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1. La Economia de Chile y el Banco Central en 1944

Las condiciones en que la economfa chilena se ha desarro-
llado durante el afio pasado, no han sido desfavorables. Produce-
citn y comercio han continuado expandiéndose; el volumen ge-
neral de los negocios ha experimentado un nuevo aumento. No
han faltado factores adversos, pero sus influencias han sido mo-
deradas. Las esperanzas y los temores que se cifraban a co-
mienzos del afio en la posibilidad de un pronto términp del
conflicto, al menos en Europa, se han desvanecido. El afio ter-
miné sin que se produjeran cambios bruscos; ha sido otro afio
mis de <prosperidad de guerra»—quizés el (ltimo.

Un estudio detallado, como lo publicamos en nuestro
Boletin N.® 203, de Enero del afio en curso, hace ver que ha
habido aumentos tanto en la produecién agricola como en la pro-
ducei6n fabril. La produecién minera se ha mantenido aproxima-
damente al nivel del afio anterior; una baja en la produc-
ci6n de salitre ha quedado contrarrestada por leves aumentos
en las de earbén v cobre v un maver aumento en la de oro.
Una nueva expansién de importancia se registra en las activida-
des de edificacién,

Las condiciones del trabajo no han sufrido alteraciones sus-
tanciales. La paralizacién o reduccién de faenas en wvarias in-
dustrias ha afectado a algunos miles de obreros y empleados,
sin crear, empero, un serio problema de cesantia. El monto
de los jornales pagados en el pafs ha continuado incrementén-
dose y, desde 1941 por primera vez, de nuevo en una propor-
cién superior al alza que acusa €l costo de la vida. De ahi que
también el poder de compra real de los jornales, en su conjunto,
haya experimentado un cierto aumento.

Mis favorable que en 1943 ha sido el desarrollo de nuestro
comercio exterior. Han continuado aumentando las exporta-
ciones y especialmente también las importaciones; esto fltimo
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debido, ante todo, a la suspension de r:iertas restricclnr;e:: a que
estaban sometidas las ventas al extermr_de Estadfns I.mdus.‘

Iin aumento de los créditos bancarios, superior en su in-
tensidad a la del aumento del nivel general de los prf.'rm;\. es el
indicio més directo de que ha habido también una expansion ge-
neral en los negocios. Célculos basados en otros elementos per-
miten estimar, para el ano pasado, en un 209% més 0 menos,
el aumento del valor monetario de todas las transacciones y
pagos efectuados en el pafs, v un aumento del valor real de las
transacciones en cerca de un 129, S6lo en un ramo de transac-
ciones se registra una baja: en las transacciones bursdtiles. Un
aumento en la negociacién de bonos del Estado e hipotecarios
no ha podido contrarrestar sino sélo en parte la fuerte dismi-
nucién que sufrieron las transacciones en acciones.

s *u

La situacién monetaria no ha cambiado durante el ano pa-
sado. El alza de los precios, que en 1943 habfa sido relativamen-
te moderada, ha continuado durante 1944, acentuandese algo
en la segunda mitad del ano. Entre Diciembre de 1943 y el mis-
mo mes del afio pasadoe, los precios al por mayor, en su nivel
general, subieron en poco més del 99, y el costo de la vida en
un 13%. En sus promedios anuales, ambos indices acusan un
alza de 3,2 v 11,79, sobre su nivel en 1943,

Aunque el alza de los precios significa siempre debilita-
miento del poder de compra absoluto de la moneda, el que es-
ta depreciacién sea o no un fenémeno monetario, es decir, que
sus causas residan o no en factores monetarios, no es siempre
facil de comprobar mientras el proceso de la depreciacién estd
en pleno desarrollo y especialmente cuando, como en el caso
de Chile en los Gltimos afios, intervengan en & también facto-
res de cardcter no monetario,

Una depreciacién de nuestra moneda, debida casi exclusi-
vamente a causas monetarias, la hemos tenido en la inflacién
de mediados de 1931 a principios de 1933. También en los
anos siguientes, una politica de créditos de emisi6n demasiado
liberal, impuesta al Banco Central por toda una serie de leyes
especiales, ha tenido, indudablemente, efectos desfavorables
en nuestra moneda. Cuando estallé la guerra, v por lo menos
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durante_ sils dor,- primeros aiios, factores externos—el alza ge-
neral ein t.ernacxon al de los precios—ejercieron, a través de los
cambios fijos que manteniamos con las monedas extranjeras,
poderosas influencias en una nueva depreciacién del peso en
el interior. A estos factores se unieron otros de caricter econé-
mico y politico-social con idénticos efectos, por la acentuada alza
que de ellos se derivaba en los costos de la produccién v del
comercio y en los precios mismos. En 1942, por fin, v a medida
que la balanza de pagos del pais se tornaba marcadamente ac-
tiva, comenzaron también las emisiones del Banco Central par
compra (e cambios extranjeros que, hasta fines del afio pasado,
habian excedido ya los mil millones de pescs.

Tebricamente, una situacién como la en que se encuentra
el pais desde 1942, debe producir un alza de los precios v una
depreciacién de la moneda en el interior. En un régimen del
patrén de oro clasico, las emisiones que hacia un banco central
al absorber un excedente de divisas, y los efectos que estas
emisiones cadicionales® debfan producir en el nivel interno de
los precios, fueron considerados precisamente como un medio
correctivo indispensable para retornar la balanza de pagos a
un equilibrio normal.

Si existe, pues, el hecho de que nuestra balanza de pagos,
desde 1942, se ha desarrollado en sentido muy <favorable: y
que el Banco Central, al comprar el excedente de divisas que
no encontraban colocacién natural en el pago de importaciones,
ha tenido que hacer cuantiosas emisiones, no puede negarse
tampoco que éstas hayan producido ciertos efectos inflacionistas.
La cuestién, dificil de contestar exactamente, es: hasta qué
punto esto hava sido efectivo.

Las siguientes reflexiones pueden tal vez servir para acla-
rar la situacién.

Hasta el primer semestre de 1942 inclusive, las emisiones
del Banco Central se desarrollaban en un estrecho paralelismo
con sus colocaciones. La distancia de ambas curvas entre si era
relativamente pequeiia. S6lo a mediados de 1942 se produce la
separaci6n: La curva de las emisiones experimenta un brusco
aumento—hasta mediados de 1943, el Banco habia emitido
ya mas de 800 millones de pesos por compra de cambios—; en
tanto que la curva de las colocaciones, dentro de sus fluctuacio-
nes estacionales, sigue una ligera tendencia a la baja. En el



resto del afio 1943 y durante el afio pasado, las .cnmpr'as de

cambios por el Banco Central fueron menos cuantmsas. v, por

lo tanto, también las emisiones que se effectuamn por e:;i :cm-

cepto. Las calucacioneis c:el B:mclc experimentaron en 1944 un
nivel general.

o Simez:::ﬂpzneds:deduciic que, si ha habidf_r efectos inl’la-

cionistas provocados por las compras de cambios extranjeros,
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ellos se han producido especialmente en 1042 y en el primer
semestre de 1943. Coincide esta época con un alza extraordina-
riamente intensa de los precios, la que sblo en los primeros me-
ses de 1943 comenzb a suavizarse un tanto. Posteriormente, los
efectos de estas emisiones han ido atenu4ndose gradualmente,
hasta perder, puede decirse, casi por completo, su caricter in-
flacionista.



En efecto, no todas las emisiones que ha realizado el Banco
por compra de cambios han sido de cardicter «adicional» por ex-
ceder de las necesidades de la economia. Ellas, en gran parte,
han reemplazado emisiones que, de otra manera, el Banco ha
bria tenido que efectuar mediante sus operaciones de crédito.
Précticamente, las colocaciones del Banco se han mantenido en
los tres Gltimos afios a un nivel estacionario; sufrieron una pe-
quena baja en 1943 y un pequefio aumento en 1944. Pero, entre
tanto, las actividades econémicas del pais han continuado ex-
pandiéndose; ha habido un aumento en el volumen de las trans-
acciones en 1943 y otro aumento el afio pasado. Este desarrollo
de por si habria requerido un mayor volumen de circulante, v
si estas necesidades no hubieran podido satisfacerse con las
emisiones por adquisicién de cambios, habrian tenido que tra-
ducirse, forzosamente, en mayores requerimientos de créditos.
Si las condiciones en el mercado de cambios hubieran sido dis-
tintas, es decir, si nuestra balanza de pagos se hubiera mante-
nido aproximadamente en equilibrio, como sucedi6 hasta me-
diados de 1942, y si, por lo demés, las condiciones del desarrolio
de los negocios en el interior hubieran permanecido las mismas,
habria sido también muy posible que las colocaciones del Banco
Central hubieran continuade aumentando en la misma propor-
cibn tan pareja en que se incrementaron en los afios anteriores.
Esto habria significado que el afio pasado hubiéramos tenido
el circulante a un nivel de més o menos 2.600 millones de pe-
sos. En realidad, su promedio anual en 1944 ha sido de 2.963
millones. La diferencia entre el circulante hipotético v elcir-
culante efectivo, una suma de 350 a 400 millones de pesos, pue-
de considerarse como la cantidad que ha venido emitiéndoseen
exceso de las naturales necesidades del mercado y que, por lo
tanto, ha producido efectos inflacionistas propiamente tales.

Con esto, la cuestién tan debatida de la «inflacién de cir-
culante» queda reducida a su verdadera importancia. La suma
relativamente pequeia de circulante que ha podido producir
efectos desfavorables en la moneda, corresponde a emisiones
que se hicieron, principalmente, al comienzo de las interven-
ciones del Banco Central en el mercado de divisas. Posterior-
mente, las influencias de factores monetarios han sido insigni-
ficantes o nulas. Si no obstante la moneda ha continuado de-
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ha sido por otras razones que nada tienen que ver

precidndose, :
con la politica monetaria.

"

Los hechos arriba expuestos pueden servir también para ex-
plicar, por lo menos hasta cierto punto, el que _‘35 medidas DuLs:
tas en préctica por el Banco Central con el fin de combatir la
inflacién de circulante, hayan tenido resultados tan poco efi-
caces.

En nuestra Memoria anterior nos hemos referido ya a esas
medidas, las que se basaron en facultades especiales concedi-
das al Presidente de la Reptiblica por la llamada <Ley Econé-
mica», N.° 7.747, de 24 de Diciembre de 1943. Los Decretos del
Ministerio de Hacienda que reglamentaron las medidas en
cuestién, se publican en el Anexo de Leyes y las medidas mis-
mas se comentan en detalle en otros capitulos de esta Memoria.

Se trataba, desde luego, de la emisi6n por el Banco Cen-
tral de «Certificados de Oro», documentos extendidos por de-
terminadas cantidades de metal, no inferiores a 100 gramos, ¥
respaldados por el oro de propiedad del Banco. Los documentos
corrian por un plazo de tres afios ¥ devengaban un interés del
3% anual. Aungue no convertibles a oro metilico, daban a su
poseedor el derecho de convertirlos en cualquier momento a
divisas, con el fin de efectuar pagos autorizados por el Consejo
Nacional de Comercia Exterior. Por lo demads, los certificadas
ofrecian a sus tenedores las mismas seguridades contra eventua-
les devaluaciones, ya sea del peso o de cualquier moneda ex-
tranjera, que la posesién de oro metdlico efectivo.

Los Certificados fueron ofrecidos al piblico en remates que
se efectuaron en las bolsas de comercio a un precio minimo de
36 pesos por gramo de oro. El primer remate se realiz6 el 28
de Abril y el dltimo el 13 de Junio. En este lapso se vendieron
Certificados correspondientes a 1.554.300 gramos de oro fino,
de un valor de USS$ 1.749.018 y un equivalente en moneda co-
rriente de § 56.063.130,

El poco interés demostrado por el ptiblico en adquirir estos
Certificados, indujo al Ministro de Hacienda a recurrir a otra
medida, autorizando al Banco Central para emitir «Certificados
de Depbsitos de Délaress. La idea de estos Certificados era la



i

misma que la del caso anterior, con la diferencia de que ya no
ofrecian la garantia del oro, sino sélo la de délares americanos.
Los Certificados corrfan por un plazo de fuince meses y deven-
gaban una bonificacién del 5% durante ese lapso; eran conver-
tibles, en cualquier momento, a délares, cuyo destino, empero,
estaba limitado al pago de determinadas importaciones de ne-
cesidad vital para el pais. Un aliciente especial para la adquisi-
cién de estos Certificados lo constitufa el precio muy favorable
de $ 25 por délar a que se ofrecian al pablico. El primer remate
de estos documentos se efectué el 7 de Agosto. En los remates
siguientes, el precio de los Certificados subié gradualmente a
§ 27 por délar. Sin embargo, también en este caso, el piiblico
mostrd s6lo muy escaso interés, de modo que se resolvid sus-
pender los remates el 29 del mismo mes de Agosto. Posterior-
mente, se realizaron algunas ventas directas de Certificados,
pero también éstas se suspendieron a fines de Octubre. La can-
tidad total de estos Certificados rematada o vendida directa-
mernte alcanzd a USS 2,193.000, con un equivalente en moneda
corriente de § 58.904.538,80. Como estas ventas se efectuaban,
conforme al decreto que las autorizaba, por cuenta de la Caja
Auténoma de Amortizacién, el Banco Central aboné a esta ins-
titucién la cantidad mencionada. Al mismo tiempo, la Caja ad-
quirié del Banco Central USS 2.815.870,53 provenientes de la
industria del cobre, pagando por ellos 54.825.000 pesos, canti-
dad que quedé retirada de la circulacion.

La totalidad de circulante rescatado por el Banco Central
mediante estas operaciones alcanza, pues, apenas a 111 millones
de pesos, suma relativamente pequefa que no ha correspondido
a las esperanzas que se cifraban en las medidas adoptadas. Si
éstas no se han probado tan eficaces como se esperaba, ha sido
posiblemente por las razones expuestas mds arriba, es decir,
por el hecho de que en 1944 ya no existfa una inflacién de circu-
lante, o sélo en grado muy reducido. Las mismas operaciones
habrian tenido tal vez mayor éxito, si hubieran podido realizarse
va en 1942, época en que realmente se produjo una inflacién
monetaria. Pero el proyecto de ley que en aquel entonces presentd
el Ejecutivo al Congreso pidiendo facultades extraordinarias de
caricter financiero, econémico y monetario, fué modificado
sustancialmente, y la Ley N.© 7.200, que se dict6 a mediados de
1942, concedia al Presidente de la Repiblica facultades tan li-
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mitadas, que, en realidad, no era posible adoptar con rapidez
las medidas que las necesidades del momento requer{an-._Sélo
afio y medio después se dictd la Ley Econémica que autorizaba
la aplicaci6n de las medidas arriba comentadas. Pero, era tarde
ya: la buena oportunidad para aplicarlas con éxito habfa pasado.

El 24 de Noviembre se dicté un nuevo Decreto del Minis-
terio de Hacienda, por el cual se autoriza al Banco Central para
vender directamente a las personas naturales y jurldicas que
tengan solicitudes de importacién previas con cobertura inme-
diata, autorizadas por el Consejo Nacional de Comercio Exte-
rior, los délares u otras divisas que el Banco haya adquirido.
Los adquirentes de las divisas deben dejarlas depositadas en el
Banco Central por un plazo minimo de 120 dfas v recibirdn
una bonificacién del 4% anual sobre estos dep6sitos hasta por
un plazo méximo de 10 meses; sin embargo, podrin mantener
sus depésitos por otro plazo adicional de 8 meses, pero sin de-
recho a bonificacién. El destino de estas divisas queda limitado,
al igual que en el caso de los Certificados de Depésitos de D6-
lares, al pago de determinadas importaciones, como maguina-
rias, materias primas y otros articulos necesarios al pafs.

Las ventas de divisas conforme a este Decreto comenzaron
a principios de 1945, y aun no es posible apreciar la eficacia de
esta medida en la regulacién del circulante.

t*t

A mediados del afio pasado, del 1.° al 22 de Junio, se realiz6
una «Conferencia Monetaria y Financiera de las Naciones Uni-
dass, en la ciudad de Bretton Woods, N. H., Estados Unidos,
convocada por el Gobierno de ese pais, con el objeto de estudiar
medidas de caréicter monetario y financiero apropiadas para
dsegurar una cierta estabilidad en el desarrollo de los negocios
en la postguerra,

El resultado de las deliberaciones de la Conferencia, en
la que se hicieron representar 44 paises, fueron dos convenios,
uno sobre la creacién de un Fondo Monetario Internacional y
otro sobre la creacién de un Banco Internacional de Recons-
truccién y Fomento.

Ambos convenios fueron traducidos y publicados por el
Banco Central en dos folletos que contienen, ademds, el infor-
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me que sobre cada uno de ellos evacué la delegacién chilena a
dicha Conferencia.

No creemos necesario entrar aqui en explicaciones detalla-
das del contenido de los convenios, lo que ya se ha hecho en for-
ma clara y amplia en los informes de la delegacién chilena que
acabamos de mencionar. Por lo demds, la aprobacién definitiva
de estos convenios pende del Congreso Americano que, al redac-
tarse esta Memoria, atn no habia comenzado su discusién.

De la discusion internacional que han suscitado los conve-
nies, se desprende que la idea del Banco Internacional de Re-
construccién y Fomento ha encontrado, en general, buena aco-
gida. Los comentaristas se prometen de esta institucién una
ayuda eficaz para la reconstruccién de las economias devastadas
por la guerra v para la movilizacion de los recursos productivos
de los paises econmica y financieramente menos desarrollados.

En cambio, con muchas criticas, desde los mas diferentes
puntos de vista, se ha recibido el convenio sobre el Fondo Mo-
netario Internacional. La idea del Fondo reside en la creacién
de las bases para una estrecha cooperacién monetaria interna-
cional. El plan elaborado en el convenio tiere indudablemente
el mérito de establecer un régimen monetario que trata de evi-
tar los inconvenientes del antiguo patrén de oro; que permite
a las monedas ajustarse con cierta elasticidad a situaciones va-
riables; y que dispone de medios para prevenir la repeticién de
lo sucedido después de la primera guerra mundial v en la gran
crisis, de 1929 a 35, o sea, que haya quebrantos irreparables en
los regimenes monetarios y que las relaciones comerciales y
financieras de los pafses entre sf se vean perturbadas en forma
gravisima.

El que el Fondo pueda cumplir con la alta misi6n que se le
encomienda, parece, sin embargo, dudoso. El convenio se li-
mita a establecer normas para una nueva organizacién moneta-
ria del mundo: y aunque nadie puede negar la importancia que
tiene un régimen monetario sano para las actividades econ6mi-
cas, no es posible sanear la economia del mundo y asegurarle
una cierta continuidad y estabilidad en su desarrollo en la post-
guerra, con medidas exclusivamente monetarias.

Por eso es que el Convenio sobre el Fondo Monetario In-
ternacional necesita, forzosamente, para poder dar buenos re-
sultados, el complemento de otros convenios o medidas de ca-

2



rhcter especificamente econfmico, que puedan d.ar al I:n_undo la
seguridad de que se hard todo cuanto se pueda sin omitir nada
de lo que pueda contribuir a que en todos Ios’ paises se manten-
ga un alto nivel de ocupacién y de Tenta‘namonal. Esta seguri-
dad es de importancia primordial especialmente para aque]}os
paises que, como los |atinoamErican0_s, son en primer tér!'n.mu
productores y exportadores de materias primas y ahmerftfmas,
productos de negociacién internacional ¥ en cuyas Ct.'JndlClnnes
de mercado los paises productores no tienen ninguna influencia.
De nada les serviria su buena voluntad de mantener estables sus
monedas v en relaciones ordenadas con las demds, ni ningtin co-
promiso en que entraran al respecto podria ser cumplido por
ellos honradamente, si en la postguerra vieran expuestas sus
economias a una nueva crisis tan devastadora como las que so-
brevinieron después de la otra guerra.

Que esto no suceda, no depende del Fondo Monetario In-
ternacional ni del Banco Internacional, ni tampoco de las medi-
das que cada pais adopte en resguardo de su propia vida, sino
del grado en que se llegue a realizar una cooperacién entre los
pueblos en el campo de las actividades econémicas vy de una coor-
dinacién de las acciones nacionales e internacionales hacia una
accién comin, orientada y organizada por las grandes poten-
cias, que son las que tienen en sus manos el destino del mundo.

El problema més apremiante que hoy ocupa ¥ preocupa a
todos los pafses, es que la transicién de la guerra a la paz sea
suave v se produzca sin contratiempos— que haya prosperidad
¥ no crisis y depresi6n. Este problema, en Bretton Woods, no
ha encontrado su selucién. Confiemos en que las conferencias
internacionales que se han anunciado para el afio en curso, bus-
quen los caminos y encuentren Jos medios para «ganar la paz»,
para asegurar una vida econémica estable y, con todo esto, para
conducir a la humanidad a un mundo realmente mejor.



2, Reserva de Oro

Al 31 de Diciembre de 1944 |a <Antigua Reserva de Oro»
del Banco Central asciende a un monto de 150.970.710,24 pesos
de 6 d oro (27.636 kilogramos), cantidad que representa oro fisice
depositado en las bovedas del Banco Central en Chile y que
acusa un aumento de 929.110,28 pesos comparada con la corres-
pondiente a fines del afio anterior. Dicho aumento corresponde
al producto de la comisién de 4% que cobra el Banco sobre
las operaciones de oro y de giros sobre el exterior, en virtud
de la Ley N.® 5.107, de 19 de Abril de 1932.

A la misma fecha la «Nueva Reserva> suma 121.917.443,43
pesos de 6d oro, valor que revela un incremento de 21.408.983,35
pesos, debido a las diversas operaciones ejecutadas por el Banco
durante el afio. Casi el total de los valores que forman esta
reserva, o sea 121.632.817,31 pesos, consiste en oro fisico (22.266
kilogramos), del cual se encuentran depositados cearmarked>»
en Nueva York 120.123.307,27 pesos y guardado en las bévedas
del Banco en Chile 1.509.510,04 pesos. Los 284.626,12 pesos
restantes corresponden a monedas extranjeras depositadas en
cuentas con corresponsales del exterior.

Certificados de oro.—Con el fin de arbitrar medios que
tendieran a contrarrestar las {uertes emisiones del Banco Central
provocadas por la adquisiciébn del sobrande de divisas en
nuestro mercado, se hizo uso de una de las facultades conce-
didas al Presidente de la Repfiblica precisamente con este objeto,
por el articulo 40 de la Ley Econémica (N.® 7.747, de 24 de
Diciembre de 1943), autorizando a este Banco para vender
«Certificados de Oro». El Decreto de Hacienda que otorga
esta autorizacién, N.° 1.247, publicado en el «Diario Oficial>
de 24 de Marzo de 1944, puede consultarse en el Anexo de Leyes
de esta Memoria. La Ley Econdémica se publict en la pagina
N.° 82 de la Memoria correspondiente al afio 1943.

El Certificado de oro es un titulo a la orden representativo
de oro fisico que devenga un interés de 3%, al afio, y que da
derecho al beneficiario a obtener una cantidad de délares sobre
Nueva York en relacién con el equivalente en oro que tenga
esa moneda el dia en que se efectiie la operacion. Por un
plazo de tres afios, el tenedor de un Certificado puede conser-



varlo, venderlo libremente sin més exigencia que el ".Egis“o
de su endoso en el Banco Central, o usarlo en el pago de impor-
taciones y servicios con autorizacién preferente del Consejo
Nacional de Comercio Exterior. ) .

Expirado el plazo de tres afios, el Directorio del. Banco
Central puede pedir a los beneficiarios de estos Certificados
que hagan uso de ellos convirtiéndolos a dfilares y, en su de-
fecto, estd autorizado para vender su equivalente en ddlares
por cuenta de los interesados entregéndoles el valor que resulte
en moneda corriente.

El Banco Central acordé proceder a la venta de estos Cer-
tificados por medio de remates ptiblicos en las Bolsas de Comercio
de Santiago y de Valparaiso y para este efecto fij6 el precio
minimo del gramo de oro en 36 pesos. Los resultados de estos
remates fueron los siguientes:

Cantidades Precio Precio

1944 r d total ok id medio

en gramos por

Rramo

28 'de Abril, Santiago .....iviiiis 39,500 § 1.427.212,50 § 3613
10 de Mayo, ’ O G et i 5.857.812,50 35,50
17 de Mayg, o W e ——— 206.700 7.464.450,00 36,11
24 de Mayo, B e v e 300.000 10.800.075,00 36,00
1.2 de Junio, » sansssEeane 000000 21,600.000,00 36,00
6 de _[]unio' Valparalsd', .oy evine 8.000 288.000,00 36,00
13 de Junio, Santiago ,........... 239.600 8.625.600,00 36,00

Coma lo indica el cuadro, se remataron en total Certifi-
cados representativos de 1.554.300 gramos de oro, obteniéndose
56.063.150 pesps moneda corriente.

Posteriormente, alguncs tenedores de estos Certificados
han hecho uso de ellos, en forma que al 31 de Diciembre dltimo,
quedaba en vigencia un equivalente de sélo 774.300 gramos de
oro,

En los balances del Banco Central se ha especificado en
rubro especial del pasivo, denominado «Responsabilidad por
Certificados Ora», el equivalente en metal de los d6lares compro-
metidos por el Banco con los tenedores de dichos Certificados.

Produccién de oro.—En el cuadro siguiente se da a co-
nocer la produccién de oro en el pafs desde el afio 1932, segiin
datos obtenidos en la Direccién General de Estadistica.
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PRODUCCION DE ORO EN CHILE
(En kilogramos fino. Datos de la Direccién General de Estadistica)

Oro e
Oro de  en m:::’r:l-::
Afio minas y barras de  Producelén
de lava- cobre ¥ en total
deros otras formas
336,8 8383 1.1751
2.000,7 2.582,8 45835
2.690,1 4.702,0 7.392.1
2,323,6 5.948,2 B.271.8
1.914 4 5.824.1 1.738,5
2.059,0 6.422,5 8.481,5
2.076,3 7.069,1 9.145.4
2.403,5 7.843,6 10.247,1
3.191,7 TATLG 10.663,3
2.831,8 5.374,5 8.206,3
22350 3.591,8 5.826,8
1.391.9 4.012,3 5.404,2
2441 4 3.895,9 6.337,3

Las cifras de 1944 del oro de minas y de lavaderos han sido
proporcionadas a la Direccién General de Estadistica por la
Caja de Crédito Minero.

El oro de estas procedencias ha sido exportadoen su mayor
parte por la Caja de Crédito Minero, con auterizacién del Banco
Central v su producto se destina al pago de mercaderfas cuya
internacion haya sido autorizada por el Consejo Nacional de
Comercio Exterior.

El oro anotado en la segunda columna del cuadro comprende
las cantidades de este metal exportadas en minerales, concen-
trados y precipitados, simples ¥y combinades, y el contenido
de oro en barras v ejes de cobre.

La mayor parte del valor de este oro retorna al pais en
letras sobre Nueva York, las que pueden ser vendidas a los
importadores chilenos que cuenten con la debida autorizaci6n.
Empero, un acuerdo a que se llegd entre el Banco Central de
Chile v el Federal Reserve Bank de Nueva York, a mediados
de 1943, en el cual intervinieron el Ministerio de Hacienda, la
Caja de Crédito Minero y la Sociedad Nacional de Minerfa,
hizo posible comprar a dicho Banco barras de oro equivalentes
al metal exportado en la forma indicada. Conforme a este
acuerdo, durante 1944 se han retornado al pafs 3.821,7858
kilogramos de oro fino en barras, que corresponden a parte
de las producciones de 1943 y de 1944.
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De este oro asi retornado, méis o menos 880 kilogramos
han sido exportados a la Repablica Argentina, el resto se en-
cuentra depositado en custodia en el Banco Central.

3. Operaciones por cuenta de terceros

En el curso de 1944 el Banco Central ha seguido adqui-
riendo cambios de acuerdo con lo dispuesto en el Decreto Ley
N.o 646 (porcentajes entregados por exportadores de algunos
productos) y en el articulo 6.° de la Ley N.° 7.144 (ddlares
del cobre). Estas divisas las adquiere el Banco al tipo
<especial de cambio> de 19,37 pesos para el délar, fijado por
el Presidente de la Reptiblica en virtud de la autorizacién que
le concede el inciso 2.° del articulo 30 de la Ley N.° 7.200, por
el Decreto de Hacienda N.° 2.821, de 17 de Agosto de 1942.

Presentamos en el cuadro insertado més abajo, los totales
anuales de las divisas ¥ oro que ha comprado el Banco Central
<por cuenta de terceros*, desde el ano 1932, convertidos a una
base comtin de 6 d oro. Las diversas leyes que han autorizado
al Banco para efectuar estas operaciones y que hemos publicado
en Memorias anteriores, son las siguientes:

Ley N.° 5.107, Diario Oficial 19 Abril 1932 (Memoria 1932,
Pig. 75).
Decreto Ley N.* 103, Diario Oficial 1.° Julio 1932 (Memoria
1932, Pag. 86).
Decreto Ley N.° 646, Diario Oficial 26 Septiembre 1932
(Memoria 1932, Pé4g. 121).
Ley N.° 5.416, Diario Oficial 20 Febrero 1934 (Memoria
1934, Pag. 71).
Ley N.° 5.594, Diario Oficial 13 Febrero 1935 (Memoria
1935, Pig. 62).
Ley N.° 6.159, de Enero de 1938 (Ley reservada).
Ley N.° 7.144, Diario Oficial 5 Enero 1942 (Memoria
1941, Pag. 126).



{En miles de mg:uoda 6 d oro) el
85.009,1 12764 4 97.773,
25.756,9 14.929,0 m,esg,g
64.245,0 29.361,1 93.606,1
61.534,9 7.156,2 68.691,1
62.290,0 5.920,5 68.210,5

105.049,7 13.984,8 119.034,5
115.487.9 11.604,6 127.092,5
102.902,8 12.225,5 115.128,3
114.255.4 17.577,7 131.833,1
143.250,1 154454 158.695,5
182.109,6 6.435,8 188,545,4
226.526,2 — 226.526,2
230.013,0 = 230.013,0

La mayor parte de las adquisiciones de cambios anotadas
en el cuadro para los tltimos siete afios, corresponde a las ope-
raciones regidas por la Ley N.® 7.144 (antes N.° 6.159).

Por Decreto de Hacienda N.° 3.356, publicado en el Diario
Oficial de 22 de Septiembre de 1944 (véase Anexo de Leyes),
se dispone que el Banco Central abone intereses de 3149, anual
por el perfodo de un afo sobre los délares que la Caja Auténoma
de Amortizacién adquiera del mismo Banco de acuerdo con la
Ley N.» 7.144, y que no estén destinados a cubrir en forma
inmediata solicitudes autorizadas por el Consejo Nacional de
Comercio Exterior. El pago de este interés, que debe efec-
tuarse en dblares, se hace con cargo a los fondos a que se refiere
el articulo 11 del Decreto N.° 2,829, de que se habla a conti-
nuacion.

Certificados de Depésitos de Délares.—De acuerdo
con la Ley N.° 5.107, el Banco Central compra a las principales

" (1) Corresponden a Fr. 66.004,980,32 (§ 0,322), comprados por el
Banco. y a US. § 8210.507,44 (§ 4,831) y £ 25.999.10-0 (8 23,69) comprados
el ?IZ)FiSFcf-', 55‘%2.“73'5?;33‘5 5@“3.’322); US. § 3.707.890,83 (§ 4,843): v
B e s Si034,65 (8 4.843); £ 591321511 (8 23975): v
) AL O 3000 (5 4,843); £ 4B.698-17-10 (5 24,020); v
fs A he L 04 078,82 (§ 4,843); £27.445-6:0 (§22,498); y £19.169-19-2

19,998).
(6) )US. S 22‘?39.008.3:; (§ %.%is)): £ 150.000-0-0 ($ 17.045); £ 20.699-14-5
($ 17,47); v £ 63.653-10-4 (§ 19,04),
(n : US. § 28.465.493,42 ($ 4,843) v £ 275.032.7-8 (§ 19,54).
(8) US. § 3?.142,95’.?.%? E: i.%}] y £ 113.935-5-11 (§ 19,54).
(9) US. § 46.773.951, ,843).
(10) US. $ 47.274.036,71 (§ 4,843) y £ 54.496-11-8 ($ 19,54).
Los valores anotados en  paréntesis son los tipos de cambio que se han
empleado para convertir las monedas extranjeras a pesos chilenos de 6d oro.



compaiifas productoras de cobre las divisas que estas compafias
necesitan liquidar en Chile para aten_der sus gastos en el pai:s,
divisas que el Banco vende a la Caja Auténoma de Amorti-
zacién en cumplimiento de la referida Ley N.° 7.144.

Dadas las conocidas circunstancias creadas por la guerra
al comercio internacional, gran parte de esas dh:isas no ha
podido ser colocada en nuestro mercado de cambios, de modo
que ha quedado retenida en el Banco Central, haciéndoset impo-
sible rescatar las emisiones de circulante a que dié origen su
adquisicidn. -

Con el fin de evitar que esta situacién se agravara, el Minis-
terio de Hacienda celebré un convenio con las compafifas pro-
ductoras de cobre, Chile Exploration Co., Braden Copper Co.
y Andes Copper Mining Co., cuyo cumplimiento permite finan-
ciar ¢l pago de una tasa de interés sobre los depbsitos de dolares
que el ptiblico adquiera en determinadas condiciones, de acuerdo
con el Decreto N.° 2.829, publicado en el «Diario Oficial> de
28 de Julio de 1944,

El referido decreto, al igual que el N.® 1.247 (Certificados
de Oro), se dictd en uso de las facultades de cardcter monetario
conferidas al Presidente de la Reptblica por el articulo N.° 40
de la Ley Econémica (N.® 7.747)., Su texto se inserta en el
Anexo de Leyes de esta Memoria.

La venta de délares regida por dicho decreto, consiste
en lineas generales en lo siguiente. El Banco Central, por
cuenta de la Caja Auténoma de Amortizacién, puede vender
o rematar en las Bolsas de Comercio de Santiago y de Valpa-
rafso délares que quedan depositados en el mismo Banco por
un plazo de quince meses contados desde la fecha de la compra,
periodo en el cual gozan de una bonificacién de 5% (49, anual).
Durante este plazo, los délares asf rematados pueden ser cedidos
libremente por medio de una carta suscrita por el cedente v
por el cesionario.

Una vez transcurridos los quince meses, <los duefios de
los délares podran utilizarlos en el pago de la importacién de
cualesquiera de los siguientes articulos: Méquinas para la minerfa
(partida 1343 del Arancel Aduanero); miquinas para la agricultu-
(partida 1347 y 1349): mdquinas para la industria (partidas
1357 y 1358); méquinas comunes a todas las industrias (partidas
1390 a 1393 y 1408); maquinas y equipos para ferrocarriles



y tranvias (partidas 1421 y 1438): embarcaciones (partidas
1450, 1452 y 1453 B), y solamente los chassis para camiones
y tractores de las partidas 1479 y 1480, Agrega el decreto
que la importaci6n de estos artfeulos queda exenta del cumpli-
miento de toda tramitacién existente o que se implante en el
futuro por el Consejo Nacionalde Comercio Exterior, cuandoel
importador acredite con un certificado expedido por el Banco
Central que dispone de délares depositados en esta institucién
suficientes para atender su pago.

Contempla también el decreto la posibilidad de convertir
a «Depésitos de Délares» los «Certificados de Oro» establecidos
por el Decreto de Hacienda N.o 1.247 (véase Capitulo 2), a
base de la equivalencia que tuviera el oro en Nueva York con
respecto al délar al solicitarse la conversién. No se realizaron
esta clase de conversiones y, ademds, la disposicién que las
autorizaba fué derogada por el articulo 8.° del Decreto de Ha-
cienda N.° 4.532.

Un Reglamento interno, aprobado por el Directorio del
Banco Central en sesitn de 26 de Julio de 1944, determind
que el precio minimo a que se ofrecerian los dblares regidos por
el Decreto N.o 2.829 seria fijado por el propio Directorio de
acuerdo con el Ministro de Hacienda, y que no se admitirfan
ventas ni transferencias inferiores a 100 dblares.

En cumplimiento de las disposiciones preinsertas, primero
se realizaron remates piblicos en las Bolsas de Comercio de
Santiago y de Valparaiso, fijindose un precio minimo de 25
pesos por délar. Posteriormente se electuaron ventas directas
por intermedio de diversos corredores de comercio. El cuadro
siguiente presenta un resumen de estas operaciones.

L]
= i S
por délar
Rematados:
7 de Agosto, Santiagg . ......... 150,000 $§ 3.895.030,00 § 25987
11 de Agosto, » T e R 200,000 5.297.075,00 y
14 de Agosto, e e 200,000 5.350.875,00 26,754
22 de Agosto, \’nipumisn.. TS 100,000 2.716.000,00 27,16
25 de Agosto, Santingo.......... 300.000 13.500.000.00 27,00
19 de Agosto, Valparalso. ,....... 200.000 5.399.500,00 26,9975

Ventas directas:

Ent: | 21 de Septiemb el 30
s Ocabre fE XDME e s §43.000 2274305880 269787

Buma ... coonn0a00a 2.193.000  58.904.538,80




El cuadro demuestra que el Banco colocé en el mercado
por cuenta de la Caja Auténoma de Amc[-tiz.aci(m US.$2.193.000
obteniendo un valor en moneda corriente df: 58.994.558,80
pesos que puso a disposicion de esa Caja. Al mismo tiempo la
Caja en referencia adquiri6 del Banco Central .la suma de
US. § 2.815.870,53 procedentes del cobre al precio de 19,47
pesos, lo que permiti6 rescatar circulante por un monto de
54.825.000 pesos.

Los délares que se encuentran depositados en el Banco
en cumplimiento del Decreto N.° 2.820, se especifican en el
pasivo de los balances del Banco en un rubro denominado <De-
pésitos de dolares a plazos.

Cobertura inmediata de cambios con solicitud previa
de importacién.—Por Decreto de Hacienda N.9 4.532, publi-
cado en el «Diario Oficial> de 12 de Diciembre de 1944, cuyo
texto se inserta en el Anexo de Leyes de esta Memoria, se dis-
puso una nueva forma de venta de cambios por el Banco Cen-
tral, en uso de las atribuciones conferidas al Presidente de la
Repiiblica por el articulo 40 de la Ley Econémica. Las dispo-
siciones de este decreto son semejantes en varios aspectos a las
contempladas en el Decreto N.° 2.829, explicado més arriba,

El articulo primero del referido Decreto N.° 4.532, permite
al Banco Central vender directamente, por cuenta de la Caja
Auténoma de Amortizacién, délares procedentes de la gran
industria del cobre u otras divisas que haya adquirido, a aque-
llas personas que tengan <solicitud de importacién previa con
cobertura inmediata de cambios» autorizada por el Consejo
Nacional de Comercio Exterior. Esta forma de autorizar im-
portaciones, acordada por dicho Consejo el 30 de Octubre de
1944, consiste en permitir la internacién de productos inmedia-
tamente que el solicitante los consiga en el exterior.

Dispone el mismo decreto que el precio de venta para las
divisas colocadas conforme a sus disposiciones, es a base de
31 pesos el délar. Los adquirentes de estos cambios deben
mantenerlos depositados en el Banco Central por un término
no inferior a ciento veinte dfas, ni mayor de dieciocho meses,
perfodo durante el cual pueden transferirlos con autorizacién
del Consejo Nacional de Comercio Exterior. Si, vencido este
plazo, no se ha hecho uso de ellos en el pago de 1a importacién
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autorizada, el Banco Central puede adquirir esas divisas del
depositante pagéndolas al precio de compra.

Durante los primeros diez meses que estas divisas se man-
tengan depositadas en el Banco Central, se les abonar4 un interés
de 49, al afio, interés que se financia con los mismos recursos
contemplados en el Decreto N.° 2.829 (Depésitosde délares).

En el curso de 1944 no se llevé a efecto esta clase de opera-
ciones, debido a que el decreto que las autoriza se dicté a fines
del afio. Las primeras ventas se han realizado a principios
de 1945 por pequeias cantidades. En los balances del Banco
Central se anotan al pasivo en «Depdsitos de délares a plazo»,
junto con las operaciones autorizadas por el Decreto N.° 2.829.

4, Cambio

En el afio 1944 no experimentaron variaci6n los tipos de
cambio fijades por los decretos de Hacienda Nams. 2.821 y
2.822, de fecha 31 de Julio de 1942 y que fueron publicados
en el «Diario Oficial> de 17 de Agosto de 1942, v en nuestra
Memoria correspondiente a ese mismo ano.

El tipo de cambio <especial> del délar se mantuvo en un
precio de $ 19,37 comprador v § 19,47 vendedor; el del délar
llamado de <exportaci6n® en $ 25 comprador y 8 25,10 ven-
dedor v el délar denominado de <disponibilidades propias»
en $ 31 comprador v § 31,10 vendedor.

Tampoco experimentaron modificacién los cambios de la
libra esterlina establecidos sobre la base de la relacién de 4,025
délares por libra esterlina fijada en el convenio de pagos anglo-
chileno. El tipo de cambio <especial> de la libra esterlina
fué de § 77,96; el de <exportacién> de $ 101,35 v el de «disponi-
bilidades propias» de § 124,78 comprador v § 125,70 vendedor.

La aplicacién que se di6 a estos diferentes cambios fué la
misma que sefialamos en nuestra Memoria del afio 1943,

El tipo de cambio especial del délar se aplich para el cum-
plimiento de las obligaciones a que estdn sujetos los exporta-
dores de salitre, yodo, hierro y cobre y a las divisas que deben
vender los demés exportadores en cuotas que fluctiian entre
el 1 y el 209, del producto de sus exportaciones.

El tipo de cambio de «exportacién» sélo se continué apli-



cando a la liquidacién de una parte muy reducida de las t_livisas
provenientes de algunas exportaciones y al pago de las impor-
taciones de productos determinados, a saber: azficar cruda,
hilo de algodén para coser, papel para diarios vy celulosa y se-
millas oleaginosas,

El tipo de cambio de <disponibilidades propias» se aplicé
a la liquidacién del producto de la mayor parte de las exporta-
ciones v al pago de todas las importaciones, con excepcién de
las de los productos enumerados més arriba.

Las fluctuaciones del precio del délar en el mercado extra-
oficial, como puede apreciarse en el grifico que acompafamos,
fueron en general poco acentuadas en 1944. Las mayores va-
riaciones se produjeron en el curso del primer semestre; en el
mes de Febrero se registrd el mas bajo precio medio mensual
del afio, de $ 31,12, v en Mayo el mis alto, de § 32,15. En
el segundo semestre el precio medio del délar fluctud entre
$ 31,16 ¥ § 31,56. El precio medio anual del dblar en el mer-
cado extraoficial fué en 1944 de $§ 31,53 en comparacién con
§ 32,16 en 1943.

Como ya lo mencionamos en nuestra Memoria del afio
pasado (Pég. 26), se dicté con fecha 28 de Diciembre de 1943
el Decreto N.° 4.417, por el cual se restableci6 el comercio libre
del oro metalico y amonedado en el pais (publicado en el Anexa
de Leves de nuestra Memoria de 1943). Los remates de las
monedas de oro, de 100 pesos (18,3057 gramos de oro fino),
comenzaron a realizarse en las Bolsas de Comercio de Santiago
v Valparaiso, en Enero de 1944, El precio a que se vendieron
esas monedas fué desde el principio considerablemente més bajo
que el que se habfa registrado anteriormente en el mercado
extraoficial. En efecto, en Noviembre de 1943, la moneda
de cien pesos oro habfa alcanzado su mé4s alto precio con un
promedio de 1.055 pesos papel, y en los remates de Enero de
1944 el promedio bajé a 930,54 pesos papel v continué decli-
nando, con sé6lo algunas fluctuaciones, hasta Julio en que llegd
a un promedio de 822,25 pesos papel. A partir de Agosto
volvié a incrementarse el precio de la moneda de oro de cien
pesos, para alcanzar en Diciembre un promedio de 901,66 pesos
papel. En total se remataron durante el afio 111.454 monedas
de 100 pesos oro por un valor de 95.062.271 pesos papel, o sea
a un precio medio de 852,93 pesos papel por moneda.
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5. Operaciones de crédito e inversiones

Presentamos a continuacién un cuadro en que se comparan
los saldos de cada uno de los rubros de colocaciones del Banco
Central a fines de los afios 1943 v 1944, indicando los aumentos
o bajas que ha experimentado cada uno de ellos. Ademis,
en la péagina 12, se inserta un grifico que muestra en una
de sus curvas el desarrollo del total de estas colocaciones a
partir de 1938.

1944 Varia-
3 DI:. 31 Dic. cloncs
(En millones de nms)

Préstamos al Fisco.......coovueninni, § TL5 § 7059 § — 5.6

Préstamos a reparticiones gube.rnatlvas 4,7 4,2 — 0,5

Redescuentos a Bancos accionistas. . 2136 360,8 +147,2

Descuentos al piblico, . .. : 78,2 112,3 + 34,1

Préstamos al piblico, (W‘lrr’mtu) : 22.2 26,1 + 39

Préstamos a Instituciones H:pﬁtemrlas_ 13,2 6,5 — T
Préstamos a la industria salitrera: Ls.

5.185-6.824. . 140,3 98,6 — 41,7
Préstamos a la Cn;a de EE, Partxculares 7.0 0,0 — 7
Préstamos a la Caja de Crédito Popular,

e 46,2 40,4 — 58
Préstamos a la Caja de ﬁmornz.lcu'm.

S R 0,9 0,0 — 0,9
Préstamos al Instituta de Economia

Y o T P Y 28,0 56,1 + 28,1
Préstamos a Cooperatwna de Consumo,

L. 7.397 , 1,7 1,1 — 0,6
Descuentos de letras de los Ferrocarriles

del Estado, L, 7,140, : 70,3 737 == 34
Préstamos a la Caja de Crédito Agn n.

Ls, 5.185, 6.200 y 6.824,......... 2410 250,0 + 90
Idem. Leyes 4.806 v 6.006 ., G . . + 6,7
Idem. Ley 7413, .. ... ... .. . 100,0 100,0
Préstamos a la Ca_]n de Créd]tu -\'Ilncro.

L. 7.082 Sl : 100,0 99,9 — 01
Idem. Ley 6.237.. 11,9 78 — 41
Préstamos al Instituto de Crédito In.

dustrial, L. 5.185,. 23,9 22,1 — &
Préstamos al Instituto de Crédito In-

dustrial (Letras). oo voveeiininnos 0,0 16,4 + 16,4
Préstamos a la Caja de CnIomzaclﬁu

la, Ls, 5.185 v 6.824.. 6,8 2,8 — 40
Totales ..,............ § 18282 §$19982 § +170,0

A continuacién se explica el movimiento de los diferentes
grupos de operaciones en el orden del cuadro anterior. Sus

saldos semanales pueden consultarse en el cuadro N.° 6 del
Anexo Estadistico,



=t

Créditos al Fisco y a Reparticiones Gubernativas

En los meses de Junio y de Diciembre de 1944, ¢l Banco
percibié los servicios ordinarios del pagaré consolidado del
Fisco, que consisten en abonos de 10.885.138,00 Pesos, compren-
diendo en esta cantidad un interés de 1,99 anual y una amorti-
zacibn acumulativa de 1%, también anual. A fines de 1044
este pagaré quedé reducido a 703.227.695 44 pesos, acusando
una disminucién durante el afio de 8.290.624,03 pesos.

Durante 1944 fué pagado el saldo de 44.880,62 pesos a que
estaba reducido el préstamo de la Municipalidad de Nufioa.
Ademis, la obligaciéon de la Municipalidad de Santiago fué
amortizada en 470.000 pesos, quedando el 31 de Diciembre
Gltimo con un saldo de 4.230.000 pesos.

En el mes de Enero de 1944, el Banco Central redescontt
a los Bancos Germénico ¥ Alemén Transatlantico algunos docu-
mentos de crédito regideos por la Ley N.¢ 6.640 (+Reconstruc-
cibn vy Auxilio»), que representan préstamos otorgadoes al Fisco
y cuyo servicio estd a cargo de la Caja Auténoma de Amorti-
zacién con abonos de 29 de interés y 29, de amortizacién anua-
les. Al primer banco citado se le redescontaron 928,200 pesos
y al Banco Alem#in 2.784.600 pesos. Posteriormente algunos
de estos documentos fueron tomados por otro banco comercial;
el resto se encuentra reducido con sus amortizaciones ordinarias
a un saldo de 2.720.100 pesos, cantidad que en el balance del
Banco Central de 31 de Diciembre estd agregada en el rubro
de «Préstamos al Fiscor.

También se redescontaron esta clase de documentos a la
Caja Nacional de Ahorros, por un monto que alcanzé a 93,9
millones de pesos. Estas operaciones fueron presentadas en
Mayo y liquidadas a mediados de Julio; por eso no aparecen
en el cuadro de las colocaciones insertado més arriba.

Créditos a los Bancos, al ptblico y a diversas instituciones

El grafico de los redescuentos a Bancos comerciales per-
mite observar el desarrollo de estas operaciones durante el afio
1944, El promedio de sus saldos diarios ha subido a 184,8
millones de pesos, en comparacién con 1194 millones durante



el afio anterior. El 31 de Diciembre dltimo arrojan un monto
de 360.820.307,22 pesos, cantidad superior en 147 millones a la
registrada al terminar 1943.

oy lm
Redescuentos a lbancos
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Los descuentos al ptiblico, a pesar de que a fines del
aiio han subido a un total de 112.253.710,90 pesos, excediendo
en 34 millones su monto en Diciembre de 1943, acusan una
disminucién de 97,6 a 86,1 millones de pesos en sus promedios
diarios anuales.
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Los préstamos al piblico garantidos con vales de
prenda (Warrants: Ley N.° 5.069, que modifica la Ley N.°3.806)
alcanzaron a mediados del Gltimo afic un méximo de 101 mj-
llones de pesos, en comparacién con 86 millones en la misma
época del afio anterior. Como puede observarse en el grifico
respectivo, estas operaciones han continuado moviéndose con
un marcado ritmo estacional. Después del aumento mencio-
nado, se han reducido hasta fines del afo a s6lo 26.067.500 pesos,
en comparacién con un saldo de 22,2 millones a fines de 1943,

1007

i Préstamosal Rdtﬂbllﬁvgarmnls

lones
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En el curso de 1944 no se han efectuado operaciones nuevas
con las instituciones de crédito hipotecario, salvo el pago
de las amortizaciones de préstamos contratados anteriormente.
A fines de dicho afio se encuentran reducidas a 6.532.655,05
pesos.

: i " o 60
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Las obligaciones en moneda corriente de la industria
salitrera con el Banco Central (Leyes Nams, 5.185, 5.307,
6.011 y 6.824), han experimentado un franco descenso durante
1944: de un total de 140,3 millones de pesos con que empe-
zaron el afio, han declinado hasta el 31 de Diciembre a 98.625.000
pesos. Por otra parte, las letras en monedas extranjeras que
desconté el Banco Central a la Corporacién de Ventas de Sa-
litre y Yodo en los filtimos dias de 1943, por un monto de
US.§ 3.099.620, quedaron totalmente pagadas a mediados del
mes de Marzo de 1944,
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Como se ha informado en nuestras Memorias anteriores,
en virtud de la Ley N.° 5.185 el Banco Central estd autorizado
para visar documentos de crédito, con el objeto de que sean
descontados por los bancos comerciales o por la Caja Nacional
de Ahorros sin responsabilidad para estas instituciones. A
principios del afio pasado el monto de las visaciones a la in-
dustria salitrera era de 26,5 millones de pesos, subiendo luego a
36,5 millones, cantidad en que se mantuvo hasta mediados de
Septiembre. Después experimentd nuevos aumentos, terminando
el ano en un total de 51.500.000 pesos.

El méximo a que puede subir el monto vigente de los présta-
mos y visaciones del Banco Central a dicha industria estd limi-
tado por la Ley N.° 5.185, en 190 millones de pesos.

Durante el afo en referencia no se han visado documentos
de otras industrias.

En Mayo de 1944 quedaron totalmente amortizados los
préstamos que habfan sido otorgados a la Caja de Prevision
de Empleados Particulares (Decreto Ley N.° 182), en Abril
de 1943, por un monto primitivo de 15 millones de pesos.

Las obligaciones de la Caja de Crédito Popular (Ley
N.® 5.398) experimentaron una disminucién durante el afio en
referencia de sblo 5,9 millones de pesos. Su saldo quedé a fines
de ano en 40.369.300 pesos.

El crédito hasta por 50 millones de pesos a que tiene de-
recho la Caja Auténoma de Amortizacién (Ley N.° 7.144)



en el Banco Central, sélo fué usado durante algunos dfas en
la primera quincena de Agosto, por una cantidad de 38,9 mi-
llones de pesos.

Las operaciones con el Instituto de Economia Agricola
(Leyes Nims. 5.394, 5.713 y 6.421; refundidas por Decreto
N.o 628, de 18 de Noviembre de 1939), han quedado a fines
de 1944 en un saldo de 56.068.657,99 pesos, en comparacién
con solamente 28 millones al terminar el afio anterior. En
este rubro se incluyen tanto los préstamos directos otorgados
al Instituto por el Banco Central, como los descuentos de letras
en que interviene el mismo Instituto, Cabe anotar que el
conjunto de estas operaciones no puede exceder de 120 millones
de pesos.

En cuanto a los préstamos directos, sus saldos habian
quedado a fines de 1943 en 15 millones de pesos y subieron
en el curso del aio—mediados de Julio—a cerca de 60 millones,
para declinar hasta el 31 de Diciembre a 46.801.097,21 pesos.

Los descuentos de letras en que interviene el Instituto
fluctuaron durante el primer trimestre del afio alrededor de 30
millones de pesos. Posteriormente declinaron, en forma que
desde los tltimos dias de Mayo se movieron generalmente por
debajo de 10 millones, v a veces en menos de un millén. El
31 de Diciembre arrojan un saldo de 9.177.560,78 pesos.

Y Créditos dlinstitsto Economia GgricolalMionzs$) |”
F %

Los préstamos a Cooperativas de Consumo (Ley N.27.397)
han quedado a fines de 1944 en un monto de 1.050.000 pesos,
en comparaci6n con 1.700.000 en Diciembre del afio anterior.

El gréfico siguiente muestra el desarrollo de los descuentos
de letras aceptadas por la Empresa de los Ferrocarriles del
Estado (Ley N.° 7.140). Entre fines de ambos afios los saldos de
estas operaciones muestran un ligero aumento de 70.270.347,47
pesps a 73.715.801,60 pesos.
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Créditos a Instituciones de Fomento

Los créditos otorgados a las Instituciones de Fomento o a
terceras personas por intermedio de ellas, revelan un aumento
moderada durante 1944, de s6lo 22,1 millones de pesos. Su
total a fines del ano asciende a 512.496.773,74 pesos.
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Dicho aumento se registra en las operaciones con la Caja
de Crédito Agrario, que entre fines de 1943 y de 1944 subieron
en 15,7 millones de pesos, quedando en 303,5 millones, v en las
operaciones con el Instituto de Crédito Industrial, que entre
iguales fechas aumentaron en 14,5 millones, llegando a un total
de 38,5 millones. Por el contrario, las operaciones con la Caja
de Crédito Minero revelan una disminucién de 4,1 millones,
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bajando a 107,7 millones, como también los créditosa la Caja
de Colonizacién Agricola que se redujeron en 4 millones de pesos,
para quedar en 2,8 millones.

A continuacién se explica en detalle el movimiento de las
distintas clases de operaciones que ha realizado el Banco Central
con cada una de estas instituciones, durante el afio en referencia.

Con la Caja de Crédito Agrario.—Los créditos que otorga
el Banco Central a esta Institucion, o por su intermedio, en
forma de préstamos, descuentos o redescuentos, de acuerdo
con la Ley N.? 6.824 (que modifica la Ley N.v 5.185), quedaron
a fines de 1944 en el monto miximo permitido, o sea en 250
millones de pesos.  El nivel mis bajo a que descendieron durante
el afo fué de 210 millones (Junio).

La Ley N.° 7.413 obliga al Banco Central a otorgar perma-
nentemente a la Caja de Crédito Agrario préstamos directos
a un ano plazo y sin garantia especial. Estos préstamos se
han mantenido durante todo el afio en 100 millones de pesos,
que es el total autorizado por la misma ley.

Los descuentos v redescuentos autorizados por las Leves
Nims. 4.806, 6.006 y 6.021 hasta por 20 millones de pesos, se
mantuvieron durante el primer semestre del afio en menos de
8 millones y durante casi todo el segundo semestre se movieron
entre 11 y 18 millones, terminando el afio con un saldo de 13,5
millones.

Con 1a Caja de Crédito Minero.—Los créditos que se
conceden a dicha institucién de acuerdo con la Ley N.° 7.082,
a hase de documentos que provienen del pago de compras de
minerales, a plazos hasta de 180 dfas, s¢ han mantenido précti-
camente durante todo el afio en el monto maximo que permite
la ley, de 100 millones de pesos.

Los articulos 1.2 ¥ 5.2 de la Ley N.° 6.237, autorizan al
Banco Central para otorgar préstamos a la Caja de Crédito
Minero hasta por 15 millones de pesos, pero el servicio de estas
obligaciones esté a cargo de la Caja Auténoma de Amortizacién
con recursos fiscales. A fines de Enero se concedi6 un préstamo
de esta clase por 5 millones de pesos, que fué pagado en la dl-
tima semana de Diciembre.

La misma ley, en su articulo 3.°, permite al Banco Central
descontar v redescontar letras en que interviene dicha Caja,
a plazos no mayores de 180 dias, Los saldos de estas opera-
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ciones eran a principios del afio de poco més de 11 millones,
subiendo en Mayvo a cerca de 15 millones. Posteriormente
disminuyeron hasta quedar el 31 de Diciembre en 7,8 m:-_“nnes.

Con la Caja de Colonizacién Agricola.—Ha continuado
disminuyendo durante 1944 ¢l saldo de los préstamos otorgados
a la Caja de Colonizacién Agricola por autorizacién de las Leyes
Nams, 5.185 y 6.824. De 6,3 millones que sumaban a fines
de 1943, declinaron a 2,8 millones al terminar 1944.

Inversiones: Ley N.° 7.747

En el balance del Banco Central de 31 de Diciembre l-
timo, el rubro del activo denominado <Bonos fiscales Ley
N.07.747, Art. 40, letra C», aparece con un saldo de 170.087.969,91
pesos. En el balance de fines del afio anterior, el mismo rubro
figuraba con 61.727.178,50 pesos. Ha experimentado un
aumento, por lo tanto, de 108,4 millones de pesos.

De acuerdo con la ley mencionada en el rubro, el Presi-
dente de la Repriblica puede autorizar al Banco Central para
comprar bonos fiscales v de instituciones hipotecarias o valores
a corto plazo.

En uso de esta atribucién, en Diciembre de 1943, se auto-
riz6 por primera vez al Banco Central para adquirir bonos
fiscales, por medio del Decreto de Hacienda N.» 4.413, con el
objeto de permitir la negociacién en que se hallaban interesados
el Gobierno v el National City Bank de Nueva York, destinada
a rescatar vales del tesoro en moneda extranjera a corto plazo,
que estaban en poder de ese banco v de otros tenedores. Esta
operacién se explict detalladamente en la pdgina 39 de nuestra
Memoria de 1943. El Banco adquiri6é 71.603.075 pesos nomi-
nales en honos de la deuda interna del 7-1%, cotizados a 86,5%,
y 234.102,50 pesos de los mismos bonos cotizados a 849,
o'sea, en un valor total de 62.133.305,97 pesos, lo que permiti6
rescatar vales por US, §11.123.750 nominales, cotizados a 18,02%
de su valor.

Por Decreto de Hacienda N.° 687, publicado en el «Diario
Oficials de 21 de Febrero de 1944, se autoriz6 nuevamente al
Banco Central para adquirir hasta la suma de 113.500.000
pesos en bonos de la deuda interna, al precio de plaza en el dia
que se efectuara la operacién. En virtud de esta autorizacion,
el Banco ha comprado bonos fiscales del 7-19 por un monto
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nominal de 90 millones de pesos, en un precio electivo de
75.600.000 pesos, que equivale a una cotizacién de 849,. Los
bonos de que se trata en esta operacidn, fueron emitidos de
acuerdo con el articulo 39 de la Ley N.° 7,747 v con el objeto
de disminuir el sobregiro de la Caja Fiscal.

Después, conforme a los Decretos de Hacienda Nams. 2.031,
2.032, 2,045 y 2.152, de 17, 19 v 20 de Mayo, se realiz6 una
nueva operacifn destinada a rescatar obligaciones fiscales en
moneda extranjera, similar a la efectuada con el National City
Bank. En efecto, el Banco adquirié bonos de la deuda interna
del 7-19; por un monto de 39.937.996,73 pesos nominales coti-
zados a 849, resultando un valor liquido de 33.547.917,24
pesos, lo que hizo posible rescatar obligaciones por US.$
6.184.267,06 y £ 15.459-12-0 nominales, castigadas también a
18,029, de su valor.

En resumen, el Banco ha adquirido hasta fines de 1944,
bonos de la deuda interna del 7-1%, por 201.775.174,23 pesos
nominales, a un precio total de 171.281.223,21 pesos. La dife-
rencia de 1.193.253,30 pesos que acusa este total con el valor
consignado en el balance a fines del ano, corresponde a la amor-
tizacién de algunes bonos.

Con el objeto de no producir fluctuacién alguna en el circu-
lante, todas estas operaciones se han realizado simultaneamente
con ventas de dblares a la Caja Aut6noma de Amortizacién,
por cantidades en moneda chilena que corresponiden exacta-
mente al precio que ha pagado el Banco por los bonos adquiridos,
dando cumplimiento en esta forma a las condiciones fijadas en
el articulo 40, letra C, de la Ley N.° 7.747, que autoriza la ad-
quisici6n de bonos sélo con las finalidades que precisa.

Cabe mencionar que los intereses de algunos banos adqui-
ridos por el Banco en virtud de los decretos dictados durante
1944, estan grabados con el impuesto a beneficio fiscal fijado
por el articulo 25 de la Ley N.2 7.750, a partir desde su vigencia
(Véase Anexo de Leyes).

6. Tasas de interés sobre créditos

Se publica en primer término la lista de tasas de interés
para las operaciones de crédito del Banco Central que se hallé
en vigencia al terminar el ano 1944,
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TASAS ACORDADAS POR EL DIRECTORIO:
I‘)ncuen:maipl'{ahlico adrg s st
a Bancos accionistas . ..........-cceees e

m::gzorfc Jetras a no mis de 180 dias iradas, aceptadas o ava-

ladas por la Caja de Crédito Minero Art. 3.° Ley, 6.237)
Redescuentos al Instituta de Crédito Indostrial ... .o.o.oc0oon,
Operaciones con la Corporacion de Ventas de Salitre ¥ Yodo de

Chile (Leyes 5.185 y 6.824), a plazos no mayores de 90 dias, . .
Redescuentos a la Caja de Crédito XH;'!-TID a no mis de 90 dias. ..

TASAS LIGADAS A LA DE REDESCUENTOS A BANCOS
ACCIONISTAS POR DISPOSICIONES LEGALES:
Descuentos a la Cajs Nacional de Ahorros (Ley 6.811)... ... .
Operaciones garantidas con Vales de Prenda (Ley 5.069). .
Préstamos a |a Caja Nacional de Ahocros (Ley 6.811). ... ...
Préstamos a la Caja de Prevision de Empleados Particulares (De
creto-Ley 182§ s e o T e e
Descuentos a las Cooperativas Agricolas (Ley 4.531), ........
Préstamos a las Cooperativas de Consumo (Ley 7.397)......
TASAS FIJADAS POR EL DIRECTORIO DENTRO DE UN
MAXIMO LEGAL: ) : -
Operaciones con la Caja de Crédito Minero e Institutos de Fomento
Minero ¢ Industrial de Tarapach y de Antofagasta (Arts. 1.° y
e A vt TR
Operaciones con el Instituto de Crédito Industrial y la Caja de Colo-
nizacidn Agricoln (Leyes 5.185 v 6.824). ........ocivvvninn
Préstamos a la Caja de Crédito Popular (Ley 5.398).. ...
Préstamos al Fisco (Leyes 5296, 6.237 y 6.334)................
Crédito a la Caja Auténoma de Amortizacién (Ley 7.144)........
Digscuento de letras aceptadas por la Empresa de los Ferrocarriles
del Estado (Ley 7.140)- ... ..0ciiienrmmaieurauisuroniiiase
Operaciones con la Caja de Crédito Agrario para Cooperativas de
Pequenos Agricultores (Leyes 6382 y 6.824)..............
TASAS IMPUESTAS POR LEYES:
Pyéstgrzilolaj y descuentos al Instituto de Economia Agricola (Ley
Préstamos y Descuentos a [a Caja de Crédito Minero (Ley 7.082). .
Redescuento de pagarés fiscales a la Caja Nacional de Ahorros y
Bancos Comerciales (Leyes 6334 v 6.640) . ... ... ..........
Préstamos a la Caja de Colonizacién Agricola hasta § 10.000.000
¢ B LT Y R e R ST e i ey Rt e
Descuentos a la Caja de Amortizacin de letras aceptadas porla
Tesoreria General de la Relglblica [ E T o1 ) TN S
Préstamos a Ja Caja de Crédito Hipotecario (Art. 55, Ley 7.123).
Pristamos a Instituciones Ht)i:otecarlas (Decreto-Ley 466)
Préstamos y Redescuentos a la Caja de Crédito Agrario (|

Ley 7.413)

3 %
3 %G
i %

3 %
2%4%

2 %
2 %

1 %
1 %

1 T

La lista anterior qued6 en esta forma después de las modi-
ficaciones que se introdujeron por acuerdo del Directorio del
Baneo Central tomado en su sesién de fecha 12 de Julio de 1944.
Estas modificaciones consistieron en la supresidén de seis tasas
v en algunos cambios de redaccién de otras. Las tasas supri-
midas, debido a que habfan perdido su oportunidad, son las

siguientes:
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Descuentos de letras en moneda extranjera, a no més de 90 di

giradas por la Corporacitn de Ventas de Salitre y Yodo de Chilaea

originadas por ventas de salitre de exportacién. ............. j 497
Préstamos a Municipalidades. ... ........... . ........... ... .. 4}:3"{5
Redescuentos a Bancos accionistas de pagarés suscritos por produc-

tores de trigo y garantizados con warrants sobre su propia pro-

duccifin de trigo

3%

trigo de su propia produceidn. ... ... . .. 3eg

Seaindaiai 3
Redescuentos a Bancos accionistas y a la Caja de Crédito Agrario 7
(Ls. 4.806 y 6.006) de letras a no mas de seis meses plena-
mente garantidas con productos agricolas o ganado; hasta 20
I lIONEE de PEROR G e ey T R e R A S e e %

El promedio del tipo de interés percibido por el Banco
Central como rédito de sus colocaciones, ha sido en el Gltimo
afio de 2,45%. En 1943 fué de 2,519 vy en 1942, de 2,93%.

7. Tasas de interés sobre depdsitos

Las tdnicas modificaciones que se han introducido durante
1944 a los acuerdos del Directorio del Banco Central v Super-
intendencia de Bancos, respecto a la fijacién de tasas de interés
de los depédsitos bancarios, se refieren al monto miximo sobre
el cual la Caja de Crédito Popular puede abonar una tasa espe-
cial de 514% al afio. Una de estas modificaciones fué acor-
dada en sesi6n de 3 de Mayo de 1944, elevando ese méximo a
200 millones de pesos, v la otra se aprobd en sesion de 27 de
Diciembre, subiéndolo a 250 millones. Esta dltima modifica-
ci6n entr6 en vigencia el 30 de Diciembre, fecha de su publi-
cacién en el «<Diario Oficials.

El texto del referido acuerdo quedé en la siguiente forma:

«N.v 11.—Por los depdsitos que la Caja Nacional de Ahorros reciba
en su Seccién Ahorros, podri abonar iutereses hasta del 414% al afio, cua-
lesquiera que sean los plazos de dichos depésitos. Por los depbsitos que la
Caja de Crédito Popular reciba en su Seccién de Ahorros, podrd abonar inte-
reses hasta del 5149 al afio, cualesquiera que sean los plazos de esos depé-
sitos y mientras el total de ellos no exceda de 250 millones de pesos. P'ur
los depéisitos que exceran de esta suma, no podrd abenar un interés superior
al 414% al afior.

La facultad del Banco Central para determinar, de cofnﬁn
acuerdo con la Superintendencia de Bancos, las tasasmaximas
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de intereses sobre depdsitos, emana del articulo 1.7 de la Ley
N.» 4,291, de 16 de Febrero de 1928, madificada por el Decreto
con Fuerza de Ley N.° 147, de 8 de Mayo de 1931.

Los primeros acuerdos tomados por el Banco en virtud
de dicha facultad, datan del 19 de Marzo de 1928. Actual-
mente rigen los aprobados en sesién de 28 de Junio de 1933,
con la modificacién de 12 de Diciembre de 1934, que permitio
una tasa més alta para los dep6sitos constituidos en la Caja
de Crédito Popular dentro de un limitado margen que origi-
nalmente fué de s6lo 30 millones de pesos, ¥ que ahora, como
se indica més arriba, es de 250 millones.

En nuestra Memoria de 1939 se publicaron «in extenso»
dichos acuerdos. En ellos se hace una clasificacién de las insti-
tuciones bancarias en dos grupos, denominados A y B, com-
prendiendo el primero todos los bancos extranjeros, los bancos
nacionales con un activo de 60 millones de pesos o mas, segiin
sus balances en 30 de Junio de 1933, y las Cajas Nacionalde
Ahorros y de Crédito Popular. El grupo B comprende todos
los bancos nacionales que a la misma fecha contaban con un
activo inferior a 60 millones.

Para los depésitos en moneda chilena a plazo fijo, inde-
finido e indefinido renovable, con vencimientos—incluido el
desahucio—no inferiores a los que se indican a continuacion,
se acordaron las siguientes tasas maximas:

Grupo A Grupo B

"g 314% 414%
b 3.0% 4 A
b 2149, 314%
o 9 .
£ 4 215

n 1% 24

Los depésitos con vencimientos inferiores a 30 dias y las
cuentas corrientes, quedaron exentos de interés. Tampoco se
permite pagar intereses sobre los depsitos constituidos y paga-
deros en moneda extranjera a menos de tres meses plazo,
pero a los de plazos mayores se les autoriza una tasa maxima
de 19, anual.

_ Se refieren también estos acuerdos a la modificacién del
interés estipulado en los depésitos vigentes cuando el Banco
Central v la Superintendencia de Bancos cambiaren las tasas
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en vigencia, lo que debe prevenirse estampando una clausula
en este sentido en el correspondiente certificado de depésito.
Ademas, se contemplan disposiciones que dejan al margen de
la fijacion de intereses, los dep6sitos que los empleados de una
institucién bancaria mantengan en ella; los que pertenezcan
a instituciones u organismos auxiliares de previsién; v, final-
mente, aquellos depésitos constituidos entre sf por los propios
bancos y Cajas de Ahorro.

8. Capital y Reservas

Por disposiciones de los articulos 21 y 27 de la Ley Orga-
nica del Banco Central, esta institucién debe proceder a emitir
acciones cuando la escasez de éstas en €l mercado impide a
los bancos comerciales completar sus inversiones en ellas, las
que seg(n los articulos 20 ¥ 25 de la misma ley deben mante-
nerse en una proporcién equivalente al 109 de los capitales
pagados y reservas de dichos bancos.

Al igual que en afos anteriores, en 1944 el Banco Central
ha debido poner en practica las disposiciones mencionadas.
En efecto, se han emitido 11.485 acciones de la clase «<B» (ban-
cos nacionales) ¥ 2.798 acciones de la clase «C> (bancos ex-
tranjeros), o sea, 14.283 acciones en total. De este total se
emitieron 3.189 acciones durante el primer semestre del afio, a
un precio de 1.786,16 pesos cada una y 11.094 en el segundo
semestre, a un precio de 1.811,03 pesos.

El Banco Central ha percibido por concepto de estas emi-
siones la suma de 25.787.631,06 pesos. De esta suma se ha
abonado al Capital del Banco una cantidad igual al valor no-
minal de 1.000 pesos por cada accién emitida, o sea 14.283.000
pesos, lo que ha hecho subir su monto a 133.660.000 pesos.
Lo percibido en exceso del valor nominal, que en conjunto
suma 11.504.631,06 pesos, fué abonado al Fondo de Reserva
Legal. Ademés esta Reserva ha sido incrementada con el
109% de las utilidades liquidas obtenidas por el Banco durante
el afio, o sea con 3.878.772,83 pesos, de modo que al 31 de
Diciembre alcanzé a un total de 77.514.479,63 pesos.

Por otra parte, la Reserva Especial para Futuros Divi-
dendos se increment6 también durante 1944 en 3,117.872,27



pesos, valor proveniente de las utilidades liguidas, quedando
al terminar el afio en un total de 34.835.721,14 pesos.

En resumen, el Capital y las Reservas del Banco Central
han aumentado durante 1944 en la siguiente forma:

Capital:
Saldo en 31 de Diciembre de 1943 .... § 119.377.000,00
Emisién de 3.189 acciones durante el

DriMer SeMESEIE .\ vy vavesinsaauss 3.189.000,00
Emisién de 11.094 acciones durante el

segundo semestre. ............... 11.094.000,00
Saldo en 31 de Diciembre de 1944 ......... «c.ovvvnes

§  133.660.000,00

Reserva Legal:
Saldo en 31 de Diciembre de 1943... . § 62.131.075,74
Sobreprecio de § 786,16 por accién,

percibido en la emisitn de 3.189 ac-

ciones durante el primer semestre. 2.507.064,24
1095 de la utilidad liquida obtenida por
el Banco en igual semestre ....... 1.759.817,05

Sobreprecio de $ 811,03 por accién, per-
cibido en 1a emisién de 11.094 ac-

ciones durante el segundo semestre. 8.997.566,82
10%; de la utilidad liguida obtenida por
el Banco en el mismo semestre. . . 2.118.955,78
Saldo en 31 de Diciembre de 1944..................., 77.514.479,63

Reserva Especial para Futuros
Dividendos:

Saldo en 31 de Diciembre de 1943, . § 31.717.848,87
Parte del remanente de la utilidad liquida

obtenida por el Banco durante el

Primes-semestre. . oLl il 1.288,291,24
Idem. en el segundo semestre........ 1.829.581,03
Saldo en 31 de Diciembre de 1944, . .. . .. . 34.835.721,14

Total General en 31 de Diciembre de 1944, § 246.010.200,77

El valor segiin balance de las acciones del Banco, que a
fines de 1943 fué de 1.786,16 pesos, subi6 el 30 de Junio de 1944
a 1.811,02 pesos y el 31 de Diciembre tltimo a 1.840,57 pesos.
En las mismas fechas estas acciones se cotizaban en la Bolsa
de Comercio de Santiago, a raz6n de 1.800, 2.000 v 2.100 pesos,
respectivamente.

Tanto en el primero como en el segundo semestre de 1944,
el Banco ha repartido dividendos de 60 pesos por accitn, menos
los respectivos impuestos. En 1943 se habfan repartido 50
pesos por el primer semestre y 60 pesos por el segundo,
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El cuadro siguiente presenta la distribucién de las acciones
del Banco en sus diferentes clases, a fines de cada afio.

Clase Clase Clase Clase
A B C
neos Bancos
Fisco Nacio- Extran- Piiblico Totales
es jeros

Dic. 31 de 1926... 20,000 37.063 21,227 8.399 86.680
» 31+ 1927. 20.000 37.002 22,807 9.714 80,523
31 1928 20,000 37.739 22,260 10.626 90.625
s 3w 1929, 20.000 39.915 20,814 10.103 00.832
» 31+ 1930... 20.000 39.709 23.603 7.520 90.832
» 31 » 1931. 20.000 39.715 23.681 7436 90.832
» 31 » 1932.. 20.000 36.897 23.082 10.853 90.832
» 31 s 1933... 20.000 31.498 21.105 18.229 90.832
> 31 » 1934.. 20.000 35.311 21.112 16.400 90.832
» 31 » 1935... 20.000 34.488 23275 13.069 90.832
> 31 » 1936... 20.000 36,858 26.786 11.416 05.060
» 31» 1937... 20.000 38.435 20.061 2017 97.413
» 31> 1938... 20.000 40.283 30.246 11.012 101.541
s 3 19395 20.000 42,631 32.873 7.668  103.172
> $1'» 140... 20.000 43217 34.000 7.112 104.419
> 31/ 3104 20.000 43.587 36.793 6.621 107.001
% R 2 20.000 47.209 39.017 6.875 113.101
» 31 » 1943... 20.000 51.017 42,178 6.182 119.377
v 31 > 1944 20.000 63.157 44.452 6.051 133.660

9. Utilidades

Durante el ejercicio del primer semestre del afio 1944, las
utilidades brutas del Banco ascendieron a $§ 32.836.462,67;
los gastos y castigos sumaron § 15.238.292,14, por lo que la
utilidad liquida fué de § 17.598.170,53. En el segundo semestre
las utilidades brutas llegaron a $ 34.777.940,13 y los gastos
v castigos a $ 13.588.382,33, quedando una utilidad neta de
$ 21.189.557,80.

La distribucién de las utilidades liquidas del Banco en
los dos semestres, hecha de conformidad con lo dispuesto en
el articulo 99 de la Ley Orgénica del Banco, fué la siguiente:

Primer

Para fondos de reserva. Ceiei.... 8 304810820 § 3.948.53681
Para fondo legal de prenm& b e 879.908,52 :053:35 gg
Para dividendos a los accionistas 7.353.960,00 8.01 e
Regalia al Fisco 6.316.193,72 8.161.943,

Totalts il et $17.598.170,53 $21 .189.557,80




Lo mismo que en afios anteriores insertamos en el Cuadro
N.o 2 del Anexo II de esta Memoria, las cifras referentes a las
utilidades del Banco en el afio 1944 y su distribucién, compa-
radas con las de los dos afios precedentes.

10. Gastos

En 1944 se volvié a producir un aumento casi general de
los gastos del Banco, los que en total llegaron a § 26.200.096,19,
suma que super6 en § 4.383.758,75 a la registrada en el ano
1943,

Por concepto de sueldos del personal se pagaron$9.646.906,45,
contra $ 8.255.751,28 en el afio 1943.

El personal del Banco, a fines de 1944 alcanz6 a 215 per-
sonas, en comparacién con 211 que habia a fines de 1943, El
personal se componia de 173 empleados de oficina (117 hombres
y 56 mujeres), 3 telefonistas y 39 porteros.

En el cuadro N.” 3 del Anexo 11 de esta Memoria damos el
detalle de los gastos del Banco en el afio 1944.

11. Billetes

El Banco retir6 de la circulacién en 1944 § 513.117.985
en billetes definitivos y $ 7.466.388 en billetes provisorios, en
total § 520.584.373. Cada afio procede el Banco a retirar los
billetes que se encuentran en malas condiciones, a fin de reem-
plazarlos por nuevos v mantener en circulacién s6lo aquellos
que no se han deteriorado por el uso.

En los tdltimos cinco afios se han retirado de la circulacién
las siguientes cantidades de billetes:

§ 247.870.796
280.787.195
142.060.877
391.038.395
520.584.373

3 Los gastos del Banco, por el material y Ia elaboracién de
billetes, llegaron en 1944 a § 3.501.505,98, en comparacién con
$ 2.569.728,63 que fué el total de lo gastado en 1943,



i1

200

\n

Banco Ceniral de Chile
Ganancias

;ﬁﬂpuonzsis .Gcslos @Cosugos B reserva .FL prevision mea.cmLﬂ %R@g&caﬂsm Millores $

.17

11.5%

27%

19.7%

A%

10.

o= P

19415 48 802 143,17

1943 = $57 232 463,50

1944 = $ 67.614.402,80

30

125




Las estadisticas referentes a la circulacién de billetes provi-
sorios y definitives desde la fundacién del Banco v el detalle
completo del movimiento de los billetes definitivos seglin su
corte, al 31 de Diciembre de 1944, pueden consultarse, respec-
tivamente, en los cuadros Nims. 12 y 13 del Anexo II.

12. Antiguas emisiones fiscales

El canje de billetes fiscales alcanz6 en 1944 a § 11.596, y
el de los antiguos Vales del Tesoro a sblo § 850. Como lo hemos
anotado en nuestras Memorias anteriores, el canje de estas
emisiones es cada vez mis reducido, debido a que va han desa-
parecido casi totalmente de la circulacién,

13. Moneda divisionaria

Sobre las 6rdenes de acufiacién de moneda divisionaria de
cobre dadas por el Banco Central a la Casa de Moneda v Es-
pecies Valoradas, de acuerdo con las facultades que le concede
el articulo 2.° de la Ley N.» 7.139, de fecha 17 de Diciembre
de 1941, se recibieron en el curso del ano 1944 § 12.050.000
en monedas de § 1,00 y § 5.820.000 en monedas de & 0,20.

Hasta el 31 de Diciembre de 1944, las entregas de monedas
de cobre hechas por la Casa de Moneda sobre las diferentes
érdenes de acufacién dadas por el Banco Central, conforme
a la ley arriba citada, eran las siguientes:

Ordenes Entregas
de acufiacién
Monedas de $ 1,00............ ... .. § 50.000.000 § 44.100.000
] L AT s A kP 5.000.000 2,357,500 (*)
» e e R e 30.000.000 19.740.000
» A 1,000,000 =

$ 86.000.000 § 66.197.500

Las monedas divisionarias de cobre entregadas al Banco
han sido puestas casi totalmente en circulacién. Al 31 de Di-
ciembre, el Banco mantenfa en sus cajas en Santiago v en
las demas Agencias que tiene establecidas en el pafs, s6lo un

(*) El saldo de esta orden fué anulado en 1943,
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pequeiio saldo de 6,3 millones de pesos en monedas divisio-
narias.

14. Traspasos de fondos

El servicio especial de transferencias de fondos, que el
Banco Central mantiene entre las diferentes ciudades del pais
en que tiene establecidas sus Agencias, continué funcionando
con regularidad en el afo 1944. Hacen uso de este servicio
los bancos, las empresas comerciales y los particulares que
tienen necesidad de efectuar remesas de fondos de un punto a
otro del territorio de la Repiblica.

15. Movimiento bancario

El total de los cheques canjeadlos en las Cdmaras de Compen-
saci6bn del pafs alcanz6, en 1944, a 57.198 millones de pesos;
comparada esta cifra con la registrada en 1943, de 47,640 mi-
llones de pesos, presenta un alza de 209,. El aumento ha sido
mis acentuado que el que se produjo en 1943, en que el monto
de los cheques canjeados superd en 159 al del afio precedente.

Anotamos a continuacién el monto anual de los documentos
canjeados en todas las Camaras de Compensacién del pais,
en los anos 1940 a 1944:

Millones de pesos
D & N R e M e RS SR 28.161

L e I o R E o 5 e 33.808
IR s e 41,399
LRI s o mvin o mim p s im 3 b el v s ey e Py 57.198

Siguié también incrementindose en 1944, en forma més
apreciable que en 1943, el movimiento de los cargos en cuentas
corrientes v de depésito en los bancos comerciales y en la Caja
Nacional de Ahorros. El conjunto de los cargos en estas insti-
tuciones, que sumé 109.002 millones de pesos, fuésuperioren
17.643 millones al del afio 1943, lo que equivale a un alza de
199 en ese afio, en que los cargos sumaron 91.359 millones de
pesos, el aumento, en relacién con 1942, fué de 17%.

El movimiento que han tenido los cargos bancarios en el

curso de los tiltimos cinco afios, ha sido el siguiente:
4



S/ .

Bancos Co- Caja Nacional
merciales de Ahorros

Frirneem—— L 42.062 9.924

51,834 11.999
}99:11' : 63.112 14.863
JOiE— Y 72.108 19.251
1944 . N R e 85.368 23.634

Como lo hemos indicado en afnos anteriores, el marcado
incremento de los precios ha tenido gran influencia en el au-
mento del movimiento bancario de los Gltimos afios; sin em-
bargo, podemos anotar que en 1944 el alza que han experi-
mentado los precios, de acuerdo con el promedio anual del
indice de los precios al por mayor basado en transacciones en
el pafs, ha sido, con un 2,6%, mucho menos acentuada que la
que se registra en el movimiento bancario.

En el cuadro N.° 8 del Anexo 11 de esta Memoria, publi-
camos los totales mensuales de cargos en cuentas corrientes y
de depbsito en los bancos comerciales y la Caja Nacional de
Ahorros de las ciudades en que funcionan Agencias del Banco
Central, para el afo 1944, v en el cuadro N.° 9,el movimiento
de las diferentes Cémaras de Compensaci6n.

16. Personal Directivo

En la primera sesién del Directorio del Banco celebrada el
3 de Enero de 1945, fué reelegido Presidente del Banco el sefior
Enrique Oyarzin Mondaca y Vice-Presidente el sefior Luis
Schmidt Quezada, quienes desempefiaron esos mismos cargos
en el afio 1944.

El sefior Pedro Enrique Alfonso present6, en el mes de
Septiembre, la renuncia de su cargo de director en represen-
tacién de las acciones «Clase A> que pertenecen al Gaobierno.
Por Decreto del Ministerio de Hacienda N.° 3.462, de 15 de
Septiembre, el Supremo Gobierno acepté dicha renuncia y
designé consejero del Banco al sefior Pablo Ramirez Rodriguez,
en reemplazo del sefior Alfonso, por el término del perfodo legal
que vencia el 31 de Diciembre de 1944. Con fecha 12 de Di-
ciembre de 1944, por Decreto N.° 4.716 del Ministerio de Ha-
cienda, €l Supremo Gobierno confirmé en su cargo de director,
en representaciéon de las acciones «Clase Ax, al sefior Pablo
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Ramfrez, por un periodo ordinario de 3 afios, que terminar4 el
31 de Diciembre de 1947.

Las Sociedades Obreras, en conformidad a la Ley y Esta-
tutos que rigen al Banco Central, procedieron a designar su
representante ante el Directorio del Banco, en vista de que ter
minaba el 31 de Diciembre de 1944 el periodo para el cual habi.
sido reelegido, por tercera vez consecutiva, el sefior J. Miguew
Flores Aguilar. Resulté designado para este cargo y por €l
periodo ordinario de 3 afios, que se inicia el 1.7 de Enero de 1945,
el sefior Juan Urzia Madrid.

17. Agencias

Las Agencias que el Banco tiene establecidas en Iquique,
Antofagasta, La Serena, Valparaiso, Concepei6n, Temuco,
Valdivia v Punta Arenas desarrollaron sus funciones en forma
regular durante el afno 1944,

Como ya lo anticipamos en nuestra Memoria del afio
pasado, el 1.° de Febrero del afio 1944, comenz6 sus operacio-
nes la nueva Agencia inaugurada en la ciudad de Temuco el
29 de Enero de ese afio.

En el mes de Agosto se transladé la Agencia de Concep~
cibn al nuevo edificio construido especialmente para su estable-
cimiento. Este edificio, aparte del local destinado a las oficinas
de la Agencia, cuenta con casas de habitacién para el personal
del Banco.

El Directorio del Banco acordé, ademais, establecer Agen-
cias en las ciudades de Talca y Chillin. Se emprendieron las
gestiones relacionadas con la adquisicién de terrenos apro-
piados para los edificios de dichas Agencias, que est4n proximas
a finiquitarse.

18. Balances y publicaciones

Los balances del Banco fueron presentados semana]ment'e
durante el afio 1944 a la Superintendencia de Bancos y publi-
cados en el «Diario Oficial>. Se remitieron copias de estos
balances a los bancos comerciales de Santiago, a algunos ban-
cos del exterior y a revistas financieras ¥ econdmicas del pais
y del extranjero. En el cuadro N.° 6 del Anexo I1 de esta



Memoria, se anotan los principales rubros de los balances se-
manales.

Aparte de los balances generales de fecha 30 de Junio y
31 de Diciembre, que fueron también publicados en el <Diario
Oficial>, se confeccionaron, a peticién de la Superintendencia
de Bancos, el 14 de Marzo, 21 de Abril, 4 de Septiembre v 4
de Noviembre, otros balances generales, los que se insertaron
como los anteriores en el «Diario Oficial>.

El detalle de los balances generales del 30 de Junio y 31
de Diciembre puede consultarse en el cuadro N.° 1 del Anexo I1.

La Decimaoctava Memoria Anual del Banco correspon-
diente al afio 1943, fué publicada en el mes de Marzo del afo
1944 y asimismo se imprimi6 una némina completa de los tene-
dores de acciones al 31 de Diciembre de 1943. La Memoria
del Banco fué distribuida en forma amplia dentro y fuera del
pais.

El Boletin Mensual, que edita el Banco con informaciones
estadisticas referentes al movimiento econémico del pais, fué
publicado con toda regularidad en 1944, y también se siguib
editando un folleto independiente con la traducci6n al inglés
del editorial que sobre «Condicién de los Negocios» aparece
en el Boletin Mensual. Estas publicaciones continuaron repar-
tiéndose gratuitamente en el pais y en el exterior.

La Secci6n de Estadistica e Investigaciones Econdmicas
del Banco, realizando su propésito de presentar anualmente el
célculo de la Balanza de Pagos referente al movimiento del
afio inmediatamente anterior, entregbd a la circulacién a fines
del afio 1944 el segundo de estos estudios, que corresponde a la
Balanza de Pagos del afio 1943, El folleto fué distribuido tan
pronto aparecib, entre las reparticiones gubernativas, bibliote-
cas, universidades, bancos y otras instituciones y particulares,
especialmente interesados en el estudio.

El Banco edité también dos folletos que contienen respec-
tivamente: El Informe de la Delegacién de Chile a la Confe-
rencia Monetaria y Financiera de Bretton Woods sobre el Fondo
Monetario Internacional, con la traduccién al espafiol del texto
del Convenio, y el Informe de la misma Delegacién sobre el
Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento y la tra-
duccién al espafiol del texto del Convenio sobre dicho Banco.



19. Convenios de Compensacién

La situacién actual de los Tratados v Convenios de Com-
pensacién celebrados entre Chile y otros paises es la siguiente:

Alemania. — Durante 1944, se pagaron en Chile
§ 2.187.466,38 por remesas de caricter financiero, procedentes
de Alemania; y se recibi6 en Chile para transferir a aquel pais,
por igual concepto, la cantidad de § 2.187.470,35. De estas
cantidades, § 1.286.625,38 y § 1.286.629,35 fueron pagados v
recibidos en Chile, respectivamente, por intermedio de la Super-
intendencia de Bancos, después que los bancos alemanes fueron
declarados en liquidacién. Estas operaciones corresponden a
ajustes de cuentas y a operaciones iniciadas antes de la ruptura
de relaciones. Compensaciones privadas no hubo.

Brasil. —EIl <Clearing* con este pais ha funcionado nor-
malmente durante 1944. El Convenio establece que todas
las operaciones deben expresarse en pesos chilenos, por cuya
razén se recomienda a los exportadores de Chile transar y emitir
sus giros en esta moneda cuando se trate de negocios con el
Brasil. El «délar Rio de Janeiro* ha seguido cotizdndose a
razén de 31 pesos.

El monto de las operaciones con el Brasil durante 1944 se
refleja en las siguientes cifras: Importaciones (cobranzas reci-
bidas) § 314.409.785; Exportaciones (cobranzas enviadas)
$ 156.333.188. Con el objeto de cubrir el desequilibrio del
«Clearing> que viene produciéndose desde 1942, el Banco ha
remesado durante el afio 1944 al Banco do Brasil, en diversas
oportunidades, délares por un equivalente de § 197.179.304,63.

Lo pagado y compensado durante 1944 ascendi6 a la can-
tidad de § 342.219.598,67.

Se recibieron 6rdenes de pago de cardcter financiero y por
comisiones por valor de § 9.067.836,70 y se enviaron por igual
concepto $ 5.048.806,87.

Espafia.—En conformidad al convenio privado celebrado
entre la Corporacién de Ventas de Salitre y Yodo de Chile y
el Instituto Espafiol de Moneda Extranjera de Madrid, se han
seguido recibiendo normalmente depésitos en pesos chilenos
para ser pagados en Espafia a razén de $ 2,95 por peseta. El



monto de estos depdsitos ascendi6 a § 7.863.819,99 en el afio
1944,

Suiza.—En el ano 1944 las compensaciones privadas con
Suiza ascendieron a Frs. S. 2.146.379,06. Compensaciones de
otro orden no se realizaron.

Bélgica—Francia—Italia—Dinamarca—Holanda.—No
«e efectuaron operaciones de compensacién con estos paises
rlurante 1944.

20. Instituto de Estudios Bancarios

El Instituto de Estudios Bancarios continué durante 1944
sus cursos de ensefianza en forma normal. El tercer vy dltimo
ano del VI curso actualmente en desarrollo, se comenzari en
la primera semana del mes de Abril de 1945,

En Octubre del ano pasado, el Instituto, previo acuerdo de
su Directorio, contrat6 los servicios del sefior Francisco Rivas
Vicuna, con el fin de dictar a los alumnos, conferencias semanales
sobre problemas y tépicos de la economia chilena.



ANEXO 1
LEYES Y DECRETOS

dictados en el curso del afio 1944, que se relacionan con
el Banco Central de Chile.






LEY N.* 7.750
Ministerio de Hacienda
Publicada en el «Diario Oficial> del 7 de Enero de 1944
Aumenta tasas de diversos impuestos
DISPOSICIONES REFERENTES AL BANCO CENTRAL DE CHILE

Articuro 18.—El Consejo de Defensa Nacional, esta-
blecido por la Ley N.° 7.144, podr& con la autorizacién del
Presidente de la Reptblica, por intermedio del Ministerio
de Hacienda, vender la moneda extranjera a que se refiere el
articulo 7.° de la citada Lev N.° 7.144, o convertirla a mone-
da nacional.

ART. 25.—Los bonos que adquiera el Banco Central de
Chile de acuerdo con las disposiciones legales pertinentes, es-
taran gravados mientras formen parte de la cartera de dicho
Banco, con un impuesto a beneficio fiscal equivalente al exceso
sobre el 29 de interés.



DECRETO N.° 138
Ministerio de Hacienda
Publicado en el <Diario Oficial» del 15 de Enero de 1944

Complementa el Decreto N.° 4.417 de 1943, que autoriza
el comercio libre del oro metélico y amonedado en el pafs.

Nim. 138.—Santiago, 6 de Enero de 1944, —He acordado, y
DECRETO:

Compleméntase el decreto N.° 4,417, de fecha 28 de Di-
ciembre de 1943, en el sentido de que los remates de moneda
acufiada se hardn por intermedio de la Bolsa de Comercio de
Santiago v la Bolsa de Corredores de Valparafso, en las propor-
ciones de dos tercios y un tercio, respectivamente.

Témese razén, comuniquese y publiquese.—J. A. RIOS M.
ArTURO MATTE.



DECRETO N.° 687
Ministerio de Hacienda
Publicado en el <Diario Oficial> del 21 de Febrero de 1944

Autoriza al Banco Central de Chile para adquirir hasta
la suma de $ 113.500.000 en bonos de la deuda interna 7%-1%,

Ntm. 687.—Puerto Montt, 5 de Febrero de 1944 —Visto
lo dispuesto en el articulo 40, letra ¢) de la Ley N.® 7.747,
de 23 de Diciembre de 1943,

DECRETO:

Autorizase al Banco Central de Chile para adquirir has-
ta la suma de ciento trece millones quinientos mil pesos
($ 113.500.000), en bonos Deuda Interna 79,-1%, estimados al
precio de plaza el dia en que efectiie esta operacién.

Témese razén, comuniquese y publiquese.—J. A. RIOS M.
ArTURO MaTTE L.



DECRETO N.» 1.247

Ministerio de Hacienda
Publicado en el <Diario Oficial> del 24 de Marzo de 1944

Autoriza al Banco Central de Chile para comprar y ven-
der certificados de oro, con fines de regulacibn monetaria.

Nim. 1.247.—Santiago, 16 de Marzo de 1944.—Visto
lo dispuesto en el articulo 40, letra b) de la ley N.° 7.747, de
23 de Diciembre de 1943,

DECRETO:

Autorizase al Banco Central de Chile para comprar y ven-
der certificados de oro con fines de regulacién monetaria, en
conformidad a las disposiciones siguientes:

Articuro 1. El Banco Central de Chile podrd comprar
v vender certificados de oro directamente o en remate piblico
por intermedio de las Bolsas de Comercio de Santiago y Valpa-
rafso.

Arr. 2.° El Banco Central de Chile extendera certificados
de oro que expresaran la cantidad de gramos de oro que repre-
senten, la que no sera inferior a cien gramos.

Los certificados se extenderdn a la orden de los adqui-
rentes, quienes podrin transferirlos s6lo por endoso regular,
el que deber4 registrarse en el Banco Central de Chile para
su validez,

Art. 3. Los certificados de oro devengardn el tres por
ciento (39) de interés anual sobre el precio minimo en moneda
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corriente que haya fijado el Banco Central para su venta, precio
del cual se dejard testimonio en el documento en el momento
en que sea extendido por el Banco.

Este interés serd pagado por el Banco Central de Chile,
con los recursos que pone a su disposicién el articulo 9.0 de
este decreto. Si estos recursos no fueren suficientes, el saldo
sera de cargo fiscal.

Art. 4.2 Los certificadus de oro serin convertibles a
délares en el Banco Central de Chile, a base de la equivalencia
que tenga esa moneda con el oro en el momento de efectuarse
la operacitn,

Art, 5.° Los tenedores de certificados de oro tendrdn
preferencia para que el Consejo Nacional de Comercio Exterior
los autorice a destinar su equivalencia en délares al pago de
importaciones o de servicios.

Art. 6.° Los certificados de oro no podrin ser adquiridos
por los bancos comerciales sino con acuerdo previo del Direc-
torio del Banco Central.

Arr. 7.° Transcurridos tres afios contados desde la fecha
de los certificados respectivos, el Directorio del Banco Central
de Chile estard facultado para fijar un plazo dentro del cual
los tenedores de ellos deberdn utilizarlos en algunas de las fina-
lidades de que trata el artfculo 5.° de este decreto.

Los acuerdos que adopte el Directorio del Banco Central
a este respecto se pondrdn en conocimiento de los interesados
por avisos piblicos en un diario de Santiago, o por carta cir-
cular dirigida a los interesados y al domicilio que tengan regis-
trado en el Banco.

ART. 8.° Si los interesados no dieren cumplimiento a lo
resuelto por el Directorio de acuerdo con el articulo anterior,
los certificados respectivos quedarin retirados de la circulacién
v el Banco Central estar4 facultado para vender su equiva-
lente en dblares, por cuenta de los benefciarios, y para entre-
garles el valor que resulte en moneda corriente.

El Banco Central comunicard oportunamente a las Bolsas
de Comercio de Santiago y Valparaiso, los certificados reti-
rados de la circulacién.

Art. 9.° La diferencia que resulte entre el precio de
venta de los certificados de oro y el precio minimo fijado por
el Banco Central, se destinard primeramente a pagar los inte-



reses a que se refiere el articulo 3.° de este decreto y el saldo,
si lo hubiere, pertenecera al Fisco y al Banco Central de Chile,
en la siguiente proporcién: un ochenta por ciento (80%)para
el Fisco y un veinte por ciento (20%) para el Banco.

Agrt. 10. El Directorio del Banco Central de Chile queda
facultado para fijar Ja forma en que el Banco extenderi log
certificados de oro y para adoptar toda la reglamentacién nece-
saria con el objeto de cumplir con las disposiciones de este de-
creto.
Témese razén, comuniquese y publiquese.—]. A, RIOS M.
ArTUuro MaTTE L.



DECRETO N.° 1.272

Ministerio de Hacienda
Publicado en el <Diario Oficial> del 5 de Abril de 1944

Autoriza al Banco Central de Chile para adquirir hasta
la suma de $ 60.000.000, en bonos de la deuda interna.

Nim. 1.272.—Santiago, 17 de Marzo de 1944.—Visto lo
dispuesto en el articulo 40, letra c¢) de la Ley N.® 7.747, de 23
de Diciembre de 1943,

DECRETO:

Autorizase al Banco Central de Chile para adquirir hasta
la suma de sesenta millones de pesos (§ 60.000.000), en bonos
Deuda Interna 7%-19%, estimados al precio de plaza el dia
en que efectiie esta operacién.

Témese razon, comuniquese y publiguese.—]. A. RIOS M.
ArTUrRO MATTE L.



DECRETO N.» 606
Ministerio de Salubridad, Prevision y Asistencia Social
Publicado en el «Diario Oficial* del 2 de Junio de 1944

Aprueba el texto refundido de las Leyes Nims. 6.037 y
7.759, sobre la Caja de Previsiébn de la Marina Mercante
Nacional.

DisposicION REFERENTE AL BANCO CENTRAL
Tiruro IIT

Articuro 14. Son atribuciones del Consejo de la Caja:

a) Fijar la planta de empleados, sus funciones y sus re-
muneraciones;

b) Acordar la inversién de fondos de la Caja:

1. En las operaciones a que se refieren los articulos 43,
46 y 47 de esta ley;

2. En titulos del Estado o garantizados por éste, de las
Municipalidades o de la Beneficencia;

3.2 En cédulas de la Caja de Crédito Hipotecario o de
las instituciones regidas por la ley de 1853;

4.° En acciones del Banco Central de Chile o de la Caja
Reaseguradora de Chile.



DECRETO N.- 345

Ministerio de Relaciones Exteriores
Publicado en el <Diario Oficial> del 6 de Julio de 1944

Designa comisiébn que tendrd a su cargo el estudio, la
coordinacién, el control y aplicacién de todas las medidas
que deben establecerse en conformidad con la Recomendacién
V de la tercera reunién de consulta de Rio de Janeiro.

Niim. 345.—Santiago, 31 de Mayo de 1944.—Visto lo
dispuesto en el articulo 28 de la Ley 7.747, de fecha 23 de Di-
ciembre de 1943, lo establecido en los Decretos del Ministerio
de Relaciones Exteriores Nims. 34 y 179, fechados el 17 de
Enero y 23 de Marzo del presente afio, respectivamente; y

CONSIDERANDO:

@) Que en cumplimiento de lo establecido en la Ley y
Decretos mencionados, el Gobierno ha tomado diversas medidas
para llevar a la préctica las disposiciones contempladas en la
Recomendacién V de la Tercera Reunién de Consulta de Rio
de Janeiro y lo acordado en la Conferencia Interamericana
sobre Sistemas de Control Econémico y Financiero;

b) Que dichas Recomendaciones Internacionales esta-
blecen las disposiciones de orden general y particular que los
Gobiernos americanos deben poner en practica con el objeto
de impedir la realizacién de operaciones comerciales o finan-

cieras que, directa o indirectamente, benefician a las naciones
5
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agresoras o que puedan constituir un peligro para la seguridad
o defensa continental;

¢) Que por decreto del Ministerio de Relaciones Exte-
riores N.° 35, de 17 de Enero del afio en curso, se cre6 una Co-
misién ad-honorem encargada de actuar como organismo rela-
cionador y asesor de las Secretarias de Estado, Comisién que
ha realizado su cometido estableciendo las medidas de carécter
general destinadas a poner en préctica en nuestro pafs las Reco-
mendaciones Internacionales a que se alude en el considerando
anterior;

d) Que las Recomendaciones Internacionales ya mencio-
nadas contemplan, aparte de dichas medidas de caricter general,
un conjunto de otros arbitrios de gran trascendencia dentro
de la politica de defensa continental y de cooperacién reciproca
que ha perseguido nuestro Gobierno durante la actual confla-
gracion y que, al mismo tiempo, pueden tener una intensa reper-
cusién en las actividades econémicas nacionales; v

e) Que esde urgencia e importancia en el momento actual,
como lo ha demostrado la experiencia recogida por la Comisi6én
designada por decreto N.° 35 del Ministerio de Relaciones
Exteriores antes sefialado, la creacién de un organismo perma-
nente bajo la directiva del Ministerio de Relaciones Exteriores
que, de acuerdo con lo expresado anteriormente, imparta las
normas necesarias y tome las medidas adecuadas para seguir
aplicando las referidas Resoluciones Internacionales dentro del
espiritu de solidaridad continental, considerando las conve-
niencias econémicas nacionales vy, especialmente, la conti-
nuidad de trabajo de aquellas actividades productoras que tie-
nen cardcter de indispensables en el momento actual:

DECRETO:

1.° Desfgnase una Comisién compuesta por los Sub-
secretarios de Relaciones Exteriores, de Hacienda y de Economia
y Comercio, sefiores Claudio Aliaga, Francisco Jorquera y
Julio Ruiz, respectivamente, que tendr4 a su cargo el estudio,
la coordinacién, el control y aplicacién, de acuerdo con las
respectivas Secretarfas de Estado, de todas las medidas que
deben establecerse en conformidad con la Recomendacién V
de la Tercera Reunién de Consulta de Rio de Janeiro v segiin
lo convenido en la Conferencia Interamericana sobre Sistemas



de Control Econémico y Financiero, considerando los intereses
generales de la nacién y la necesidad de evitar todo trastorno
innecesario en la continuidad de funcionamiento de ciertas
explotaciones o industrias radicadas en el pais.

La Comisi6n nombrada serd presidida por el Subsecretasii s
de Relaciones Exteriores y tendré su sede en dicho Ministeric

Desempefiara las funciones de Secretario de esta Comisié
el sefior Fernando Illanes, Subdirector del Departamento de
Politica Comercial del Ministerio de Relaciones Exteriores.

2. La Comisi6én mencionada impartira las instrucciones
necesarias a las reparticiones piiblicas que les corresponda
aplicar las medidas sefialadas en el presente decreto, las cuales
deberén cefiirse a esas directivas.

La Comisién estard facultada, asimismo, para ocupar en
sus trabajos a funcionarios de la Planta Suplementaria de los
diversos Ministerios o de otras reparticiones del Estado.

3.2 Seran de cargo de las empresas o firmas a las cuales
se apliquen o se hayan aplicado las medidas consideradas en el
presente decreto, los gastos en que incurra la Comisifn, sea
por el personal que tenga necesidad de ocupar o por otros mo-
tivos que se originen en el desempefio de la misién que le sefialan
estas disposiciones. Para este efecto, la Superintendencia de
Seguros, Sociedades An6nimas y Bolsas de Comercio, pondré,
desde luego, a disposicién de la Comisién, la suma que sea ne-
cesaria para que atienda sus gastos, suma que deducird de los
fondos que mantiene en su poder dicha Superintendencia,
provenientes de las medidas tomadas de acuerdo con el articulo
28 de la Ley 7.747, de 23 de Diciembre de 1943.

ILa Comisién establecerd, en su oportunidad, las normas
para prorratear dichos gastos, en forma equitativa, entre las
empresas o firmas a las cuales se 