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,&$m & emit id~  bresper~&- a 'ZEbS n k d @ d @  del ~ f a ,  ~ a .  

e;rniraioi~m del 

_ . Dmnte estm iiltimm v&k adw f3f: ha @II$$&WO h 
te,den& de conmntrar el poder misor de! ppeE man& en 
manos de un bmco ceafral, el ms1 se i e l e  com+ido por Iia; 

@y '3 snmtener resenrm ea oro o m cr6ditas a oro cm que 
pro+r S la redención de m b.iEIetes, sí wmo tambi4n ?n S& 
pm& sus ieve&wes mtastes en csl&onw de fdcil y pronta PU~&I.~~B para &m en s i t e ó n  de r~:fomap o &rementar 
fkf myje en cud~uiw momento, si fuera menesw. &te es el 

que f& G implantado ,últbrmmmte en Chile, &e- 
J pis una mon& de valar es- 
a. pmproi6n mn lm necesidades 

ih lMaei.6n de &unos ~~ c o n d e  
b i l l d  s w dive- ban~anr mmreb- 

quellm ejemplos m& isotabIm de entre 60s 
do %istemq puedecitarse el Cm&, y m 
ser*& para apreck llls dmmtajes que o& 

o~@~d'o b3Q wnfimm en un bancjoj el g6- 
1 = 
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que un baaco aentral, 15 
te inferior a las de un 

Indi$Mrra En 1014 ES 







&&ndo en igual forma, 
$@o de la Qwe O b e ~ &  

el i&nsejo contniuye a d a  
4 n m m m  e UnprtastáFt del M. 

-En 1s forma d e l i d  ibarhs ,  el Bmw, as00 queda 
e m e j &  por un Dkbria ~ ~ M v o  de las 

mgtiples i n t e r w  c x o n ó ~  dd pak, 8in que eo- 
s prevdeser en BU &&5n, 10 4 m 

de miedad y diligencia MistmGv= 
Por cierto, que como toda eorpwrabei6n harma estar$ sujeta a 
er@xes, pero los que eurneta wrh  d&te plorque en sus 
dea'hiones, m o  se ba d d o ,  PK] puede primar el ink& 
p@icular. 
a Banco Central, ee; un banco deatinado a ~ervir 

mtb intereses dd p& y no R ha htitufdo, en m 
pa* atender los del Gobierno o da; una mana m w- 
4: de las &vi b N&ón. Pyr esta ryagbn, ni d GO- 

;; bierno. ni a ningtln otro deteminado inte* pa&mltw se ha 
d@o una representsció~ prepaadermh dentm del Conseja. Siem- . 

y probablemente una fuerte rn~byorfa, de 
9610 del deseo de serírir lm intereses 

suponerlo, se establece que h oficina prh- 
S rWieda en k k i a g o  y se pmvee a que 

se &m alli donde los negocios lo 

bajo la inmediata supervigilan- 
que-& lereunn, a lo menm una ve% 

no o b b  para que en la g d e t i ~  - 
- -  - .A--& 3 . -.- d 





Billetes Fhale~ . 
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par medio de bCrw 
p r  intermedio de 

en la% centras dade  1% m&% y Bmw del mundo ex@ 
km, EipuidaEl o compawm sus tmmcione, de k misrha 



el comerciante vendedor desea recibir oro O letras oro, como 
sucede en nuestro vendedor de di t re  al Jspóp. El eiemplb 
propuesto y siendo Londres s Nueva York dos plmas de gGold 
Standard., una letra b z u i d  &re ellas es 10 mismo que 
oro. He q u l  trenbien obm d a  por k cual el sobrante de 
1% fondos en oro del mundo entero y las reservas de todois lors 
países se guardan en Londres (E Nnevs York. 

La ters;a de eamBio, o ea otm b5mxinas, el ~ b i a  hterm- . 
gi~w, w en o t n  pxn que k exp- dd v h  de DWW 

,da en ea equivalente de otra pak. hi, si drl@;cirnos que una li- . 
@h wter1'i vale c u r ~  si@-- que cxsn e u m @  
&%os de la monda dgueTe una libw &rUns. 
;Si la m& de Chile disminuye de v a h ,  eieP$ menester una , 

w a  obtener una libra mterlina. De 
que -las v ~ o n e s  de 
s lnensr &un&neia o 

c?n altimo t&miio h bsi - 
cambio y de allí sw ~ o m t a n t a  ? 

' i; 
ri Qful~k $e &a morada de un --, -1gui&r~ qv;a; &a,L 

f ~ ~ r m a  que r@v*b oro, plata o papel, disminuii.g, si se 18 e&te 
 en^^^ excefSvm. b raaón ES obvia, la moneda q~ 5Vs. 
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Imr mon& disminuye 0 

m u m  mn erreeso de cii.culan& en el me%, la moneda 



r; 
eri relación con la mayor o menor mpidea de la circul~ión '7  
rnOnehfia, y la mayor o menor actividd del intercambio co- 
mercial, a fin de evitar las perturbwiones a que hemos 
'hecho i~ferencia, es eI siguiente: 32 ~ ~ d l w  Central de Chile 

fuertes Beposita en Londres y Nueva YO&. Si La hwa 
de cambio sube y se merca de1 pui~to al eud e9 om puede ser 
mortado a preeim m% bajm que el de adquisición de Eas le- 
-$m, esto es, d ulpld export point*, el Bmco v e d e  l e t w  mbre 
-hn& o Nueva York. 

En wwlación de estas letrw dsreeibir.6 sus pmpio" billeteties 
*o lm del Gobierno, mientras &tos no hubiera.& sida i.escdttatdoe; 
totalmente. Unos y otrm deben ser retirados de b circukwióri, y 
en la proporción que se opere d retiro disminuir& el manta de 
la circulación. Sí en este instante aumenb su tasa de d&scuento 
;JI diliculta por wmiguiente los préstamos, oontslhye a Pri, re- 
dueción del circuhte, pues al wcelar sus open-w3one ya afee- 
,tradas y reduciendo & futuras, se opera un continuo in 
:de Wletes con su mrrqndiente  reti~o de Itt &ot&wibn. 
otra parte, de resultas de esta operación y de resultas también 
de la futura provisión de las pedidos de letras mbre el extui-  
jero, el volumen del medio circulante del pafs t i d e  a equi- 
p m w  oon SUS necesidades y la tasa del cambio internacional 
bajad a limites taks en que 1s eqorhcibn del oro dejará de 
'er Z>en&ciosa 

Por el contrario si el medio circulante del p&s es menor 
gue el requerido por sus necesidades, b tasa de cambio bajad. 
@l Banco puede wr~&-esta situación comprando letrata, pues 
20s billetes que h z a  a la circulaci6n en pago de ellas, incre- 
Reiltan el medio ckuhnte. hede ,  además, reducir su basa de 
'ksmento para fomentar sus préstamos, operación que también 
-%me a traducirse en un aumento de circulante, esto es, de 
~ e k w  a w o s  del público. 
; - De Ia manera que queda dicho el d o l d  Exchange Stan- 

al pafs en forma continua un medio circulante 
d m d o  a m necesidades y previene las gi.íande 
del cambio .ei la vez que se eluden lm gwbs  de 

nrp exportauón del oro. 
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C h b d  de Chile di6 comienza a a s  

1e3SILS a 90 &a ha fluctwdo %n @o en uno y 
o. La m& db eotimciditr ch&ee&e rnpádo 

$a &do de 3Q.S 7 la m& bja  de 39,30. &&a eWj3icint8 de 
vdor para el &prrye 108 expor- 

obbdrán por sus letras y los ñnporta- 
n lo que ten&& que 1 . t ~  p 7 3 a s  irn- .-- 

-4 
lm i m p o ~ o r e s  o aportatimes 

IW 4 ~~glbio  mWe,  las vmtajw a todos; 
multa que la momda del ipfs vale menn&; 

del capital i n v d i ~  a depode? 



dwk &Üe&ka% b h &  e x t ~ a n j ~  han obtenido cwtiesw g& 
'";sm&w mn 100 ao*aimientas o ~ I G ~ U ~ ~ O I I W  dd cambio, 00- , 
+ T a e ~ o  que ha ~@&cadt3 una pfkdkb ~ t s l  -fI.ai p~&h de '- 

Chille. 

'd bilete b d  vdor na Y 
oro, en épocs~s no ha de d " I - finfines. 

2:. _ Cumda Ja;ni~?n m k t e  tmporkar @m8 .YB debe pdwir con- 
:,v.&ir loai b pmw iaw2jw 
Fp'te objeto -esb&&Wpr 
$*te. 

los bPE1eba gwda m eonvddix en h a  
eveb Ywk ib Za par de h Iibm ú M d&, 

d, dSeilzrrci;~b se 
~re&nM parar el c ~ . m i a  Ia neeeidad de efectuw iarnprorb- 
ih~~ 9 exporhcionw de oro en mwidersci6n, ya que, en vir- 
4ud de a~ nitema moderador, m encuentra en s i t k b n  cte evita 

. que esa n&dad ise' pmdusca anta, de que d m b i a  dw* 
'los precios a lm cades d envio material es d s  pmvechw 
"+$ir! la regulación dr: k de wmbio por d i o  del c o d o  ábap ¡?he. Lo renp+,iv,oste p m e e e n t o  de m%uer&dn puede 

k - ; i *  . .  . hn - .  , . t .  





c;. 
,mi, en craso de quiebra, antes que los depositantes y los accio- 
&$&m, los tenedores de billetes deben satisfechos. 

El der-echo para mantener pxb del encaje del Banco, de- 
@&tado en Londres o Nueva Ywk, lo h&íllib para regular 
~d cambio en 14 for- e x p d a  m8s &h. FwSb, d e a l  
& percepci6n de interesga siobre m dep6sit.w con ms&imto 
pmvecho para b eccrnoda nado&, pueg los r ( i d i ~  as$ pro- 
TdWCida se repltrten s la coldividad en forma de dividendo 
<,d Gobierno en f m s  de mp&, como se ved  m& adelante. 
.:Pues, rnndlo una psguena excepción, Itl casi .toididad de im m- 

se h& en poder del Gobierno, de 16s banm naclodej  
que B como si dijérmús del capital d d m o  y de los particda- 
-m. Las r e g a h  deiona1es a que haya Zugw es* d & d w  

Gobierno, esta es, a la comunidad. 
La ventaja para d pds de trzmiadm una wnsldedle por- 

'~i6n de las reservas del h c o  Centra d extranjero son evidm- 
$es: co~~servadm en oro en las Mveda del Banco no produ- 
&-4n inter& +no, tr&spo&das fueral son fuentes de provecho 

el h < ) o 1  y por ende, p r a  k Nación chilena, que percibe 
un beneficiio dipedo. Adeds,  por medio de estos sddas sobre 
~1 extranjero, el Banco Gntral mmrva el control &re el 
>cstmbio internacional, pudiendo m t e n e r  laFl flu&u&ciona entre 
%&es reducidos con sefkdada ventaja de los intereses genem- 
la. Si los importadores o e x p o M o m  no tienen seguridad del 
vdor de SUS- envío^ o remesas, ni de lo que les han de producir 
mas inmiones tw proteger& contra pasibles pérdidas r m r -  
w d o  al pueblo con desmedid- mhgenes de eventualidades. 

%tesistemade comtituir reserva en el extranjero, hs sido 
dopEsdo recientemente por muchos pk, como por ejemplo: 
84emuia, Bélgica, Dinamarca, Suecis, Austria, Portugal, Co- 
lombia, M a ,  Japón, etc. 

%e h.ir sostenido que el Banco pudo proceder a trmladar SUS 

mmas d eextx%njero por medio de emisión de billetes y la con- 
.Si&eBB dadquisiei6n de letms sobre Londres y 'Nueva York, 
@ 8 @U serian depositadas en aquellos centros. 
Pero, tamo lo ~mm3, ello hubiera multado contrapro- 
dum% P m  se hh-h mvducido primero un exceso en el medio 
&culante, el cud o bien se p m & k  4 boa m su coa- 















wi% iw* R &&S m t l - i h  ea 

Co r los hrtces deba 





y por dodumin, a@ 
diferench t58% en que el h e n t o  a, los es mk 13em - 

una de- los m& 

to Wzdteh e Bgual ea el 
qw d fil& m* 80 





mw, apeeidmente s los prwi 
Gobierno. C u d o  &S a m a s  de 

n, e1 tipo de interés bajad sin duda y 

Apa~eshwnh no hay abra falta de &ito en 
E! 31 Q Didemb2- de 1925, ILM eolocaeiones de 
Cliiie mbkn a. 1,m doraea ,  y el 8 de Wyo de 
a 1,526, ID que demuestra que h p&tsmas n 

Marzo de 19%- Ultimamente hdln disminuído un pac 
a fines de W t o  !.m k m  &l pts tenfrui un e x m  
 aje de m& de 38 d i o = .  HV iBdudsb1emenh 

T. 



3 p h .  - Se h& W n i d o  por algunas p~sonas  que el 
podrie proporcionar en p n d e  -la facilidades 
ciondes que se traducirían en 

en una iczde6n de 

mente pur perfodo~ wria~, msdhte h d W o n a s  que hacen 
los bamas. LoB hmos que mlon las pdecdores del capital que 
ws eEienW eiermen en ex-, p& apitB1 a otras clientes. 
Un k m  no c m  espikab, pero ayuda d público a scumdado 
y m lo e que n&te darle empleo. Mientras 
tanto ocupa mr esoa,pitdes p resWdm.  Las permrzss aumen- 
tan m eapitdgstando m- de lo que reciben. La fokna en 
que los bmm a u m b  m capital .es o por 5w~ripei6n es 
de acciones o por mm de parfe de Iw utilidades en ver de. 
distribuir18~t en dividendm. 

Tapllpoeo c m  capital k emisi611 de bbieta. El papel mo- 

I 
n& m ?smpleaoente una forma c6modra de cambiar un produo- 
to por otro o de cwnbiar tshajo por un producto. Sirve de ins- 
trumento a las tra~&uxiones mdrnim. Si un banco emite 
papel monda, debe esestar preparado para wjear l~ por mo- 
-neda metálica o por letras sobre un centro financiero que en 
fdtimo t é d o  efeeWe el pago en moneda mulica. La pri- 
mordial función de un Banm Central e% la de baeer el d d i t o  
del & más f&iPmente aprovechable, de modo que responda 
,mejor a sw necw4ddea mn&micas, y k de protejer el valor del 
circulante. 

J % ~ ~ Q Q s  m& wriba de la funci6n del Banco Central de 
a pmprcionar al p& créditm de emergeneiw. Ah- 

dh~45 a dlfemtm clases de ernergenciias. En tiempo de c~isis 
~ewmria una d 6 n  rápid. para iwtableoer la confianza 

w , - d ~ ~  a 1- b ~ m  oornerci.al~ solventes de la Wenwaa a@, : 

4- . w d e r  sus ROS. 
m 
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Todo banco comercid tiene que invertir u- m 
de w eapit&l y de sus depósitos en préstamos y, por m& m 
i3a-h que hgya Bido d invertir en esta forma su dinero$ m 
puede reaogeri~ dentro de muy corto plam. Sucede pql. 
qtne t4 1- dqmsihkij exigen d gtsg~ de una gran parte& 
de-- a. un mismo tiempo, el b e 0  m& solvente ten&& 
que mrar sina puertas, sino pude pscrcurai.se recursos 

Um de hs funciones mBs importantes de un banco m- 
e lar de 80eamr a las banco@ en esw &cunstrtncias y L L 
d b s b s ~  decbdo la oportunidad de arreglar sus n e p  

te d tiempo de las cwxhas se necesita crédito a&- 
a ¡m agicultom en los pasados gastos & 
de Ias c o s e h .  El Baneo Central d& 

e, en esa dpocrt, los préstamos que q u e b  

$r&g mtividad en los nq&, se necesit*. 
bmbgn m8s cv2dit.o temporal que el que lw bancos c o m e  

preionar. En estas cuminstanciaa Ios b m m  

BU exegso de pr&stamoB. 
c~%~lr;ls C O ~ N & ~  ir, en que los phtebmos del h.& 

h t d  wn, en gran stitía dd papel moneda del prrJ& 
y por wwig~llente su bondad debe estar fuera de toda d& 
y deben, demh, ser mdimbles en muy corto tiempo. 

El Banco Centrd no puede redueir permanentemente t9 
tipo de inter& en d pak; puede solamente ayudar a esta&& 
lisdo. %la el aumento de capital producid 1s baje dehit* 
de í n M ,  y si el p& ahorra y sus gastos son inferiores e lu 
rmia que produce, p(sdl.á ir ac~mulmdo capides. Papel n ~ l ~ r -  
ladar no es capital, w simplemente un instrumento de c m &  

Hemos tratado mn alguna exteasibn las prin~ipalm f u n h  
, . nes del Banco C e n w  de Chile y vamos e enunciar brevem- 

te 1~ o6ras fun~iona  
- . .  



lo$ B &ida que se e.amibh. & &ja m% m m t m e b  w& de 
mmar whs b9letm o lo& b W e s  $el h c e r .  h p u &  de eszr 
m queman ea p m n &  de dgunoe, ftm~ionarim wpwioms M 

levanta una ah dando la d d p -  
quemacfaa, lo que queda aWigvado por to- 

a Itb inebmibn.  
k n h n a  en &nti-@p, wkgo C h i m  de 



mn el Banco ~ ~ P s l .  Todm Iss 
al I ~ ~ % c B  Central los cwuw 





-.  
m *  

necesita un edifioio con bóvedas que ofreman iammpr m- + 

ridrn$ posible pma proteger Is grandw mtidailes de om y 
c t s n t i ~ é s  S 

&tía, por ejemplo, ntxdtas6 una i~lgtssla&n 
hnm d i v d l e  iuaa gran provisi6n de 

mntafactriirsr de billetm; necesitad una p z w  
de bpoS1~r para. 1~ fmm g el ~ 1 1 0  en Ea billeeeS; n & a  

6 n & h b b l e ~ v E e j ~  yungmaa35- 

Y HOA%$5icirCm QUE DEBE PRESENTAR 
B M W  6EiWFBAL BE CHILE 



(P£ras seguridades 
dd GBbiwno. . . . . k73rt,98Q 

Moneda de m y ha- 
rras ............. 145.333.615 
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- .Ihcu&os descmtaaos: 

,, Gamntizadw por obligaciones 
del Gobierno de los Estdm 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  ;Unidos. m.m,W 
-Otros docurnentm descontados.. 29.W,W 

Total de dmmenk@ d&guafp- 
a o s  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  MB.OS1,m 

. . . . . . . . . . . .  Letras eompmds en d midio W.W,úeiO 
' Vdom M Gobierno de los 

Estados U~idm: 
Bonos. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  83.551,W 
V d e a d e l T ~ m  . . . . . . . . . . . . .  =.W,OblCP 
Paga* del Tmm. . . . . . . . . .  5&.3n,m 

Total de V&m del Go- 
bierno. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  W-"EM,"IOi 

.os vdom. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  Om,809 
. . . . . . . . . . . . . .  idas de banca exkmjjem  MI)^ 

que8 de 0Lm b w  en E?O- 
Im . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  m.m2,m 
Des dm.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  m.ma;BfPb3 
mrsc- . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  I7,=,&061i 

P 

TOM~CAAAW). . . . . . . . . . . . . . . . . . .  a 4~.1647,"61~ 

B"dletes del &neo en actual cir- 
cuI&6n.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  $1,682214,W 
D.póS-itQs: * 

Bancos accionistas, cuenta de 
encaje legal. . . . . . . . . . . . . . . .  2,225.644,OCPO 

. , Gobierno. . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  15.202,OOO k , ~ G Q S  extranjeros. . . . . . . . . . .  1 ~ . 7 ~ , i 0 u k 3  
Otros depósitas. . . . . . . . . . . . . .  16.237,OQPO . 

~ o t a l  de depósitos. . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  297.~536~0~ 
- ,bonos diferidos. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  - 572.872,OcM) 
: =&O. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  123.108,a)u 

Emdo de Reservas. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  M0.310,000 
~ g @ i t 9 i a é r  xespomabilidades. . : . . . . . . . . . . . . .  17.257,W 

Tbh1 del Pasivo. ........ . . . . .  t- - $4,883,637,(W)O 
g6' - r-. 















E&o e o d W p  un legal da 62.15%. 
& embargo, si agr d enaje legalt lw, &p%itos 

que el Bnco &n&d tiene en Londres a 30 d í a  que su- 
b a  sn $8184.W,~ .temm~o, un encaje 9 dwtivo de- 
~w.m,m.a, o = 99.4~43~ P - 



HA63 diversea i d m m  exigidw d b w  C b h d  de m s  
timen por obIjeto tn8nGener 4 ptiblieo d eomhfe  de b situ- 
ción eEel h e 0  P inteXval.0~ fmenta(i. Corno el Bmw b b d  
ee d b c o  de Embi6n del país y en el et3aE wnfla en tia?- 
gas & emergencia,, sus infames d b  ser k e n h  y 

infmxw de otil6ls banvm. 
w t a  ltlfemea, Irr ley ha talilada tocErte 
que el Banco ma mmt&ido en bueaa~l 

condicidnw y den- de k ley. El Bmw Centd,  ogm todos b 
ot.wss hcwW,.dd pds, es% sujeto a fmentei, inspecia~a A1 
SupeRñkdente de flaniws y estzw isspecciaw mn muy mi- 
~ ~ ~ Q s w .  ~ p m n W i t f s  &J Srzperhtendente de B a m  
tienen d poda'-y el deber.de wrSw CaKXhL cuent%t dei Baeo 
Y de i n v d w  d a  nza- m m o d  oon sus negocios. 

de ~ i s s l t a ,  ri38gJ&&6n, la ley mpda una continua 
revis'16n interna. : hsio elija un b 

. - .. ~ted&ton? 1 



Dg e& modo se ha at&Iecido un sísbma de w w d n  y 
.c~ntsoE qua bmEiona diariamente en ve% de m o veces 
d &¡o. TasnbiE:n m previene mejor aai oudquier fraude o 

m&& en caso que d &neo estu- 
una v a  al &&O BL la inqmcci&~b del Su- 

t@dmG de Banm, o mata o doél veces d &o aLk  da, una 
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mto ee. retiene para h d r l o  en bewfieio del permmI 
tado su ifond6 de t e h .  

Il.ln el m@ de que 
h d a  mnaa +e: 

d&mdo el excedente al Estado. 
m ea&dnBw h disfribucibn ee hhsa 





- . ' ' - 34- . - 
termino d$ pi3mer semestre, niando d Direotono w- 

*~blleci6 la polltiGa del Banco en punto a dividendos, p m k  
".--->nomr que estuvo mbbllpentw inspirado al dsa& que d o  






