fuerza de Ley N*? 437.

b) En equipos, maqin’narias, im plem entos, m aterias prim as y accesorios 
necesarios para  establecer los capitales efi el país en una  activ idad d e te rm in a ­
da. Estos aportes serán registrados p o r el C^onsejo N acional de Com ercia E xte­
rio r después de com probar el valor de las especies in ternadas.

c) En general, en bienes que  fom enten la producción  nacional o que 
m ejoren o increm enten  los m edios de transpo rte  y (jue esten destinados a ra d i­
carse defin itivam ente  en el país. Estos aportes serán registrados por el Consejo 
N acional de C om ercio E xterior, después de com probar el valor de las especies 
in ternadas.

Los aportes a que  se refiere la letra c) no gozarán de las fran(|u icias esta­
blecidas en los artículos 7*?, 9"?, 10, 11, 12 y 14, y en su in te rnac ión  deberán  
sujetarse a las norm as y condiciones que  les fije el C om ité de Inversiones 
E xtran jeras.

F o r m a l id a d e s  m ín im a s  de la s s o l ic it id e s

A rt. ()'? Las solicitudes de aportes de cap ita l deberán  contener, a lo 
m enos, los siguientes antecedentes:

a) N om bre, apellidos, nacionalidad  y dom icilio  ilcl solicitante. En caso 
de tra tarse  de una  persona ju ríd ica , sus antecedentes constitutivos. En caso 
de com parecer represen tada, deberá acom pañarse el poder correspondiente.

b) A ntecedentes com erciales, bancarios y personales.
c) U na relación del ob jeto  y m onto  de la inversión que  se p ropone  efectuar.
d) Form a en que  se efectuará el aporte  de cap ita l, al tenor del a rtícu lo  5?.
e) Ind icar si se acoge a la franquicia  aduanera .

f) M edios de q u e  se valdrá  para  acred ita r la existencia y origen de sus 
capitales.

g) Si el so lic itan te  ingresa capitales de acuerdo con la le tra  c) del a rtícu lo  
S*? del D ecreto con Fuerza de Ley NV 437, deberá  p resen tar uno  o varios p ro ­
yectos de inversión que  p re tende  realizar con sus aportes.

h) Posibilidades de colocación de los productos en el m ercado in te rn o  o 
ex te rno  en las condiciones de com petencia, en  su caso.



i) D em ostración de la im portanc ia  de la in d u stria  p ropuesta  y su in flu en ­
cia en la econom ía y producción  de divisas.

C ada solicitud con sus an tecedentes deberá  presentarse con seis copias.

T ít u l o  II 

F R A N Q U IC IA S

A. F r a n q u ic ia s  a d u a n er a s

A rt. 79 Los aportes de cap ita l (|ue cum plan  las condiciones que  se seña­
lan a con tinuac ión  q u ed arán  lib e rad o s-d e  derechos de in te rn ac ió n  ad  valo­
ren!, alm acenaje, estadística e im puestos que  se perciben po r in term ed io  de las 
aduanas, com o tam bién  de derechos consulares, de acuerdo con lo establecido 
en el a rticu lo  14 de la Ley N ? 9.839:

a) Q ue el apo rte  de cap ita l ingrese al país to ta l o parc ia lm en te  en la 
form a establecida en la le tra  b) del a rtícu lo  5̂ *, respecto de los equipos, ma- 
(ju inarias, im plem entos, m aterias p rim as y accesorios;

b) Q ue la m aq u in a ria  a (jue se re iiere  la le tra  an te rio r  sea nueva;
c) Q ue se tra te  de aportes (jue tengan  po r ob je to  la instalación de indus­

trias que  no ex istan  en el país;
d) Q ue consum an, a lo m enos, un  80%  de m ateria  p rim a nacional, y
e) Q ue el o to rgam ien to  de la franqu ic ia  sea in fo rm ado  favorab lem ente por 

el C om ité de Inversiones E x tran je ras al P residente de la R epública .
A rt. Sv Las franqu ic ias a (jue se refiere el a rtícu lo  an te rio r  se o to rg arán  

tam bién  a las industrias ya establecidas en el ex tran je ro  que  trasladen  al país 
sus instalaciones y niacjuinarias, con el fin de prosegu ir en C hile sus actividades.

T am b ién  g o /a rán  de esta francjuicia los m iem bros de una  Inm igración  D i­
rig ida, defin ida  en el a rtícu lo  10 del D ecreto con F u e r/a  de Ley W  69, de 8 de 
m ayo de 1953, respecto de los e(|u ipos industria les y elem entos de trab a jo  que 
ap o rten  al país.

B. F r a n q u ic ia s  de r e t o r n o  d e  c a p it a l

A rt. 9v Los cai)itales ex tran je ros que  hayan sido in te rnados en  la 
form a establecida en  las letras a y b) del a rtícu lo  5*̂  p o d rán  reexi)ortarse en  
cu ah ju ie r m om ento  después de 5 años de ingresailos al país en  cuotas anuales 
q u e  no excedan del 20%  de su valor prim itivo .

Se en tien d e  p o r valor p rim itiv o  el (jue haya reg istrado  el C onsejo N acio­
na l de C om ercio E x terio r en el m om ento  del ingreso del apo rte  de cap ita l. 
P ara los efectos an teriores, en el caso del apo rte  en divisas, el (Consejo N acional 
de Com ercio E x terio r efectu .ná el registro  en la m oneda correspond ien te  a las 
divisas aportadas, y en el ta so  de a])oites en  m aejuinarias, el registro  se ex p re­
sará en  la m oneda del país de donde ¡Jiovenga la m acjuinaria respectiva.

El inversionista podrá com prar las divisas necesarias al cam bio  lib re  ban- 
cario  en el m om ento de la  reexportación .

P odrá  tam bién  u tiliza r el re to rn o  de sus exportaciones para  g ira r al exte-



l io r  el valor co rrespondien te  a las cuotas de cap ita l en las condiciones 
establecidas en  el a rtícu lo  24.

C. F r a n q u ic ia s  de  r e t o r n o  de in t e r e se s  y  u t il id a d e s

A rt. 10. Los intereses y u tilidades que produzcan los capitales aportados, 
l)odrdn reexportarse  lib rem ente  sin necesidad de autorización previa del C on­
sejo N acional de C om ercio E x terio r y el re tiro  deberá efectuarse po r in te rm e­
d io  de a lgún  Barlco establecido en el ¡laís, previa en trega de u n  certificado de 
la D irección G eneral de Im puestos In te rnos en que  se acred ite  el m onto  de 
las u tilidades com probadas y el i)ago de los im puestos respectivos. Esta fran ­
qu ic ia  regirá po r el plazo de 10 años, contados desde la fecha de la puesta en 
m archa de la respectiva industria .

Los intereses y u tilidades p roducidos por los capitales ex tran jeros, in te r­
nados de acuerdo con las letras a) y b) del a rtícu lo  5*?, cjue se cap italicen  e inv ier­
tan  en el país, en cu a lq u iera  de las actividades señaladas en  los artículos 
y 49, gozarán de la franqu ic ia  establecida en el inciso an te rio r  y el plazo de 
10 años, en  este caso, se con tará  desde la fecha de la inversión. Estas inver­
siones gozarán, tam b ién , de las franqu icias establecidas en los artículos 11 y 12.

D. F r a n q u ic ia s  t r ib u t a r ia s

A rt. 11. Las obligaciones trib u ta ria s  que afecten a los capitales e x tran ­
jeros com prendidos en el p resen te  R eglam ento , se m an ten d rán  invariables, ba jo  
g a ran tía  del Estado, en las condiciones establecidas en el a rtícu lo  21. En conse­
cuencia, las ren tas que  ellos p roduzcan (juedarán  exentas de todos los nuevos 
im puestos o gravám enes que  p u ed an  cstai)lecerse d u ran te  el té rm ino  de 10 
años, contados desde la fecha de la pub licación  en el “D iario  O fic ia l” a cjue 
se refiere el a rtícu lo  21.

A rt. 12. Los capitales p o d rán  ser revalorizados de año en año, de acuer­
do  con las variaciones que  haya experim en tado  el tip o  de cam bio lib re  ban- 
cario , tlesde la fecha de su ingreso al país hasta el cierre del ejercicio financiero  
correspond ien te  a cada declaración. Esta fran íju ic ia  se m an ten d rá  d u ra n te  el 
plazo de 10 años contados desde la fecha del ingreso del capital.

A rt. 13. En el caso de a[)orte de capitales ex tran jeros a industrias ya 
establecidas en el país, el inversionista ex tran je ro  deberá con tab ilizar separada­
m ente  los nuevos aportes, las u tilidades, etc.

E. F r a n q u ic ia s  de e x e n c ió n  de f ij a c ió n  de p r e c io

A rt. 14. Las actividades en que  fueren invertidos los capitales e x tra n je ­
ros q u ed arán  exentas de cu a lq u ie r régim en de fijación, regulación, contro l 
o congelación de precios, siem pre que, a la fecha de la publicación  en el 
“ D iario  O ficial” del decreto  a que  se refiere el a rtícu lo  21, no  estuvieren some­
tidas a ese régim en las activ idades nacionales que  p roducen  artículos seme­
jantes.



Esta fraiKjuicia se ina ineiu lrá  j)oi el })lazo de 10 años, cjue se con tará  desde 
la íeciia de la in ib licación en el “D iario  O li t ia l” del decreto reí'eritlo.

F. A m p l ia c ió n  df. tla zo  de la s f r a n q u ic ia s

A rt. 15. En casos calilicados y previo inform e del C om ité de Inversiones 
E xtran jeras, el Presidente de la R cjiiiblica po d rá  am p lia r hasta 20 años los 
plazos contem jjlados en los artículos 10, 11, 12 y 14.

T ít u l o  I I I

c o m u 'e  d e  i n v e r s i o n e s

A rt. Ifi. El C om ité de Inversiones E x tran jeras tendrá  po r ob je to  cono­
cer y resolver las solicitudes de los capitalistas ex tran jeros que  deseen acogerse 
a los preceptos del D ecreto con Fuerza de Ley N'? 437.

Este C om ité estará in teg rado  por los siguientes m iem bros de carácter p er­
m anen te: e) M inistro  de Econom ía, el P residente del Banco C en tra l de Chile, 
el P residente del Banco del Estado de C hile, el Presidente del C onsejo N a­
cional de C om ercio E x terio r y el V icepresidente de la C orporación  de Fo­
m ento  de la Producción. In teg rarán , adem ás, el C om ité de Inversiones E x tran ­
jeras los M inistros de los ram os respectivos, cuando se tra te  de solicitudes de 
inversiones relacionadas con m aterias (jue dependan  de sus correspondientes 
M inisterios. P resid irá el C om ité el M inistro  de Econom ía y ac tuará  com o Se­
cretario  un  íun c io n ario  del M inisterio  de Econom ía o de la C orporación  de 
F om ento  de la Producción.

Los m iem bros del C om ité p od rán  ser reem plazados p o r los funcionarios 
llam ados a subrogarlos de acuerdo  con las Leyes O rgánicas de los respectivos 
Servicios a que  ellos pertenecen.

El q u ó ru m  para  sesionar será de cuatro  m iem bros de carácter jierm a- 
n en te  y las resoluciones se ad o p ta rán  por m ayoría abso lu ta  de los asistentes. 
El Presidente tend rá  facultad  para  d ir im ir  em pates. Los m iem bros del C om i­
té desem peñarán  estas fim ciones ad-honorem .

Los M inistros que  no tengan la calidad de m iem bros de carácter perm a­
n en te  del C om ité, ten d rán  derecho a voto sólo cuando se tra te  de resolver 
sobre m aterias relacionadas con sus respectivos M inisterios. Asimismo, pod rán  
llar el q u ó ru m  necesario cuando  la sesión tenga p o r ob je to  tra ta r  m aterias 
prop ias de sus ram os.

A rt. 17. El C om ité de Inversiones E x tran jeras tend rá  las siguientes a tr i­
buciones:

a) C onocer de las solicitudes (jue p resen ten  los interesados en acogerse 
a los preceptos del D ecreto con Fuerza de Ley N<í 437 y resolverlas, previa 
anuencia  de la C orporación de Fom ento  de la Producción, del D epartam ento  
de Indu strias  del M inisterio  de Econom ía, y, cuando  se estim e necesario, de 
las organizaciones de la p roducción que  corres])ondan;

Para los efectos an teriores el C om ité de Inversiones E x tran jeras deberá  
investigar la existencia y origen de los capitales respectivos en  el ex terior, para



cuyo efecto podrá ex ig ir a los interesados los certificados correspondientes, 
y tom ar todas las seguridades para  (jue se garan tice  la perm anencia  defin itiva 
de los capitales en el país, cuando  ellos sean in ternados de acuerdo con la 
le tra  c) del a rtícu lo  5*?;

b) In fo rm ar al Presidente de la R epúb lica  sobre la procedencia de la libe 
raci()n de los derechos e im puestos a (jue se refiere el A rt. 1^\

c) P roponer al P residente de la R epública, en  casos calificados, la am plia­
ción hasta u n  m áxim o de 20 años del plazo que  se m enciona en los artículos
10, 11, 12 y 14;

d) V erificar y con tro lar a través de las instituciones y organism os que re­
presen tan  sus m iem bros, la correcta inversión del cajiital in te rn ad o  al país, 
de acuerdo con el D ecreto con Fuerza de Ley N? -137. En caso de com probar 
u n a  inversión d iferen te  de la au to rizada o cualqu iera  o tra  inversión, podrá 
d e ja r sin electo todas o alginias de las franquicias concedidas y a})licar al 
in frac to r las sanciones contem pladas en el a rtícu lo  25 de la Ley N*? 9.839 y 
dem ás que  procedieren ;

e) P roponer al Presidente de la R ei)ública todas aquellas m edidas acon­
sejables para  a trae r nuevos capitales ex tran jeros al país y p ara  coord inar 
y sim plificar las norm as que les fueren  aplicaW es;

f) P resen tar al Consejo N acional de Com ercio E x te rio r un  cálculo ap ro x i­
m ado de las necesidades anuales de divisas para  cu b rir la exportación  de los 
capitales, intereses y u tilidades que p u ed an  producirse de acuerdo  con lo 
previsto  en los artículos 99 y 10;

g) D ete rm in ar las actividades, form as y condiciones en que  se deben 
in v ertir  los capitales que  hayan ingresado al país de acuerdo con lo estable­
cido en  la le tra  c) del a rtícu lo  59 y fija r la zona del país donde deben  inver­
tirse los capitales que  hayan ingresado en conform idad  a las letras a) y b) 
del a rtícu lo  citado;

h) Solicitar inform es, estudios, peritajes, tasaciones, etc. a instituciones 
fiscales, semifiscales y de adm in istración  au tónom a, las que  estarán  obligadas 
a proporcionárselos g ra tu itam en te ;

i) Solicitar de la au to rid ad  correspondien te  que  nom bre com isiones de 
funcionarios, ya sean perm anentes o transito rias, p ara  el estudio  de las solici­
tudes de aporte  de cap ita l y llam arlos en com isión de servicios, según sea 
conveniente;

j) D ictar norm as para  su funcionam ien to  adm in istra tivo  in terno ;
k) D eterm inar el tipo  de cam bio a que  se h ará  el aporte  y el re torno , 

cuando  este R eglam ento  no lo establezca expresam ente:
1) A utorizar el re to rn o  en divisas d istin tas a las del aporte;
m ) D esignar corresponsales en el ex tran je ro  para  a ten d er la recepción de 

solicitudes de in te rnac ión  de capitales, in fo rm ar a los posibles inversionistas de 
la reg lam entación  vigente en este aspecto en C hile y evacuar los inform es 
que  les solicite el C om ité;

n) En general, realizar todos los actos y funciones que  fueren  necesarios 
para  el cum plim ien to  de sus fines.

A rt. 18. El P residente del C om ité tendrá  las siguientes a tribuciones v de­
beres:



a) C onvocar a sesiones y [)icsid¡rlas; en caso de ausencia le corres])onderá 
reem plazarlo  a la persona (jiie se elija  en la sesión respectiva;

b) F irm ar las actas de las sesiones, y
c) F irm ar en representación del C>omit6 la correspondencia, inform es, etc.
A rt. 19. El Secretario  del C om ité tend rá  los siguientes deberes y a tr ib u ­

ciones:

a) A sistir a las sesiones del C om ité con derecho a voz, llevar actas de las 
mismas, firm arlas co n ju n tam en te  con el P residente y g u ard a r o rdenadam en te  
los antecedentes de ellas;

b) A tender todo lo re lacionado  con el funcionam ien to  del C om ité y de 
las Com isiones cjue éste designe;

c) V elar por el correcto y o p o rtu n o  despacho y d istribución  de las solici­
tudes y correspondencia y organizar, liirig ir y v igilar el archivo;

d) P roporc ionar a los m iem bros del C om ité todas las inform aciones <jue 
necesiten sobre las operaciones presentadas;

e) D esem peñar las d em ás,func iones y asum ir las dem ás obligaciones (jue 
el C om ité le señale;

i) F irm ar p o r o n len  del Presidente las com unicaciones de m ero trám ite , y

g) P resid ir las com isiones de estud io  (pie designe el C om ité.

T ít u l o  IV

A PR O B A C IO N  S O L IC IT U D , D E C R E T O  Y C O N V E N IO

A rt. 20. Cada vez cpie el C om ité de Inversiones E x tran jeras ap ruebe  una  
solicitud de in te rnac ión  de cap ita l deberá d e ja r constancia de ello  en  un  
acuerdo fundado , el cual con tendrá  necesariam ente, a lo m enos, lo siguiente:

a) N om bre, apellido , dom icilio  y nacionalidad  del inversionista;
b) Form a y plazo en (jue se efectuará el apo rte  y su m onto ;
c) O b je to  a que  se destinará  el a p o n e  y lugar del país en que  se desarro­

llará la activ idad  correspondiente;
d) A ctividades, form as y condiciones en (jue deberán  ser destinados e inver­

tidos los cajjitales aportados de acuerdo  con la letra c) del art. 5*?, y
e) F ranqu icias que  corresponderá ap lica r en cada caso.
A rt. 21. y\probada u n a  solicitud  p o r el C om ité de Inversiones E x tran je ­

ras, el P residente  de la R epúb lica  d ic tará  un  decreto  suprem o en el cual se con­
signará específicam ente el nom bre del solicitante, el ob je to  y m onto  de la in ­
versión au torizada, la form a y el j)lazo d en tro  del cual ella deberá  efectuarse 
y la franquicias que  se le acuerden.

Este decreto  será pub licado  en el “D iario  O ficial” y d en tro  del plazo de 
fiO días, a con ta r desde su jiublicación, será reducido  a escritu ra  púb lica  po r el 
interesado, bajo  pena de caducidad. C.um plidos estos requisitos, tend rá  el ca­
rác ter de un  convenio  en tre  el Estado y el cap ita lista , al cual se en tenderá  in ­
corporada toda la legislación tr ib u ta ria  v igente al tiem po de su publicación  
en  el ‘‘D iario  O ficial” .
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T ít u lo  V 

D ISPO SIC IO N E S VARIAS

A rt. 22. El C onsejo N acional de C om ercio E xterior, previo inform e clel Co­
m ité de Inversiones E xtran jeras, consultará  an ua lm en te  en su presupuesto  las 
divisas necesarias para  cu b rir  la exportación  de los capitales, intereses y u t i­
lidades que puedan  producirse en conform idad  a lo establecido en los arts. 
99 y 10.

Art. 2.8. El inversionista podrá re tira r  las cuotas de cap ita l a que st refie­
re el art. O*? y los intereses y u tilidades a q u e  se refiere el art. 10, sin nece­
sidad de autorización previa del Consejo N acional de C om ercio E xterior.

El re tiro  deberá efectuarse jjor in term ed io  de alguna instituc ión  bancaria  
establecida en el país, previa en trega de un  certificado del C om ité de In v er­
siones E x tran jeras en que  se acredite  el m on to  del cap ita l ap o rtado  de acuer­
do  con los preceptos del presente R eglam ento  y la cuota del mismo que puede 
re to rnar, y de un certificado de la D irección G eneral de Im puestos In ternos, 
en (¡ue se acredite  el m onto  de las u tilidades com probadas y el pago de los 
im puestos respectivos.

La instituc ión  bancaria  in fo rm ará de la remesa, en la m isma fecha en  que 
ella se efectúa, al C om ité de Inversiones E x tran jeras, rem itiendo  a este ú l­
tim o los certificados a que  se refiere el inciso que antecede.

A rt. 24. Las industrias de exportación  establecidas con capitales aportados 
de acuerdo  con los preceptos del presente R eglam ento , p od rán  destinar las 
divisas que  re to rnen  de sus exportaciones para  g ira r al ex terio r los valores 
correspondientes a las cuotas de cap ita l que  m enciona el art. inc. 1*?, y a los 
intereses y u tilidades con él obten idos, siem pre que  las divisas de re to rno  
sean de la m isma naturaleza que aquella  q u e  corresi>onda g ira r en confor­
m idad  a los arts. 99 y 10. Para los efectos an terio res deben hacer la corres­
p ond ien te  declaración al Consejo N acional de Com ercio E x terio r que  será acom ­
p añ ad a  de un  certificado del C om ité de Inversiones E x tran jeras en (jue se 
acred ite  el m onto  del cap ita l ap o rtado  y la cuota del m ism o que pueda re­
to rnar.

Tóm ese razón, comuniqúese y publítpiese.—C. Ibáñez C.—David Montané.



FO R M U L A R IO S  U T IL IZ A D O S  EN LA E N C U E ST A

F O R M U L A R IO  A;

A G EN C IA S D E C O M PA Ñ IA S E X T R A N JE R A S

Q uedan  com prendidas bajo  esta denom inación  todas aquellas em presas no  
constituidas legalmente en Chile, que  operan  en v irtu d  de im a autorización 
por D ecreto y que  son empresas constituidas en el extranjero  o Agencias o 
Sucursales de ellas.

Se en tien d e  por “no constitu ida  legalm ente en el país” toda sociedad cu­
yos estatu tos no han  sido aprobados por las au to ridades chilenas respectivas, 
o cuya escritu ra  social no ha sido protocolizada en Chile.

L N om bre con que  la Cía. opera en  C hile y dirección ........................................

2. N om bre y país de residencia de la Casa M atriz ....................................................

3. Fecha y N9 del D ecreto de autorización  para  o perar en C hile .......................

4. G iro  p rin c ip a l de la em presa ........................................................................................
5. V alor de la inversión al ............................................................................................ (I)

(Fecha del ú ltim o  Balance)

Valores expresados en ...........................................

a) C ap ita l ..................................
b) Pasivo no  exigible (Reservas legales, para  de- ..................................

p red ac ió n , provisiones varias, etc., con ex­
cepción de las reservas para  pagos de im ­
puestos en C hile) ..................................

(I) En lo posible, incluir el último Balance de la Compañía. En caso contrario, con­
signar los valores en las monedas respectivas o en pesos chilenos; en este último caso, 
indicar el tipo de conversión.



c) C uen ta  con la Casa M atriz (Saldo al H a ­
ber). Si el saldo es al Debe preceder la cifra 
con un  signo (—)

d) O tras sum as adeudadas al ex terio r
e) U tilidades de ejercicios an terio res acum uladas 

y del actual, no abonadas a la cuenta  de la 
Casa M atriz

l O T A L

Fecha T im b re  o firm a

F O R M U L A R IO  B.

SU B SID IA R IA S Y O T R A S  C O M PA Ñ IA S E X T R A N JE R A S

1. C ategoría en que  queda com prend ida la em presa, según la siguiente cla­
sificación: (1)

I. S U B S ID IA R IA S  DE CIAS. E X T R A N J E R A S .  En esta categoría quedan  
com prendidas todas aquellas em presas constitu idas legalm ente en Chile, 
de cuyo capita l más del 50%  pertenece a U7ta sola compañía consliluída  
en el extranjero.

II. O T R A S  C O M P A Ñ IA S  E X T R A N J E R A S  C O N S T I T U I D A S  E N  C H IL E .  
Se incluyen en esta clasilicacicSn todas aquellas em presas constitu idas 
legalm ente en C hile, de cuyo cap ita l más del 50%  pertenece a particu­
lares o empresas residentes en el extranjero.

Estas em presas se d iferencian  en las inclu idas en I., en que  no están 
controladas por una sola empresa extranjera, ya sea jjo rque las accio­
nes suscritas en el ex terio r están rep artid as  en varias com pañías o po r­
que  están  en m anos de particu lares.

Se en tien d e  po r "constitu ida  legalm ente en C h ile” toda sociedad cuyos 
estatu tos sociales han  sido aprobados p o r las au to ridades chilenas respectivas 
o cuya escritu ra  social ha sido protocolizada en Chile.

2. N om bre y D irección de la Em presa ............................................................................

3. N om bre y país de residencia de la em presa que contro la  a la subsidia­
ria  - com pañía .......................................................................................................................

4. T ip o  de sociedad (A nónim a, colectiva, etc.) ........................................................
5. Fecha y N? del decreto (jue ap rueba la instalación de la em presa en C hi­

le, o fecha de la escritura social ...............................................................................

G. G iro  p rincipal de la em presa ........................................................................................

(1) T arjar lo ijiie no corresponda.



7. V alor de la inversión al ........................................................................................ (2)

(Fecha del ú ltim o  balance)

a) C ap ita l pagado: ...........................  acciones a
....................................  c /u . ..................................

b) Pasivo no exigible (Reservas y provisiones 
varias, excepto las reservas para  pago de im ­
puestos en Chile) ..................................

c) U tilidades acum uladas, cuenta de superávit,
reserva para fu turos d ividendos ..................................

T O T A L  ..................................

8. D istribución de la inversión (3)

a) N9 de acciones suscritas en  el ex terio r por 
la em presa (jue contro la  a la subsidiaria  -
com pañía: ..................................

b) N9 de acciones suscritas por o tras emjiresas o 
particu lares residentes en el ex terio r (o ca­
p ita l aportado) ..................................

c) D istribución por países de residencia de los 
tenedores o apo rtan tes de cap ita l, incluidos
bajo  b): ..................................

N*? de acciones o valor del capita l aportado . País de residencia

9. A deudado al ex terior:

a) D eudas no consolidadas. Saldo adeudado  al ex terior, d istrib u id o  por 
países de residencia de los tenedores:

V A LO R PAIS

(2) En lo posible, incluir el último Balance o Memoria. En caso contrario, consignar 
los valure.s en las monedas respectivas, o en pesos chilenos, indicando en este último caso 
el tipo de conversión.

(3) En lo posible, agregar el número de acciones en poder de accionistas extranjeros 
por países de residencia.



b) D eudas consolidadas (bonos deben tu res, etc.). In d icar saldo atleuda- 
do al ex terio r, con la d istribuc ión  po r países de residencia de los te­
nedores de títu los:

V A L O R  PAIS

Fecha T im b re  o firm a

F O R M U L A R IO  C.

C O M PA Ñ IA  C H IL E N A  C O N  P A R T IC IP A C IO N  D E C A P IT A L
E X T R A N JE R O

Q uedan  inclu idas en esta categoría las em presas constitu idas en C hile, de 
cuyo capita l m enos del 50%  está suscrito por particu lares o em presas residentes 
en  el ex tran jero .

Se en tien d e  por “constitu ida  legalm ente en  C h ile” toda sociedad cuyos es­
ta tu to s sociales h an  sido aprobados po r las au to ridades chilenas respectivas o 
cuya escritura social ha sido protocolizada en Chile.

I. N om bre y D irección de la C om pañía  ......................................................................

2. T ip o  de Sociedad (A nónim a, Colectiva, en  C om andita  ..................................)
(T a rja r  lo que no corresponda)

3. Fecha y N"? del D ecreto ap ro b a to rio  de los esta tu tos sociales: .......................

4. G iro  p rin c ip a l de la em presa ........................................................................................
5. V alor de la inversión al ..........................................................................................  (1)

(Fecha del ú ltim o  balance)

Valores expresados en .

a) C ap ita l pagado ......................................................  acciones
..................................  c /u . ................

b) Pasivo no exigib le (Reservas y provisiones, 
con excepción de la reserva para  pago de im ­
puestos en C hile) ................

c) U tilidades acum uladas, cuen ta  de superáv it
o reserva p a ra  íu tu ro s  div idendos: ................

T O T A L

(1) T arja r lo que no corresponda.



G. P artic ipación  ex tran je ra  (2):

a) N úm ero  de acciones suscritas o cap ita l ap o r­
tado po r p articu la res o em presas residentes 
en  el ex tran jero :

b) D istribución  po r países de residencia de los tenedores de acciones o 
socios residentes en  el ex terior:
NP de arciones o valor aporte País de residencia

7. A deudado  al ex terior:
a) D eudas no consolidadas. Ind icar el saldo adeudado, d is trib u id o  po r 

países de residencia de los tenedores:
Saldo adeudado P aií  de residencia

b) D eudas consolidadas (Bonos, deben tu res, etc.). In d icar los saldos adeu ­
dados d istribu idos po r países de residencia de los tenedores de los tí­
tulos:

V A L O R  PAIS

Fecha T im b re  o firm a

(2) En lo posible incluir el i'illinio Ualance o Memoria. En caso contrario, consignar 
los valores en las monedas respectivas, o en pesos chilenos, indicando en este último caso, 
el tipo de conversión.



A N E X O  I V  

E M P R E S T IT O S  E X T E R IO R E S  V IG E N T E S  A L 31 D E D IC IE M B R E  D E 1953 

D EU D A  E X T E R N A  D E L A R G O  PLA ZO  (I)

E M P R E S T i rO S  EN  LIB R A S E S T E R L IN A S

1. C h ilean  G ovein m cn t 4^2% ,  L oan  1885

A utorizado  por ley de 2 de ju lio  de 1885, p ara  cancelar con su p roducido  
la deu d a  del 7%  de 1866. El cap ita l nom inal ascendió a £ 808.900 y su coloca­
ción al 85,65% p ro d u jo  u n a  sum a neta de £ ()!)2.823. C olocado po r el M id land  
B ank de L ondres, siendo su serie de 4 1/2-1/2 % . Saldo al 31 de d iciem bre de 
1953: £ 31.000 (3,8% de la em isión).

2. C h ilean  4«/2 P e r C en t L oan  o í 1886. £ 6.010.000

A utorizado  po r Ley de 27 de agosto de 1886 para  cancelar los em préstitos 
de 1858, 1867, 1870, 1873 y 1875, cuyos saldos to ta lizaban  £ 5.454.500 al 31 de 
d iciem bre de 1886, y pagar £ 315.000 a los tenedores de bonos de la D euda 
P eruana, conform e al T ra ta d o  de Paz firm ado en A ncón el 20 de octubre  de 
1883. C ap ita l nom inal em itido  de £ 6.010.000, que, colocado al 96% , r in d ió  
£ 5.769.600. Colocado por la Casa N. M. R othsch ild  8c Sons de Londres, al tipo  
de serie 4i/^-i/2%. Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: £ 559.700 (9,3%  de la 
em isión).

3. C h ilean  41/2 Per C ent. L oan  1887 £ 1.160.200

A utorizado  por Ley de 18 de ab ril de 1887 p ara  el rescate de 10.607.438 
soles de p la ta , saldo de los certificados salitreros por u n  to ta l de 19.807.203, 
em itidos po r el G ob ierno  p e ru an o  p ara  exprop iac ión  de o licinas salitreras

(1) La descripción de las características de los diversos empréstitos se basa en los 
datos recopilados por Luis Felipe Rencoret, "Deuda Fiscal" de .íO de junio de 1929 y "G a­
rantías Fiscales en 31 de diciembre de 1929". La designación en inglés o francés corres- 
ponde a la denominación del empré.stilo en el país de emisión.



de la provincia de l 'a ra |)a c á . El rescate se efectuó a razón de £ 105 por 1.000 
soles de p lata . El cap ita l nom inal em itido  fue de £ 1.160.200 al 96% , lo que 
p ro d u jo  efectivam ente £  1.113.792. C olocado po r la Casa N. M. R othschild  & 
Sons de L ondres al tipo  de 4i/2-i4% . Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: 
£  68.000 (5,9%  de la em isión).

4. R ep u b lic  of C hile 4</2 l*er C ent. G old  L oan 1889

A utorizado por Ley de 20 de enero  de 1888, destinado  a la construcción 
de diversos ferrocarrifes. Colocado por H.m to ta l de £ 1.546.400 o m arcos 
31.546.396,80, al 97% , r in d ió  efectivam ente £ 1.500.000-4-10. C olocado por 
D eutsche B ank y M endelsohn &: Co. en B erlín , al tipo  de 4i/2-V2%- Saldo al 31 
de d iciem bre de 1953: £  262.712 (17,0%  de la em isión).

5. C h ilean  5 P er C ent. L oan  of 1892. £ L800.000

A utorizado por Ley de 8 de agosto de 1892, para  ap licarlo  al pago de la 
deuda flo tan te  del Estado, El cap ita l em itido  de £ 1.800.000 al 95%  rin d ió  
£ 1.710.000. C olocado po r la Casa N. M. R othsch ild  & Sons de L ondres al 
tipo  de 51/ 2 % .  Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: £ 302.100 (16,8%  de la 
em isión).

6. C h ilean  G overnm en t ÍV 2 P er C ent. L oan  1893

A utorizado por Ley de 25 de enero  de 1893, para  en tregarlo  a la "Peru- 
vian  C orpo ra tion  L im ited ”, en conform idad  a la cláusula C del Protocolo  de
8 de enero  de 1890. Del to ta l em itido  de £  630.000 se colocaron £ 480.000 a la 
p a r y £  150.000 al 90% , lo q u e  r in d ió  la sum a de £ 615.000. C olocado por el 
M id land  B ank de L ondres al tip o  de 4i/^-í4% . Saldo al 31 de d iciem bre de 
1953: £ 110.600 (17,6%, de la em isión).

7. C h ilean  41/2 P er C ent. L oan  1895. £ 2.000.000

A utorizado  |)or Ley N*? 280, de 28 de mayo de 1895, para  la am ortización 
de las deudas m unicipales a cargo del Estado, en conform idad  a la Ley de 22 
de d iciem bre de 1891, y al rescate de em isiones bancarias de papel m oneda. 
La em isión de £  2.000.000 al 93,5%  rin d ió  £ 1.870,000. C olocado po r la casa 
N. M, R othschild  & Sons de L ondres al 4*/4-i/^%. Saldo al 31 de d iciem bre 
de 1953: £ 452.100 (22,6%, de la em isión).

8. C h ilean  5 P er C ent. L oan  1896. £ 4.000.000

A utorizado por Ley N*? 323 de 20 de diciem bre de 1895, destinado  a la con­
clusión y eq u ip o  de los ferrocarriles y o tras obras iiúblicas. El cap ita l em itido  
de £  4.000.000 fue colocado po r la casa N . M. R otchschild  & Sons de L ondres 
al 95,5%  m enos 2,5%  de com isión de colocación, lo que  p ro d u jo  efectivam en­
te £ 3,720.000. T ip o  del em préstito  5-i/^%. Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: 
£  1.034.600 (25,9%, de la em isión).



9. C iiilcan  G overnm ent. C](H|uiniI>u R ailw ay ‘iVi  Per C ent. R onds for 
£ 260.080 N om inal C ap ita l

A utorizado por Ley N? 33fi y D ecreto 1 A de 2 de enero  de 1900, para  
reem plazar e l-sa ldo  de los bonos em itidos en 1896 po r u n  to tal de £  265.000 
y entregados a la Cía. del F errocarril de C oquim bo, en  pago del precio de com ­
p ra  po r el E stado de d icho Ferrocarril. El em préstito  de £ 260.080 fue colo­
cado por la casa N. M. R othschild  & Sons de L ondres, a la par. T ip o  del em­
préstito  41/ 2-1/ 2% . Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: £  45.860 (17,3% de 
la em isión).

10. C h ilcan  G overnm ent 5 P er C ent. L oan  1905. £ 1.350.000

A utorizado por Ley N? 1.624 de 27 de noviem bre de 1903, destinado  a la 
construcción del a lcan ta rillad o  y pavim entación  de calles de Santiago. Coloca­
do  el em préstito  de C 1.350.000 al 95,5%  p ro d u jo  £ 1.289.250. La colocación 
estuvo a cargo de la Casa N. M. R othschild  & Sons de Londres. T ip o  5-1%. 
Saldo al .31 de d iciem bre de 1953: £ 365.600 (27,1%  de la em isión).

11. C h ilean  G overnm ent 5 P er C ent. L oan  1909. £ 3.000.000

A utorizado po r Ley N9 1.992 de 27 de agosto de 1907, destinado  a las 
obras de reconstrucción de V alparaíso  y otras. C ajiital em itido  £  3.000.000, al 
96,5%  m enos 3,75 por com isión y seguro, ¡jrodujo  £  2.782.500. C olocado por 
N . M. R othschild  & Sons de Londres, al tipo  de 5-1/2% . Saldo al 31 de d iciem ­
b re de 1953: £  1.224.500 (40,8%, de la em isión).

12. C h ilean  G overnm ent 5 Per C ent, L oan  1910. £ 2.600.000

A utorizado  por Ley N? 2.090, de 10 de febrero  de 1908, destinado  a la cons­
trucción del Ferrocarril de Arica a La Paz y a la reconstrucción de V alparaíso. 
El cap ita l em itido  de £  2.600.000 fue colocado p o r N. M. R o thsch ild  & Sons, 
a razón de 96-10-9 po r £ 100, ob ten iéndose £  2.509.975. T ip o  5-1%. Saldo 
al 31 de d iciem bre de 1953: £ 798.200 (30,7%  de la em isión).

13. C h ilcan  G overnm ent AV2 Per C ent B onds for £ 275.000 N om inal C ap ita l

A utorizado por Ley Ní> 2.411, de 7 de septiem bre de 1910, destinado  a 
la adquisic ión  de la red  ferrov iaria  pertenecien te  a la C ía del F errocarril de 
C opiapó . C ap ita l em itido  £ 275.000 entregados a la p ar a los represen tan tes 
de d icha com pañía. C olocado por N. M. R othschild  & Sons al tip o  4,5-1,5%. 
Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: £  46.380 (16,9%, de la em isión).

14. C h ilean  G overnm ent 5 Per C ent. L oan  1911. (F irst Series)

A utorizado por Leyes N.os 2.297 (5 m arzo 1910), 2.324 (18 ju lio  1910), 
2.390 (7 septiem bre 1910), 2.319 (6 de ju lio  1910), 2.350 (11 de agosto 1910)



y 2.439 (11  enero  1911), p ara  p av iin en tad ó n  de V aldivia y Santiago, diversas 
obras públicas en V alparaíso y Santiago, y adcpiisición de m ateriales jiara el 
E jército  y la A rm ada. C ap ita l em itido : £ 4.905.(100, ])rodiijo al 98,5%  m enos 
4%  por comisiones y derechos, la simia de £  4.035.225. C olocado por N. M. 
R o thsch ild  & Sons de L(jndres y el D isconto G esellschait de B erlín , el D eutsche 
B ank de B erlín  y el N orddeutsche Bank de H am burgo . T ip o  5-1%. Saldo al 
31 de diciem bre de 1953: £ 1.575.920 (32,1% de la em isión).

15. C h ilcan  G overnm ent 5 P er C ent. L oan  of 1911 (Second Series)

C aracterísticas sim ilares al an terio r. Los £  5.000.000 p rod u jero n  £ 4.725.000. 
Saldo al 31 de diciem bre de 1953: £ 1.491.140 (29,8% de la em isión).

16. C réd ito  L o n g itu d in a l N orte , 5%

C oníorm e a la Ley N? 2.081, de 23 de enero  de 1908, el Estado con tra tó  
con “T h e  C hilean L o n g itud ina l R ailw ay Co. I .td .” y “l 'h e  C hilean Railw ay 
F inance Co. L td .” la construcción del Ferrocarril L ong itud ina l N orte  (P ue­
blo H u n d id o  a Lagunas) j)or la sum a a l/ad a  de £  3.055.750. El precio de la 
obra  se cancelaría m ed ian te  un servicio de 5-2% anual. La em isión estuvo a 
cargo de “Royal Exchange A ssurance” de Lonilres. Saldo al 31 de diciem bre 
de 1953: £  1.644.987 (53,8% de la em isión).

17. C réditos 1 a 9 L o n g itu d in a l Sur, 5%

De acuerdo con la Ley N^ 2.081 citada, el Estado con tra tó  con el H ow ard 
S indícate L td. la construcción del F errocarril L o n g itu d in a l Sur (C abildo a 
C opiapó) jjor la sum a a l/ad a  de £ 4.02().000, can tidad  que  se canceló recono­
ciendo en el con tra to  un  in terés de 5%  an u al y una am ortización de 2% ,  tam ­
b ién  anua l, sobre d icha sum a. La Em presa, usando de la ga ran tía  o torgada 
por el G obierno , em itió  en los m ercados euroj)eos, por in term edio  de la casa 
J . H enry  Schroeder & Co. de Londres, bonos del tijw  5-2%, por ini to ta l de 
£  3.857.388, los que  fueron entlosados por el M inistro  de C hile en Londres, 
en conform idad  a lo dispuesto  po r el D ecreto del M inisterio  de Industrias y 
O bras Públicas N9 1.469, de 16 de ju lio  de 1910. I.a  sum a de £ 3.857.388, 
corresponde a los nueve prim eros créditos reconocidos po r Decretos, de que 
se com pone el to ta l de £  4.026.000. El saldo al 31 de d iciem bre de 1953 de 
estos nueve créditos era de £ 2.178.051, o sea, 56,5%  del m onto  inicial. Por 
el saldo le iue  en tregado  a la Em presa un  bono por la m ism a sum a, cjue serviría 
en la m ism a form a an te rio r. Este créd ito  es el (jue figura más adelan te  bajo  
el núm ero  23.

18. C h ilean  G overnm ent 7V^ Per C ent, L oan  1922. £ L657.500

A utorizado j)or Ley N " 3.820, de 23 de d iciem bre de 1921, jiara el servicio 
de las obligaciones en oro del Estado. El cap ita l nom inal fue de £ 1.657.500 y co­
locado al 95%,, m enos 4,5%  por com isión y derechos, p ro d u jo  £ 1.500.037.10.0.



C olocado po r N. M. R othschik l & Sons. T ip o  7 i/2% -% % . Saldo al 31 de di- 
tien ib re  de 1953: £ 70().‘)00 (42,6%  de la em isión).

19. C h ilean  G overnm ent 8 Per C ent, S terling  L oan  of 1922. £ 825.000

A utorizado por la Ley N ‘> 3.803 y D ecreto N9 183, de 9 de m ayo de 1921, 
destinado  a can jear las em isiones de la Cía. del F errocarril T ran san d in o  C h i­
leno po r valor de £ 1.185.000 con liijioteca sobre el ferrocarril y a las cuales 
garan tizaba  el Estado un  interés de 5%  anual po r 20 atios. Colocado po r los 
señores M organ G ren lell & Co., de Londres. T ip o  8-1%. Saldo al 31 de d i­
ciem bre de 1953: £ 311.130 (37,7% de la em isión).

20. R cp u b lic  of C hile 7%-2'L G overnm ent Bonds

A utorizado po r Ley N<? 4.286, de 22 de febrero de 1928, destinado  a com ­
p le ta r pagos del L ong itud inal Sur al Ilo w ard  Sindícate L td., al que  le fue 
en tregada a la p a r la em isión de £ 123.000. Colocada por J . I le n ry  Schroeder
& Co„ de Londres. T ip o  7-2%. Saldo al 31 cíe diciem bre de 1953: £ 92.900 
(75,5% de la em isión).

21. C h ilean  G overnm ent 6 P er C ent, L oan  1926

A utorizado po r Ley N? 3.835, de 11 de enero  de \^¿2, destinado  a la 
construcción de diversas obras de ])uertos. El cap ita l nom inal em itido  de 
£ 2.809.000 se colocó al 89% , lo (jue p ro d u jo  : 2.500.000. C olocado p o r el 
Banco A nglo-Sudam ericano de Londres. T ip o  6-1/ 2% . Saldo al 31 de d iciem ­
bre de 1953: £ 1.599.301) (56,9%  de la em isión).

22. T h e  C hilean  G overnm ent 6 Per C ent, S terling  L oan  of 1928.
l.st Septem ber 19(il

A utorizado po r Ley N*? 4.303, de 15 de febrero de 1928, y 4.386, de 9 de 
agosto de 1928, destinado  al financiam ien to  del P lan de O bras Públicas y 
A dquisiciones del año  1928, y conversión de los em préstitos em itidos para  las 
obras del p u erto  de A ntofagasta y construcción del F errocarril de Lebu a Los 
Sauces. El cap ita l nom inal de £ 2.000.000 se colocó al 90,5% , rin d ien d o  
£ 1.810.000. C olocado por N. M. R othsch ik l & Sons, de Londres. T ip o  6-1%. 
Saldo al 31 de diciem bre de 1953: £ 1.103.400 (55,2%  de la em isión).

23. C réd ito  núm ero  10, L o n g itu d in a l Sur, 5%

Es el saldo de £ 168.618 del to ta l de £ 4.026.000 m encionado  en el ru b ro  
17. Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: £ 130.841 (77,6%  de la em isión).

24. R ep u b lic  of C h ile  6% -l%  G overnm en t Ronds, 22 A ugust, 1961

A utorizado por Ley N? 4.286, de 22 de febrero  de 1928, destinado  a pa­



gar intereses y am ortizaciones pend ien tes de ios em préstitos por £ 168.612 (ru ­
bro 23) y £ 123.000 (ru b ro  20). El cap ita l em itido  fue de £ 129.100, que  en ­
tregó a la p a r el H ow ard  S indícate L td . Colocado po r J . H enry  Schroeder & 
Cía. Londres. T ip o  6-1%. Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: £ 3.000 (2,3%  
de la em isión).

25. C h ilean  G overnm ent G Per C ent, S tcrling  L oan  of 1929

A utorizado po r I.eyes N.os 4.303, de 16 de febrero  de 1928, y 4.495, de 7 
de d iciem bre de 1928, destinado  al linan c iam ien to  del P lan  de O bras Pi'ibli- 
cas y A dquisiciones correspondien tes al año  1929. E m itido  n o m inalm en te  por 
£ 2.000.000, se colocó al 89,5% , p roduc iendo  £ 1.790.000. C:olocado po r N. M. 
R othsch ild  & Sons, Londres, T ip o  6-1%. Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: 
£ 1.029.800 (20,6%  de la em isión).

26. C ity of V alparaíso  (C hile) 5 '/2%  W aterlx )ard , L oan 1912

A utorizado po r Ley N*? 2.645, de 16 de febrero  de 1912, destinado  al e n ­
sanche y m ejo ram ien to  del servicio de agua potab le  de V alparaíso. Em isión 
po r £ 250.000, q u e  al 93%  p ro d u jo  E 232.500. C olocado por J . H enry  Schroe­
der 8c Co., L ondres. T ip o  5 >/a-l>/2%-

27. C ity of V iña de l M ar (C hile) 5% , S terling  L oan  1913

A utorizado  p o r Ley N*? 2.712, de 25 de noviem bre de 1912, destinado  a 
diversas obras públicas de V iña del M ar. Em isión nom inal de £ 200.000, (jue 
al 90,25%  p ro d u jo  £ 180.500. C olocado p o r el M id land  IJank, Londres, T ip o  
5-li/^% . Saldo al 31 de d iciem bre de 1953; £ 61.720 (30,9%  de la em isión).

28. C ity of A ntofagasta (Chile), 5%  S terling  L oan  1914. P rinc ipa l an d  In te rcst 
U ncond itionally  G u a ran teed  by T h e  G overnm en t of T h e  R ep u b lic  of C h ile

A utorizado  por Ley N*? 2.881, de 8 de febrero  de 1913, destinado  a la 
construcción de diversas obras públicas en A ntofagasta y Xíejiilones. Em isión 
n om ina l de £ 200.000, colocado a razón de £ 92.2.6, po r cada £ 100, p ro d u ­
jo  efectivam ente £ 184.250. C olocado por el Banco Anglo-Sud A m ericano L tdo. 
T ip o  5-2%. Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: £ 54.600 (27,3%  de la em isión).

29. T ra n sa n d in o  D el)cnturcs 7^2%,

A utorizado po r I.ey N9 3.803 y D ecreto 183, de 9 de m ayo de 1921, 
destinado  a cancelación de deudas jiendien tes de la em presa y m ejo ram ien to  
del servicio. C^ajjital em itido  £ 542.000, colocado po r M organ, G renfell & Co., 
Londres. T ip o  7 /j- l% ,. Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: £ 64.533 (11,9%  
de la em isión).



30. M unic ipality  of Concej>ción 5V i% . R cp iib lic  of C hile

A utorizado por Ley N? 4.292, de 8 de febrero  de 1928, destinado  al res­
cate de em isiones efectuadas de acuerdo  con Leyes N.os 2.658 y 2.808, can ­
celación de deudas pend ien tes y realización de obras públicas en C oncep­
ción. C ap ita l em itido  nom inalm ente , £ 150.000, (jue al 88%  de colocación 
p ro d u jo  £ 132.000. C olocado por el Hanco Anglo-Sud A m ericano I.tdo ., en 
Londres. T ip o  5 /a-2% . Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: £ 28.200 (18,8%  de 
la em isión).

E M P R E S T IT O S  EN D O LA R ES (2)

31. R ep u b lic  o í C liile, T w en ty  Years 7 P er C ent, E x tcrn a l L oan  S inking  F und  
G old Konds D ue N ovem ber 1, 1942

A utorizado po r Ley N9 3.849, de II de febrero de 1922, destinado  a la 
ejecución de obras de desagüe en diversas ciudades y al servicio público . C a­
p ita l em itido  US.? 18.000.000, que  al 91,5%  rin d ie ro n  US.? 16.470.000. C olo­
cado por T h e  N atio n a l C ity Bank of New York. 1  ipo 7-2%. Saldo al 31 de 
d iciem bre de 1953: US$ 498.000 (2,8%  de la em isión).

32. RejHiblic of (^hile, (i Per C ent, E x te rn a l S inking F und , G old  Bonds
D ue A pril 1, 1960

A utorizado p o r Ley N*? 3.835, de 11 de enero  de 1922, destinado  a la eje­
cución de varias obras públicas, saldar el ejercicio financiero  hasta el 31 de 
d iciem bre de 1926 y consolidar varios em préstitos in ternos. C ap ita l nom inal 
US$ 42.500.000, que  rin d ió  al 89,13%  la sum a de US$ 37.880.250. C olocado 
por Kissel, K in n icu tt & Co., de N ueva York. T ip o  6-1%. Saldo al 31 de d i­
ciem bre de 1953: US$ 1.417.500 (3,3%  de la em isión).

33. R ep u b lic  of C:hile, 6 Per C en t E x te rn a l S inking  F und , G old  D ue
F ebruary  1, 1961

C aracterísticas sim ilares a las del em préstito  an te rio r. El cap ita l nom inal 
em itido  de US$ 27.500.000 p ro d u jo  al 91,13%  US$ 25.460.750, incluyéndose 
en  esta sum a 40 m il dólares que  los bancjueros pagaron  com o prim a por el 
ejercicio an tic ip ad o  de la opción. Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: US$ 955.000 
(3,5%  de la em isión).

34. R ep u b lic  o í C hile  R ailw ay R e fu n d in g  S inking  F und. 6 Per C en t G old  
E x te rn a l B onds D ue Jan u a ry  1, 1961

A utorizado  po r Ley N<? 4.160, de 11 de agosto de 1927, destinado  a res­
ca ta r el saldo en circulación de algunos em préstitos an terio res y cancelación

(2) Ver glosa al rubro 47.



-  lio -

del créd ito  banc;irio por IIS$ 5.800.000, con tra tad o  j)or la Em presa de Fe­
rrocarriles del Estado con el N ational City Bank, Santiago. El to tal nom inal 
au to rizado  fue de US.? 45.912.000, del cual corres])ondió al Fisco la snm a de 
US$ 11.198.050, que  al 89,5%  rin d ió  US.'j 10.022.254,75. El saldo correspon­
dió  a la Em presa de Ferrocarriles. Clolocado por T h e  N ationa l C ity Bank, 
N ueva York. TÍ]K) 6%  de interés an u a l y am ortización según tab la  de des­
arro llo  especial. Saldo al 31 de d iciem bre de 1953; US$ 1.052.500 (2,3%  de 
la em isión).

35. R ep u b lic  of C h ile  E x tc rn a l L oan , S ink ing  F u n d  (i P er C ent G old  Ronds
I)u e  Septem bcr 1, 1961

A utorizado  por las l.eyes N.os 4.303, de 15 de leb rero  de 1928, y 4.38fi, de
9 de agosto de 1928, que au to rizaron  igualm ente  el em préstito  del ru b ro  22. 
C ap ita l nom inal de US.S 16.000.000, colocado al 90% , p ro d u jo  US.S 14.400.000. 
C olocado por T h e  N ationa l City Bank, o l New York. T ip o  6%  interés anual 
y am ortización .según tab la  especial. Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: 
US$ 495.000 (3,1%, de la em isión).

36. R epub lic  o f C liüe E x terna l L oan, S inking F und  6 Per C ent ( io ld  Konds
D ue M arch 1, 1962

A utorizado po r las Leyes N.os 4.303 y 4.495, que  au to rizaron  igualm ente 
el p réstam o del ru b ro  25. C ap ita l nom inal, US$ 10.000.000, (jue al 89,5% 
p ro d u jo  USS 8.950.000. C olocado p o r T h e  N ational City B ank of New York. 
T ip o  6%  de interés anual y am ortización según tab la  de desarrollo  especial. 
Saldo al 31 de diciem bre de 1953: US.? 414.000 (4,1% de la em isión).

37. R ep u b lic  of C hile E x tern a l L oan , S inking  F u n d  6 P er C en t G old  Ilonds
D ue M ay 1, 1963

A utorizado p o r I.eyes N.os 4.303 y 4.495 ya citadas, 4.399 y 4.824 (reser­
vadas) y 4.757 (3 de enero  de 1930), 4.112 (12 de enero  de 1927) y 4.539 
(22 de enero  de 1929) para  linanc iam ien to  del P lan  de O bras Públicas y de 
la C aja de C réd ito  M inero. El cap ita l em itido  fue de US$ 25.000.000, que 
colocado al 87,5%  rin d ió  US.$ 21.875.000. En conform idad  al D ecreto N<? 
2.378, de 9 de m ayo de 1930, la C aja de C réd ito  M inero  se liizo cargo de la 
percepción y responsabilidad  del 10% del em jjréstito , co rrespondiendo  al Es­
tad o  el saldo de US.? 22.500.000. C olocado por T h e  N atio n a l C ity B ank of 
New York. T ip o  6%  de interés an u a l y am ortización según tab la  especial de 
desarrollo . Saldo al 31 de diciem bre de 1953: US.? 630.500 (2,5%  de la em i­
sión).

38. R ep u b lic  of C hile E m presa de  A gua P o tab le  de V alparaíso , 6 Per C ent 
Bonds L oan  of 1915. Paym ent of P rinc ipa l an d  In tc rest G u aran teed  by the

G overnm ent of the  R ep u b lic  of C hile

A utorizado po r Ley N<? 2,971, de 19 de ju lio  de 1915, destinado  al ensan­
che de la do tación de agua po tab le  de V alparaíso y o tras obras públicas. C a­



p ita l nom inal, IJSí? ‘18().()00, que  p ro d u jo  al 93%  US.? 4-16.400. C olocado por 
G uaraiily  'I r u s t  CÁ)., de N ueva York. T ip o  (5-2% según taljla especial de des­
arro llo . Saldo al 31 de diciem bre de 1953: US$ 21.000 (4,4% de la em isión).

39. C aja  de C ied ito  H ip o tecario  (Chile) (3) G u aran teed  S inking F u n d  (iV2 % ,
( ;o ld  Konds D ue Ju n e  30, 19.57

A utorizado por Ley de 29 de agosto de 1855, con sus m odificacioiips pos­
teriores y D ecreto 308. de 9 de mar/.o de 1925, destinado  a sub stitu ir los bo­
nos de 8%-i/o‘/',', en m oneda corrien te , perteneciem es a las Cajas de A horros 
y a tender a la construcción de habitaciones baratas. El cap ita l nom inal em i­
tido  fue de US.? 20.000.000, cjue al 93%  p ro tlu jo  US.'> 18.000.000. C olocado por 
K uhn, Loeb & Co. y T h e  C áiaranty Trust Co., de N ueva York. T ip o  fi,5%-
0,9G4%. Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: US.'> 373.000 (1,9%, de la em isión).

40. C aja  de C réd ito  H ip o tecario  (Chile) (3) G u aran teed  S ink ing  F u n d  fi% % ,
G old  lio n d s 'o f  1926

A utorizado por D ecreto N? 308, ya citado, y por el N"? 743, de 15 de d i­
ciem bre de 1925, destinado  a la concesión de prestam os hipotecarios con bo­
nos em itidos en el ex tran je ro  y a la construcción de casas baratas. C ap ita l 
nom inal em itido : US$ 20.000.000, de lo cual la Caja re tuvo  U S | 1.670.000 para 
su fondo de reserva y el saldo se colocó al 95,02% , lo que  p ro d u jo  efectiva­
m ente  US.? 17.528.062,50. C olocado ¡)or K uhn, Loeb & Co. y T h e  G uaran ty  
T ru s t Co., de N ueva York. T ip o  6% % -% % . Saldo al 31 de diciem bre de 
1953: US$ 290.500 (1,5%, de la em isión).

41. C aja de C réd ito  H ipo tecario  (C hile) (3) G u aran teed  Five Years, 6 P er C ent
A g ricu ltu ra l ( ío id  N otes o í 1926

A utorizado por la Ley tle 29 de agosto de 1855, ya citada, y Ley N*̂  4.074, 
de 17 de jtd io  de 1920, destinado  al fom ento  de la p roducción  agraria. C ap i­
tal nom inal em itido : USS 10.000.000, que  al 95,5%  p ro d u jo  US? 9.550.000. 
Colocado po r K uhn , Loeb 8c Co. y T h e  G uaran ty  T rust Co., de N ueva York. 
T ip o  del em préstito : a 5 años p la /o , sin am ortizaciones previas y con 0%  de 
in terés anual. Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: US.? 124.000 (1,2% de la 
em isión).

42. C aja  de  C réd ito  H ipo tecario  (C hile) (3) G u aran teed  S inking  F u n d  G old
Bonds of 1928, D ue A pril 30, 1961

A utorizado po r la Ley de 1855 y el D ecreto N9 308, citados an te rio rm en ­
te y po r D ecreto del M inisterio  de H acienda N9 220, de 31 de enero  de 1928, 
destinado  a la substitución  de bonos de la (;a ja  de C rédito  H ipo tecario  de la 
serie 8% -i/2%  por bonos en m oneda ex tran je ra  del 6% -l%  y concesión de 
préstam os para  habitacione.s baratas. El cap ita l em itido  de U S | 20.000.000 se

(3) Actualmente Departamento Hipotecario del Banro del Estado.



colocó al 92% , lo (¡iie rin d ió  US$ 18.400.000. Clolocado por K ulin, Loeb & Co. 
y T h e  (iu a ra m y  1  ru.st Co. T ip o  G%-1%. Saldo al 31 de diciem bre de 19,53: 
US$ 483.500 (2,4%  de la em isión).

43. C aja  de C réd ito  H ipo tecario  (Chile) (3) G u aran tecd  S inking F und , 6 Per
C en t G old  Bonds of 1929, D ue May 1, 19fi2

D estinado a la substitución  de letras de la Caja de C réd ito  H ipotecario  
de las series 8% -l% , y 8% -i/2%  y de letras de 5 % -l%  del em préstito  de 1912, 
por letras de ()%,-!%. C ap ita l nom inal de US$ 20.000.000 al 89,5% rind ió  
US$ 17.900.000. C olocado por los mismos ban(|ucros del em préstito  an terio r. 
T ip o  ()% -!% . Saldo al 31 de diciem bre de 1953: US$ 585.000 (2,9% de la em i­
sión).

44. C h ilean  C onsolidated  M unic ipal L oan  7 P er C en t S eptem ber 1, 1929 (4)

A utorizado por Ley N? 4.539, de 22 de enero  de 1929, destinado  a conso­
lid ar em préstitos m unicii)ales autorizados en diversas leyes (V. Folleto, 19 de 
octubre  de 1929, de la O ficina de Presupuesto). El D ecreto 1.257, de 15 de 
m arzo de 1929, d io  form a a este em préstito  m unicipal, aceptándose la p ro ­
puesta  de Grace N ationa l Bank of New York, Brown liro th e r  & Co. y E. H . 
R ollins & Sons, New York. C ap ita l nom inal em itido ' US$ 15.000.000. T ip o  
7%j-l%- Saldo al 31 de diciem bre de 1953: US$ 347.000 (2,3%  de la em isión).

45. C ity ol Santiago, 21 Years, 7 Per C en t Jan u ary , 2, 1928 (4)

A utorizado por Decreto-ley N9 740, de 7 de diciem bre de 1925. Resolución 
de la J u n ta  de Vecinos de la C iudad  y D ecreto N<? 8.254, de 20 de diciem bre 
de 1927. 'I 'o ta l em itido : US$ 4.000.000. T ip o  7%-2,3f)%. Saldo al 31 de d iciem ­
bre  de 1953: li.S$ 47.500 (l,2 '/o  de la em isión).

46. C ity of Santiago, 7 Per C en t M ay, 1, 1930 (4)

A utorizado por R esolución M im icipal y ap robado  por el G obierno. T o ta l 
em itido: US$ 2.200.000. T ip o  7% -l% . Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: 
U S | 24.000 (1,1% de la em isión).

47. New Bonds, Jan u a ry  1, 1948

En conform idad a las disijosiciones de la Ley N*? 8.962, se celebraron  con­
venios con los tenedores de bonos en dólares. En v irtu d  de estos convenios se 
can jearon  bonos de las em isiones de los rubros 31 a 46, por nuevos bonos. 
Estos bonos de tenedores acogidos a los convenios son los (jue figuran en este 
rub ro . Saldo en circulación al 31 de diciem bre de 1953: US$ 98.837.500.

(3) Actualincnlc nepartam ento Mipolerario del Banco tlcl Estado.
(4) Dalos proporcionados por el sc-ñor Raúl Orellana G., ex actuario de la Caja 

Autónoma cic Amortización.



l,a  razón del bajo  saldo {)orcentiial de los rub ros an teriores se explica, 
porcjiie ello corresponde exclusivanicnle a los bonos no acogidos a las d ispo­
siciones de la m encionada ley.

E M P R E S T IT O S  EN FR A N C O S SUIZOS

48. R ep u b liq u e  d u  C:hil¡, E m p ru n t E x terio u r, (í P er C en t Ju in  1929, D ecem bre
1961, Frs. Suisses O r 25.000.00Ü

A utorizado por Leyes N.os 4.303 y 4.495, m encionadas an terio rm en te, des­
tinado  el íinanciam ien to  del P lan  de O bras Públicas y A dquisiciones, corres­
p ond ien te  a 1929. El to ta l em itido  de Fr. Ss., 25.000.000, p ro d u jo  Fr. Ss .21.750.000. 
C olocado po r C réd it Suisse, Zurich (Suiza), M. M. M endelsohii & Co., Amster- 
dam  (H olanda) y el Banco Francés e Ita liano  para  la A m érica del Sur (Pa­
rís). T ip o  6% -l% . Saldo al 31 de diciem bre de 1953: Fr. Ss. 20.056.000 {82,G% 
de la em isión).

49. R ep u b liq u e  d u  C hili, E m p ru n t E x te rieu r O r 6 P e r C en t Jan v ie r 1930

A utorizado po r Leyes N.os 4.303 y 4.495, citadas an terio rm en te , y 4.457, de
3 de enero  de 1930, destinado  al financiam iento  del P lan  de O bras Públicas y 
A dquisiciones correspondientes a 1930. C ap ita l nom inal em itido: Fr. Ss. fiO m i­
llones, que  p ro d u je ro n  electivam ente Fr. Ss. 51.600.000. C olocado por la B anque 
de París e t des Pays Bas, Paris; el C réd it Suisse, de Zurich (Suiza); M. M. Men- 
delsohn & Co., A m sterdam  (H olanda); la N. V. N eederlansche H andels Maats- 
chapp ij, de A m sterdam , y la B anque Fran^aise et I ta lienne  p ou r l’A m erique du 
Sud, de Paris. T ip o  6%  de interés an u a l y am ortización según tab la  de des­
arro llo  especial. Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: Fr. Ss. 40.581.400 ((>7,6% 
de la em isión).

50. R epúb lica  de  C hile-C aja de C réd ito  H ipo tecario  de Santiago de Chile-
E m isión O ro 5%

A utorizado por Leyes N.os 2.612 y 2.641, de 10 de enero  y 12 de febrero 
de 1912, respectivam ente, destinado  a la substitución de las letras en m oneda 
corriente, pertenecientes al G ob ierno  depositadas en la Casa de M oneda, por 
letras en  m oneda ex tran je ra  de 5%  de interés y 1% de am ortización. El to tal 
n om inal de Fr. Ss. 58.823.500 se convirtió  a razón de Fr. Ss. 93.50 po r cada 
$ 100 m. c., lo (jue p ro d u jo  $ 50.917.474,54 m. c. C olocado po r el Banco G er­
m ánico de la A m érica del Sur, el D resdner Bank, el A. Scliaflhausen’scher 
B ankverein  y el N ationa l B ank fü r D eutschland, todos de Berlín. T ip o  5% - 
1%. Saldo al 31 de diciem bre de 1953: Fr. Ss. 6.549.000 (11,1% de la em isión).

51. V ille de Santiago du  C hile, E m p ru n t E x te rieu r G aran ti 6 P e r C en t O r de
25.000.000 Fr. Suisses O r de 1929

A utorizado po r Leyes N.os 4.180, de 12 de septiem bre de 1927 y 4.523, de 
10 de enero  de 1929, destinado  a las O bras de Pavim entación de la ciudad  de



Santiago. El to ta l em itiilo  de Fr. Ss. 25.()()0.0()() p ro d u jo  electivam ente Fr. Ss.
21.125.000. C olocado por el C rcd it Suisse de Zurich, M. M. M cndelsohn 8c Co. 
y N ederlansche H andels M aatschappij, de A nisterdani y el liauco  Francés e 
I ta lian o  para  la Am érica del .Sur. Tipo de colocación ()% -l% . Saldo al 31 de 
d iciem bre de 1953; Fr. Ss. 18.046.000 (72,2%  de la em isión).

D EU D A  E X T E R N A  D E C O R T O  PLA ZO

52. A nticipos bancarios

Los anticipos bancarios están constitu idos po r obligaciones fiscales a corto  
pla/.o, con tra tadas a cuentas de em préstitos por colocarse, o b ien  créditos o to r­
gados o rig inariam en te  a en tidades iiscales y declaradas posterio rm ente  de res­
ponsab ilidad  fiscal.

El detalle  de estas obligaciones el siguiente:

a) En libras esterlinas

N . M. R othsch ild  & Sons.

E m itido  segv'in Leyes N.os 4.757 y 4.932 y D ecreto de H acienda N i 5.939, 
de 15 de noviem bre de 1942, por un  to tal de £ 2.000.000 al 1% de interés, 5%  
de am ortización y i/í%  de com isión. Su vencim iento  ha sido j)rorrogado varias 
veces. La i'iltima, según Decretos de H acienda N.os 8.789, 8.790 y 8.791, de 3 
de d iciem bre de 1948, con el 5%  de am ortización fija, deb iendo  extinguirse 
to ta lm ente  en 19(i0. Saldo al 31 de <liciembre de 1953: £ 724.5f)4 (30,2%  de 
la em isión).

I he Anglo Federal B anking  Co.

C orresponde a los an ticipos por £ 790.000 de esta firm a, em itidos de acuer­
do con la Ley N<í 4.932 y Decretos de H acienda NV 4.044, de 23 de ju n io  de 
1931 y N9 5.()07, de 22 de octubre  de 1938, a un  in terés de 1%, am ortización 
fija  de 5%  y '/ í%  de com isión. El to tal em itido  fue de £ 738.fi33. H a sido p ro ­
rrogado  varias veces. La i'iltima, según D ecreto N*? 8.795, de 3 de diciem bre 
de 1948, con 5%  de am ortización fija, deb iendo  cancelarse to ta lm en te  en 1960. 
Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: £ 213.954 (29,0%  de la em isión).

ü u a ra n ty  T ru s t Co. of New York, K uhn Loeb-Vales D.

Este créd ito  (con jun tam en te  con o tro  con tra tad o  en  dólares) form a p a rte  
de uno  p o r US$ 8.000.000 con tra tad o  po r el actual D epartam en to  H ipo tecario  
del Banco del Estado, y declarado de responsabilidad  fiscal, conform e al a rtícu ­
lo 89 de la Ley N9 5.601 y Decreto de H acienda N ? 1.675, de 10 de ju n io  de 
1935. Su con tra tac ión  por £  153.000 se hizo sobre la base de 1% de interés, 5%  
de am ortización fija y i/i%  de com isión. H a sido p ro rrogado  varias veces. La 
ú ltim a, según Decretos de H acienda N.os 8.793, 8.798, 8.799 y 8.800, de 3 de



clícienibre de 1948, con 5%  de am ortización fija, deb iendo  ex tinguirse to ta l­
m en te  en 19G0. Saldo al 31 de diciem bre de 1953: £ 19.G06 (32,4%  de la em i­
sión).

T h e  G race N atio n a l B ank of New York.

C orresponde a p a rte  del an tic ipo  de US.? 2.0()().0()0, con tra tad o  por la M u­
n ic ipalidad  de Santiago, y declarado  de responsabilidad  fiscal, conform e a la 
Ley N^ 5.127 y D ecreto de H acienda N? 98, de 16 de enero  de 1935. La em i­
sión fue po r £ 2().aC)l. Su característica es 1% de interés, 5%  de am ortización 
fija y >4% com isión. H a sido pro rrogado  varias veces. La ú ltim a según D e­
creto de H acienda N*? 8.788, de 3 de diciem bre de 1948, con 5%  de am ortiza­
ción fija, deb iendo  ex tinguirse  to ta lm en te  en  19()0. Saldo al 31 de diciem bre 
de 1953: £ 10.000 (37,5%  de la em isión).

N . M. R othsch ild  & Sons.

C orresponde a un  créd ito  o torgado al F. C. de Arica a La Paz, declarado 
de responsabilidad  fiscal por el a rtícu lo  4'? de la Ley N*? 5.601 y D ecreto de 
H acienda N9 1.034, de 10 de ab ril de 1935. C o n tra tad o  por £ 88.585, a un  in ­
terés de 1%; 5%  de am ortización tija  y V^% de com isión. H a sido pro rrogado  
varias veces. La ú ltim a por D ecreto de H acienda N? 8.800, de 3 de diciem bre 
de 1948, con 5%  de am ortización fija, deb iendo  ex tinguirse  to ta lm en te  en 1960. 
Saldo al 31 de d iciem bre de 1953: £ 5.094 (5,8%  de la em isión).

M idland  B ank L td.

E m itido  de acuerdo con la Ley N*? 4.530 y D ecreto de H acienda N*? 214, 
de enero  de 1931. E m itido  por £ 250.000 al tipo  de l% -5% . H a sido pro rroga­
do varios veces, siendo la ú ltim a  vez po r Decretos de H acienda N.os 8.789, 
8.793, 8.800, de 3 de d iciem bre de 1948, con 5%  de am ortización fija, deb ien ­
do q u ed ar to ta lm ente  cancelado en 1960. Saldo al 31 de diciem bre de 1953: 
£ 70.312 (28,1% de la em isión).

b) En dólares

T h e  A nglo Federal B anking C orp. L td.

E m itido  por US,§ 250.000. Posee las m ism as características del an tic ipo  en 
libras esterlinas descrito bajo  el m ism o rubro . Saldo al 31 de d iciem bre de 
1953: US,$ 93.245 (37,3%  de la em isión).

G u aran ty  T ru s t, K uhn Loeb, Vales A, B y C.

E m itido  por US.? 6.255.380, en las m ism as condiciones del an tic ipo  en  li­
bras esterlinas, descrito  bajo  el ru b ro  sim ilar. Saldo al 31 de d iciem bre de 
1953: US,f 869.08G (13,9%  de la em isión).



T h e  G race N ationa l C ity Bank oí New York.

E m itido  j)or US$ 955.728, posee las m ism as características del an tic ipo  en 
libras esterlinas consignado bajo  el ru b ro  hom ónim o. Saldo al 31 de d iciem ­
bre de 1953: US$ 307.140 (32,1%  de la em isión).

T h e  N ationa l C ity Bank.

E m itido  po r US.? 15.500.000 al 1% de interés, 5%  de am ortización fija y 
)/j%  de com isión. H a  sido p ro rrogado  varias veces. La ú ltim a, según D ecreto 
de H acienda N*? 8.796, de 3 de diciem bre de 1918, con 5%  de am ortización tija, 
deb iendo  ex tinguirse  to ta lm en te  en 1960. Saldo al 31 de diciem bre de 1953: 
US.? 336.000 (2,27o de la em isión).

En resum en:

a) En libras esterlinas

N. M. R othsch ild  8: S o n s ........................................  £ 724.561
T h e  A nglo Federal B anking  C orp. L td . . . .  213.954
G uaran ty  T ru s t Co. o£ New Y o r k ....................... 49.606
T h e  Grace N a tio n a l Bank of New  Y o r k .............  10.000
N . M. R othschild  8c S o n s ........................................  5.094
M id land  B ank L td ........................................................ 70.313

£ 1.073.531

b) En dólares

T h e  A nglo Federal B anking C orp. L td . . . .  US.? 93.245
G uaran ty  T ru s t Co. of New Y o r k ......................  869.086
Grace N ationa l Bank of New Y o r k ...................... 307.140
T h e  N ational City B a n k .........................................  336.000

US$ 1.605.471

53. Pagarés descontables de tesorería

La Ley NV 4.897, de 29 de septiem bre de 1930, autorizó  la em isión de Pa­
garés Descontables de T esorería, destinados a regu lar las en tradas y gastos fis­
cales en los diversos meses de cada año. Por no haberse cancelado o p o rtu n a­
m ente  pasaron a form ar parte  de la deuda flo tante.

Lo adeudado por m oneda, en relación con este rubro , al 31 de diciem bre, 
de 1953, era lo siguiente:

a) En libras:

l 'h e  Anglo Federal B anking Corp. L td ................. £ 55.947
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b) En dólares

Irv ing  T ru s t C o..............................................................US$ 390.342
Cía. C h ilena  de E le c t r ic id a d ................................. 388.353
In te rn a tio n a l T e lep h o n e  C o.....................................  408.621

US$ 1.187.316
La deuda a la C om pañía C hilena de E lectricidad figura en tre  las inver­

siones de esa em presa en  el país, por lo que se elim inó  en el cálculo de las 
inversiones en cartera totales.

54. Vales po r obras p o rtu a ria s

La Ley N"? 5.585, de 1? de febrero de 1935, au to ri/ó  al Presidente de la 
R epública  para  convenir con las empresas constructoras de los puertos de Iqui- 
que y Antofagasta, el pago de las sumas de £ 411.593 adeudadas por concepto 
de pagos e intereses, deuda que se convino pagar en  m oneda ex tran je ra , a elec­
ción de los acreedores.

El vencim iento  p rim itivo  de estos créditos (según lo estipu lado  en el De­
creto de H acienda N9 1.186, de 24 de ab ril de 1935) era el 31 de diciem bre 
de 1938. Se ha p rorrogado  sucesivam ente por diversos decretos, en las mismas 
condiciones de 5%  de am ortización no acum ulativa, conservándose el m ism o 
tipo  de in terés prim itivo  (1% ). Este servicio debe calcularse a contar de 1944 
sobre un  cap ital de £ 184.777 y £  40.803, respectivam ente, por haberse reba­
jado  los vales en diversas cantidades que fueron canjeadas por bonos de la 
D euda In te rn a  (Decreto de H acienda N9 954, de 28 de febrero de 1944). Por 
Decretos de H acienda N.os 8.801, 8.802, 8.803 y 8.804, de 3 de d iciem bre de 
1948, fueron prorrogados en  las mismas condiciones, pero por acuerdo de los 
banqueros q u ed arán  cancelados to ta lm ente  en 1960. Saldo al 31 de diciem bre 
de 1953: £ 84.593 (20,6% de la em isión). Por D ecreto de H acienda N9 596, 
de 19 de febrero de 1935, se encom endó su servicio a la C aja A utónom a de 
A m ortización.

N o obstan te  la denom inación  oficial de “D euda E xterna a C orto  Plazo” , 
en que se engloban estos tres tipos de obligaciones, relativo al plazo p rim i­
tivo de su contratación , es indudab le  que ellas actualm ente  constituyen parte  
de la D euda E x terna a L argo Plazo, y como tal se consideran para  todos los 
efectos del presente estudio.

Además, existe o tro  em préstito  a largo plazo, cuyos detalles son los si­
guientes:

55. C aja  de  C réd ito  H ipotecario , 5 % -l%  (5) ’

A utorizado po r Ley de 29 de agosto de 1855. C on tra tado  con las casas 
Louis Dreyfus et C:ie. y O tto  Bem berg et Cié., de París, por £ 176.260, al ti-

(5) Actual Departamento Hipotecario del Banco del Estado.



po de 5 % -l% . Este em préstito  lo sirve el D epartam en to  H ipo tecario  del Banco 
del Estado, en pesos chilenos, rescatando los bonos que  se le presen tan . Saldo 
al 31 de d iciem bre de 1953: £ 26.895 (15,3%  de la em isión).

Este créd ito  se ha  separado de los restantes po r que en v irtu d  de las dis­
posiciones de las Leyes N.os 4.972, de ju lio  de 1931, y 5.029, de enero  de 1932, 
se au torizó  a la ex C aja  de C réd ito  H ipo tecario  para  suspender las sorteos de 
letras correspondientes a la am ortización de sus obligaciones en  m oneda ex­
tran je ra  a largo plazo. Diversas leyes, la ú ltim a  de ias cuales es la N? 9.677, de 
sep tiem bre de 1950, h an  p ro rrogado  hasta 1955 esta m orato ria . A pesar de 
ello se h an  efectuado algunos rescates de poco m onto , los que  se h an  realiza­
do en  m oneda nacional.
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