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& 1.

INTRODUCCTIOAN

Por segunda vez, el Departamento de Estudios del Danco
Central ha realizado una encuesta sobre las inversionec extranje-
ras en Chile, La primera, que tratd de medir cuantitativamente la
situacidn a fines de 194@, se difundid aiplianente. Como consecuen-
cla de ello, se recibicron varias crfticas coustructivas, parte de
las cuales se ha pclil) touar en cuenta vuri 2l pressante trabajo.

En las pdpiias que siguen, se ha utilizade fundamental-
mente el mismo métods cmpleado en el estudio anterior. Empero se
ha hecho un cambilo irncrtante en lo relativo a la evaluzcidn de 1la
deuda externa del Gobierno, Mlentras en el estudio de 1948 se con-
signd esta deuda a su valor par, en esta ocasidn se le ha acignado
su valor real, resultante de las cotizaciones del mercado. Por
otra parte, se han revisado Intcgranense las cifras de 1948, de
resultas de lo cual se han alterado algunas y se han reubicado o-
tras., Finalmente, "las fillales"(2) se han eliminado del cdlculo.
Todo esto se menciona detalladamente en la seccidn pertinente.

Para la confeccid: dcl cotudio se ha centado con la am-
plia colabcracidn de numer ons ziwresas privadas gue proporciona-
ron gentilmentz los antecc & .tco collicitados., Isuaimente, la Cor-
poracidn de Fomento, log vervocarriles del Estado, la Superinten-
dencia de Socledades Ancninas y o%ras instituciones semifiscales
prestaron su valicsa cooperacidn, A todos ellos vayan una vez mas
los agradecimientos por haber hecho posible este estudio.

Debe recalcarse que este trabajc tiene como objetivo prin-
cipal presentar un panorama cuantltative “¢ lzc inverslones extran-
Jeras., De manera que los otros antecedentes cgue se incluyen en cote
estudio solo tilenen por objeto servir de marco a dicho panorama,

Por este motlvo, tanto lo que se refiere a la historia de la inver-
signes extranjeras, como a la legislacidn resvectiva a la descrip-
clon de las 1nvevgiones mismas, no puedec considerarse sino como
una mera exposicidn de antecedentes, para no presentar un estudio

érido, a la vez que para complementar los cuvaecdros numéricos.

Bl estudio para el affo 1948 se acotd rdpidamente. Por es-
te motivo se han recpetldo en eata oportunidad algunas secciones de
aquél, ya que no bastarfa con hacer reicrencias a las cifras de
ese aflo, pues el lector tal vez tendrfa dificultades en obtenerlas.

Es necesario llamar la ateuncildn a clertas cifras que ri-
guran en los cuadros,l, 16 y 17, relativas a la distribucidn por-
centual de las inversilones por pafses., All{ aparecen las cifras de
distribucién con tres decimales. Dada la forma en que se obtuvie-
ron los datos, resulta un tanto injustificado inclulr las cifras
pretendiendo tal grado de exactitud, E1 objeto de tal presentacidn
es muy distinto, Qada la pequelia uarnitud de la generalidad de las
cifras, en relacidn con la cde¢ .o o tres pafses, el haberiad : pu-
blicado sin dccilmales o con tnas aﬂlo, se habrfa 1ccucldo a presen-
tar cifras con escasa signil’lcacisa relativa, 1o gue se evita cal-
culando un par de decimales wds, sin pretender de ningdn modo, que
ello impligue una mayor precisidn.

La realizacidn del estudio estuvo a cargo del funcionario

(1) Se comprendfan bajo esta denominacidn a todas aquellas empresas
corstitufdas legalmente en €hile, cuvo capital pertenecia en

m{s de un 50%, a una agencia,subsidiarie u otras compafifas ex-
tranjeras.
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1. METODOLOGTIA

l.- DEFINICION DE INVERSION EXTRANJERA

En este estudlo, que se refiere a las INVERSIONES
EXTRANJERAS EN CHILE a filnes de 1953, se ha considerado como in-
versidn extranjera el valor de los bienes de particulares, cor-
poraciones, agencias, instituciones y gobiernos extranjeros,
ubicados en el pafs, y las obligaciones monetarias de compafifas,
empresas, corporaciones, institucliones privadas y oficiales chi-
lenas y del Gobierno, para con el exterior. Por lo tanto, se in-
cluyen inversiones directas e inversiones de cartera.

En general, se han tratado de 1lncluir todos aque-
llos valores que constituyen un activo del exterior en el pafs
¥y que, en consecuencia, significan una carga potenclal en el pa-
sivo de la Balanza de Pagos de Chlle, en forma de pago de obli-
gaclones, amortizaciones y repatriacidn de capitales.

De este estudic se han exclufdo los bienes rafces
de particulares (individuos), u otros no destinados a la explota-
clon comerclal y otros blenes que no pertenecen al patrimonio de
sociedades o corporaciones. En consecuencia, se excluyen los edi-
ficlos y otros blenes de embajadas o de asoclaciones deportivas,
religiosas y culturales,

Igualmente, se han exclufdo las obligaciones no
comerciales para con el exterior de particulares (individuos)
residentes en el pafs. Las exclusiones anotadas no afectan el vo-

limen de las inversiones conslideradas, pues su importancla rela-
tiva debe ser pequefia.

2.~ UNIDAD DE VALUACION

Con el objeto de facilitar la comparacidén interna-
clonal y de evitar, en lo posible, el factor perturbador de la
inflacion, los valores se han expresado en délares de los Esta-
dos Unidos de Norte America,

Le mayor parte de la informacidn recibida para el
estudio anterior y el presente estaba expresada en moneda corrien-
te. Aquellos valores que estaban expresados en otras monedas, fue-
ron reducldns a pesos chilenos a través de los tipos equivalentes.
(cross-rates) aplicables, a fines de 1948 y 1953, Posteriormente,
las cifras expresadas en moneda corriente fueron convertidas a
délares.,

Para efectuar esta Ultima conversidn, se utilizaron
los tipos de cambio que en los respectivos afios se habfan autori-
zado para la remesa de utilidades e intereses al exterior. Este
tipo era de $ 43 en 1948 y de 4 110 en 1953,

Se han utllizado esos tipos de cambio, porque ellos
responden a la sigulente pregunta: ;A qué tipo de cambio podria
haberse remltido legalmente al exterior el producto de la liqui-
dacidén de una inversidn extranjera? Indudablemente, ella se ha-
br{a realizado al tipo bancario, cuya cotizacidn en los respec-
tivos perfodos era la indicada, Claro est{ que debe hacerse abs-
traccidn de si el pafs habrfa tenido o no las divisas disponihles
para ello. Esta conversidn no afecta, naturalmente, aquellas 1n-
versliones cuyos datos originales estaban expresados en dolares,
como es el caso de las grandes compafifas cupreras, las que repre-
sentan los valores mds importantes del cdmputo.

Surge aquf un primer problema. Los tipos empleados
para efectuar la conversign son los que se habr{an utilizado para
efectuar los movimientos de capitales y su servicio, de acuerdo
con el régimen cambiario vigente a la fecha.

Ahora bilen, entre fines de 1948 y de 1953, el {ndl-
ce del costo de la vida en Chile, calculado por el Servicio Na-
cional de Estadfstica, con base Marzo 1923 = 100, subid de 830,4
a 2,520,9, esto es en un 203,64, E1 mismo {ndice, en Estados
Unildos, subid en los c¢inco afios en un 12%. Aceptando que el tipo
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de cambio en 1948 ($ 43 por délar) hubilera sido adecuado, y de
acuerdo con la teorfa de las paridades del poder adquisitivo,

se llegaria a un camhio de $ 116 por ddlar en 1953, bastante
cercano al que existfa en dicha época. Sin embargo, al proceder
a la conversidn de los datos proporcionados por los encuestados
se ha visto que en muchos casos el valor de la inversidn, expre-
sado en ddlares, habfa disininufdo, pese a que incluso, como en
el caso de las agenclas, se consideraban fuertes sumas por uti-
lidades no remesndas o consideravles Incrementos en las cuentas
con la Casa Matriz. E1 fondo del problema se encuentra en el
hecho de que no siempre las revalorizaciones de los actlvos se
han hecho en forma proporcionada a las variaclones de los precios
o del tipo de cambilo de la moneda extranjera. Sin embargo, de ha-
berse liquidado efectivamente la inversidn, se habrfa obtenido
sin duda un valor muy superior al indicado por los %ibros. Este
es un factor que dificulta enormemente la comperaclon de las ci-
fras de ambos estudios.

En efecto, sl se supone que en 1948 se hublese he-
cho una inversidn de un milldn de ddlares, habrfa quedado regis-
trada en los libros en $ 43 millones de pesos. Una nueva inver-
sidn por el mismo valor en 1949 habrfa aumentado el total a 86
millones de pesos, Supongamnos, ademds, que con las revaloriza-
clones efectuadas sdélo se hublera alcanzado en 1953 un valor
total de 110 millones de pesos. Resulta entonces, que este valor
equivale sdélo a un millones de ddlares.

Aparece as{ una disminucidn de un milldn de ddla-
res, que se debe exclusivamente a una inadecuada revalorizacidn.
Por otra parte,'en el conjunto, esta disminucidn puede neutrali-
zar una inversiodn efectlva en otra empresa, por la misma canti-
dad. Es decir, ella afecta el cuadro general del movimiento de
capitales., Esta es una situacidn descrita en forma simple, y
tal vez extrema, pero que sirve para ilustrar las dificultades
vy peosibllidades de errores a que pueden inducir las cifras. Des-
gracladamente, no contamos con medios para salvar este tipo de
dificultades.

Un hecho de {ndoéle similar al anterior, y de gran
importancia, eslel que se ha prescntado con numerosas empresas,
cuyo capital fue 1nvert1dollar:o tiempo atrds, cuando la rela-
¢ion camblarla era mucho madc frnvoiable.

Supongase una empresa constituida, cuando el peso
tenfa un valor de 6 peniques oro, o sea, el cambio era de $ 40
por libra ester%ina. S1 la empresa en cuestidn se hublera cons-
titufdo en esa época con un capital de £ 10.000, habrfa figurado
en sus libros un capital de $ 400.000. Si el capital se hublera
mantenido invarlable desde esa época, a fines de 1953, converti-
do a razdén de $ 308 por llbra, habrfa tenido un valor de £ 1,200,
no obstante que la Iinverslon orlginal era de £ 10.000. ;Significa
ello,que, debido a la devaluacion del peso chileno respecto €¢
la libra esterlina, la empresa habrfa perdido parcialmente su ca-
pital? No es simple contestar categdricamente esta pregunta en
cualquler sentido. En primer lugar, los activos adquiridos por
la empresa, qdificios, terrenos, materias prinas, pese a su des-
gaste, tendran sin duda un valor nominal superior al original,
En muchos casos, el equipo ha sido renovado con cargo a reservas.
De manera que sl actualmente se liguidara la empresa, el producto
obtenido podrfa ser mayor, igual o menor que el invertido origi-
nalmente (expresado en la moneda extranjera, y sin considerar su
propla desvalorizacidén), En esta forma, el capitalista, al reti-
rar su capital, podrfa saber si el tiempo se 1lo ha aumentado o
no.

Creemos, que, on general, el valor efectivo actual
de los capiltales extranjeros en el pafs es superior al valor con
que aparecen en los libros de las respectivas empresas. Para los
efectos de este estudic no ha sido posible, por razones obvias,
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avaluar en cada caso individual la inversidn por su valor efec-
tivo o de "liquidacidn" de sus activos. Por esta razdén, se ha
debido realizar este estudio a base del valor en libros de la
inversidn, medido a través del capital mds las reservas de capi-
tal, utilidades no distribufdas y obligaciones con el exterior.
Ademds, se han inclufdo las reservas de depreciacidén, por la
razdn que se explica mfa adelante,

‘Las revalorizaciones contables de activos causadas
por la desvalorizacidn del peso, no se realiznn constantemente,
8ino de tiempo en tiemno. Esto implica quc aguellas inversiones
extranjeras, cuyos dntos se nos han proporcionado expresados en
moneda corrlente, puedan estar consideradas en nuestro estudlo
en forma subvaluada, "

Para poder avaluar en forma adecuada la inversion
extranjera en su moneda original, habrfa sido necesario convertir
al cambio $ 110 para (1953) el valor de las cuentas corrientes y
obligaciones con el exterior. E1 valor de los activos filjos debe-
r{a haberse calculado considerando el tipo de cambio a la fecha
en que ellos fueron adquiridos; las depreciaciones deberfan cal-
cularse utillizando los mismos tipos de cambilo aplicablgs a los
respectivos activos. Pero esta forma de evaluacidn estd muy por
encima de las posibilidades nrdcticas de realizacidn por parte
nuestra, por 1lo que se ha du:1io cuplear el método descrito mds
adelante,

Por ogra part:, lis dlstintas monedas extranjeras,
con excepeidn del ddlar esis dounidense, que fluctuaron libremen-
te en 1953, se mantuvieron a una cotizacidn superior a la que
correspondfa al tipo de ¢ 110 por ddlar segin las respectivas ta-
sas equivalentes (cross-rates). Es decir, sl se hubieran produci-
do liquldaciones de esas inversiones, el producto obtenido en
moneda del respectivo pafs habrfa sido inferior al que resulta
de convertir la cigra nuestra en délares, 2l tiro de cambio res-
pectivo entre el dolar y la correspondiente moneda.

, En nuestro estudio hemos hecho caso omiso de esta
situacion que habria complicado extraordinariamente el trabajo.
Por lo demas, las obligaciones al exterior nos fueron proporcio-
nadas generalmente en la moneda original. De esta manera, no se
produce una dilstorslcn en las cifras, como en el caso de las in-
versiones directas.

con respecto al método empleado, hemos recibido
una constructiva critica por haber utilizaco este eriterio para
nuestro traba jo.

El seffor Ewald Hasche, de la Corporacidn de Fomen-
to, nos escribld oportunamente respecto de nuestro estudio para
19&8, manifestdndonos que en perfodos inflacionarios, el valor
en libros de las empresas no tiene un valor representativo, pues
la 1nversion real y los nuevos aportes realizados en el transcur-
80 del tiempo se han efectuado en monedas de distinto valor., Asi-
mlsmo, las reservas hechas son insuficientes para reponer el equi-
po desgastado., En un perfodo de estabilidad econdmica, el valor
actual de una inversidn en un afio determinado es igual a la difes=
renclg entre el valor de costo ;- la adecuada provisidn de depre-
clacicn, Si este concepto sc unlica a la valuacidn de una inver-
81dn en perfodos de fluctuisl u -1 poder adquislitivo de la mone-
da, el valor c¢feetivo actu: L seri:. igual al valor de reposicidn
de las maquinarias e instalociones menos el desgaste real, esto
€s, menos la depreciacidn calculada sobre el Activo revalorizado.
Un método para efectuar el cdlculo serfa revalorizar el capiltal
¥V reservas -exclufdas las reservas de deprcciacidn y el capital
en giro,~ 81 las provisiones de depreciacidn efectivamente reali-
zadas por las compafifas fueran diferentes a las gue corresponde
hacer sobre el activo revalorizado, la diferencia deberfa cer
Sumada o restada a las cifras obtenldas del capital y reservas.

Conslderamos que la crftica, en general es acerta-
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da. Sin embargo es necesarlo destacar dos puntos:

1°,~ Para el presente trabajo se contaba exclusi-
vamente con los balances de las empresas. No estdbamos en condi-
clones de investigar las fechas de las distintas inversiones
Y reservas efectuadas por una misma empresa. Los datos de los
balances disponibles tampoco permiten otra elaboracidn.

2°.- Las empresas que llevan su contabilidad en mo-
neda nacional han sido autorizadas para efectuar revalorizacio-
nes capltalizando reservas en muchos casos. Estas revalorizacilo-
nes pueden haber sido insuficlentes, por lo que hemos procedido
a agregar las reservas de depreciacién, con el objeto de cubrir
en parte esta deficlencla. Como se vera mds adelante, al compa-
rar las cifras obtenidas en este estudlo, con las del Departe-
mento de Comercio de Estados Unidos, resultan Inferiores, en lo
que sln duda Juegan un fuerte papel las insuficlentes revaloril-
zaclones,

Creemos, por estos motivos, que dentro de nuestrao
limitaciones materiales, el procedimiento empleado era el mds
aconse jable. En algunas Importantes empresas tratamos de sondear
la posibilidad de realizar un estudio mds a fondo. Desgraciladanen-
te, en las mismas empresas no se tenfan los datos necesarios, y
habr{a exigido efectuar inventarios especlales para poder apre-
clar el valor real de la inversidn en un momento dado. En estas
condiciones no era posible tratar de realizar el trabajo, sino
en la forma en que se efectud,

3.= FECHA DEL COMPUTO

Se tratd de avaluar todas las inversiones al 31 de
Diciembre de 1953, fecha que coincide con la terminacidn del afio
comerclal para numerosas empresas. Para aquellos casos en que no
ocurre tal cosa, afortunadamente poco numerosos, se traté de to-
mar para la avaluacidn la fecha mds préxima a la empleada gene-
rglmente. En un par de casos, incluso, por no contarse con datos
mds reclentes, fué necedario utilizar los balances al 31 de Di-
clembre de 1952,

4,- FUENTES DE LOS DATOS

El metodo de 1. vb.tigacién utilizado ha sido, en
general, el de la "encuesta directa"

Las cifras que constituyen las "inversiones direc-
tas" ¥ aquellas que constituyen las inversiones de cartera "pri-
vadas", fueron obtenidas en su totalidad por medioc de cuestiona-
rios especialmente preparados que se enviaron a las empresas
(Anexo III).

Para los efectos de determinar cudles empresas teo-
nian aportes de capital extranjero o adeudaban sumas al exteri-o,
se contd con la lista confeccionada en 1948, a base de los archi-
vos de la Superintendencla de Socledades Anonimas, ¥y que contie-
ne antecedentes de todas las socledades andnimas que operan en
Chile, En esta lista, puesta al dfa, se incluyen todas aguellas
empresas que mostraban indicios, cuando no certeza, de contar
entre sus acclonlatas a residentes o empresas extranjeras, 0 que
tenfan deudac con el exterior.

En el caso de las empresas no constitufdas como
Sociedades Andnimas, que no tienen obligacidn de hacer puiblicos
sus balances, se empled otro método para confeccionar la lista
de las empresas a las que enviar{dn los cuestionarios respectivos.
A tal objeto, se solicitd de 1a Direccidn General de Impuestos
Internos una ndmina de todas las empresas que estaban afectas al
impuesto "adiclonal"(que grava a las empresas extranjeras). Esta
lista se completd agregando otras empresas que, sin estar afectas
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al 1mpyesto mencionado, tenfan avortes de capital extranjero.
Estas Ultimas informaciones se obtuvieron de diversas fuentes,
especialmente de los e:tractos de escrituras de constitucidn
de sociedades, quc se¢ publican en el "Diario Oficial”,
En 1la Seccidn de Fstadf{stica del Banco Central,
se lleva un archivo confecclonado a base de balances, modifica-
ciones o constiltucidn de socledades y, en general, de cualquier

antecedente que pueda servir para suplir las deficiencias cn el
suminlstro de dat%os para p'ucc1i P s encuestas.

El resultado obhte v en esta segunda encuesta fué
bastante halagador. De un t t.l @ u39 empresas encuestadas, 354

proporciqnarrn los datos correspco! JienteS° 82 mqnifestaron no
poseer participacidn de cqoital extranjero; y sdlo 23 empresas
(5% del total) no enviaruu respucsta. De la mayor parte de estas
ultimas empresas rué pdsible obtener antecedentes en la Superin-
tendencia de Sociedades Andnimas o a base de nuestro archivo.

Los diferentes tipos de cuestlonarios utilizadcs,
que se insertan en un Anexo a este estudio, contenfan el min*
de Informacliones necesarlias para:

a) Catalogar la inversidn extranjera en la empresa
encuestada como "inversidn directa" o "inversion de cartera", se-
gin fuera mayor o menor de un 50% la proporcidn del capital en
poder de empresas exfranjeras o residentes del cexterior;

b) Clasificar la empresa en una de las tres categoe
r{as, descritas mds adclantes, en que fueron agrupadasy

c) Determinar el pafs o los pafses de residencia
de los actuales poscedores de la parte del capltal extranjero in-
vertido en la empresa;

d) Valorizar la inversidn extranjera;

e) Determinar las deudas de la empresa para con el
exterior y su clasificacidn "en consolidades" y "no consolidadas"

f) Clasificar las diferentes empresas en cuanto al
giro principal de sus activi ccos:

g) Determinar otran informaciones adicionales, ta-
les como fecha de iniciaci’n de las operaclones, direccidn, nom-
bre de la Casa Matriz (en el caso de Agenclas), etc., 1nformacio-
nes que permitleron una especle de "empadronamlento" de todas
ellas, lo que facilitard enormemente la labor de actualizar las
informacicnes wada vez que se estime convenlente.

En cuento & las "inversiones de cartera oficiales"
las informaclones se obtuvleron por consulta directa con las
proplas Institucliones deudoras; con aquellas que obtuvieron los
créditos externos, o con las que actualmente atlenden su servicic,
Dichas instituclones sons la Caja Autonona de Amortizacidn, la
Corporaciun de Fomento de la Produccidén, la Empresa de los Ferru-
carrlles del Estado y el Instituto Nacional de Comercio.

S5+~ CLASIFIT“2ION DE IAS INVERSIONES

Las inversiones extranjeras Se agruparon en dos
grandes categorfas: "Directas" y de "cartera" %1) Ademds, ambas
categoriss fuerﬁn subdivididas por paises, atendiendo a la resi-
dencia de los inversionistas.

—

(1) corresponde al término inglés "portfolio".




A.~ Inversiones directas

Para los efectos de esta clasificacidn, se ha
congideradc como "inversidn directa" el monto del capital de
propledad de residentes (2) en el exterior en sociedades o com-
pafifas que operan en Chile, y que estdn "controladas" por em-
presas, corporaciones, compafifas o particulares residentes en
el extranjero, y las obligaciones de aquellas empresas con es-
tas Ultimas. Las deudas de dichas socledades o compafifas para
con otras empresas, corporaciones, compafifas o particulares
del exterior se han inclufdo entre las inversiones de cartera,

a diferencia del estudio de 1948. Mds adelante se explica este
punto.

Para los efectos dé establecer la exlstencila del
control externo de una enpresa que opera en el pafs, se ha apli’
cado el silguilente criterio:

Se ha considerado que existe control externo dn
las Agencias y Sucursales de compafifas extranjeras. En las socie-
dades por acclones, se ha considerado que existe control externo
cuando mds del 50% de las acclones con derecho a voto estd en
poder de socledades o particulares residentes en el exterior, A
diferencias del estudio de 1948, no se ha considerado como inver-
sidén aquella parte del capital de socledades o compaftfas que o-
peran en el pafs {denominadas fillales én dicho estudio), suscri-
ta por empresas, corporaciones o compafifas que, a su vez, estdn
controladas desde el exterior, Esto se debe a que en el activo
de estas Ultimas empresas quedan ya incorporadas dentro del ru-
bro inversiones los valores que corresponden a fas filiales.

El criterio de considerar que una empresa por accilo-
nes estd controlada desde el exterior cuando mds del 50% de sus
acciones con derecho a voto estd en poder de sociedades o parti-
culares residentes en el exterior, es el criterio md aproximado
que ha sido posible aplicar para establecer dicho control. Sin
embargo, no corresponde a la realldad en la totalidad de los
casos.(3)

Es perfectamente posible que una socledad por accio-
nes esté controlada desde el exterior, aun cuando menos del 50%
de sus acciones con derecho a voto estd en poder de residentes
del exterior., Este serfa el caso cuando las acciones en poder de
residentes del exterior estan en manos de una empresa o asocia-
c1én que agrupe a la totalidad de esos acclonistas y, en cambilo,
las acciones en poder de los residentes del pafs, aun cuando
constituyan mds del 50% de las acciones con derecho a voto, es-
tén diseminadas entre una gran cantidad de particulares. El caso
contrario también podrfa darse en la prdctica, aunque es menos
probable.

En nuestro caso, felizmente, el control externo de
las principales empresas con capltales extranjeros que caen bajo
la denominacidén de inversiones directas, es manifiesto.

Una vez establecida la calidad de inversidn dirce-
ta de las compaftfas extranjeras, estas se agruparon en tres ca-

tegorias, atendiendo a las caracterf{sticas de su constitucidn
legal; a saberg

a) Agencilas.- Se han considerado como "Agenclas ce

(2) E1 criterio de residente aquf aplicado difiere del de nacilo-
nalidad. Se ha considerado como pafs de residencia aquél en
que se encuentra ubicado el "centro de los intercses'" del
capitalista,.

(3))E1 Departamento de Comercio de Estados Unidos supone que un
25% o mfs de las accicnes constituye el control de una emre-
ca (Ver "Foreipn Investments of the U.S, Census of 1950")
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Compafifas Extranjeras" a todas aguellas empresas no constitufdas
legalmente en Chlle, que operan en el pais en virtud de una au-
torizacidn por decreto, y cuyc capital pertencce, en su totali-
dad o en su mayor parte, a una erpresa constitufda en el extran-
ero.

. Se entiendcn » r "uou constitufda en el pafs" aque-
llas socledades cuyos estuiftutos no han sido aprobados por las
autoridades chilenas compctentes o cuya escritura social no ha
sido legalizada en Chile,

b) Subsidiarias.- Quedan comprendidas en esta ca-
tegorfa todas aguéllas empresas constitufdas legalinente en el
pals bajo la forma de sociedades andnimas y cuyo capital pertcne-
ce en mas de un 50% a una sola compafifa constitufda en el extren-
Jero,

Varias empresas inclufdas en esta casegor{a fueron
primitivamente agenclas de compafifas extranjeras. En el trans-
cursc del tlempo se han transformado en sociedades andnimas chi-
lenas, en las que la primitiva Casa Matriz posee la gran mayoria
de las acclones.

c) Otras Compafifas Extranjeras:- Quedan inclufdas
bajo esta denominaclion todas aquellas empresas constitufdas legal-
mente en Chile, de cuyo capital mds del 50¢% pertenece a particu-
lares o varlas empresas residontes en el extranjero.

Estas empresas se diferencian de las inclufdas en
la categor{a anterilor, en que no estdn controladas sdlo por una
empresa extranjera, ya sea porque las acclones suscritas en el
exterior estdn repartidas entre varias empresas extranjeras, o
porgue estdn en manos de varios particulares.

Ademds, se han clasificado las inversiones direc-
tas en varlos grupos de acuerdc con las diferentes actividades
que constituyen el giro princinal de las empresas. Los grupos en
cuestidn son los siguientcs:

A~ opecuarlas,
Mineras,
Industriales,
Financleras,
Servicios, y
Comerclales,

No obstante que las empresas financleras y comer-
ciales caen dentrc de la clasificacidn genérica de serviclos, se
las ha considerado separademente dada su importancia, ‘

Todos los valores se agruparon, finalmente, por
pafses, atendiendo al pafs de residencia de los poseedores del
capital o beneficiarios de las deudas externas.

B Inversiwnes.do Cartera

Para los efectos de este estudic, se ha considera-
do como "Inversidn de cartera", el montc de los capitales de
propledad de resldentes en el exterilor, invertido en sociedades
o compafifas que operan en Chile ¥y que no estdn "controladas" en
el exterlor, y el monto de las deudas exigibles consolidadas y
no consolidadas de socledades o compafifas para con empresas, S0=-
cledades, Instituclones y particulares del exterior con las
cuales no hay vinculseidn directa. Ademds, se incluyen también
ba jo esta denominacildn, las deudas externas del Estado y las
deudas externas de otras instituclones oficiales, tengan o no la
garant{a del Estado.

En los casos ¢n que el 50% o mds de las accilones
de una empresa esta en poda» Ce oesidentes o empresas chllenas,
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de modo que el control de dicha empresa estd presuntivamente en
el pais, se considera el capltal extranjero invertldo en ella
com> una inversidn de cartera.

Tas inversiones de cartera se han subdivididc en
Privadas y Ofilciales. Entre las primeras quedan inclufdas las in-
versiones extranjeras en socledades y compafifas y las deudas ex~
ternas de éstas, siempre que no tengan la garantfa del Estacdo.

En las Inverslcnes de Cartera Oficlales se inclu-
yen las deudas directas ¢ indirectas del Estado y las deudas ex-
ternas de entidades oficlales, que nc tilenen garantfa del Esta-
do,

Las 1inverslones de Cartera Privadas se han clasi-
flcado por actividades, segin sea el giro principal de las empre-
sas en que esta invertldo el capital, Las actividades ccnsidera-
das son las mismas ya indicadas para las Inversilones direcctag.
Ademds, se muestran separadamente las deudas externas exigibles
de los diferentes grupos de empresas. Las ciiras totales apov -
cen también agrupadas por paises, de acuerdo con el pafs de rc-
sldencla de los poseedores de los capltales o beneficlarios de
las deudas,

Las Inversiones de Cartera 0Oficlales se han divi-
dido en: a) Deulas externas directas del Estado; b) Deudas ex-
ternas con garantfa del Estado; y c) Deudas externas de entida-
des oficlales sin garantfa del Estado. Fatas cifras se muestran
también clasificadas por pafses de residencia de los acreedores.

6.~ METODO DE VATUACION EMPLEADO

Varios criterios pueden emplearse para vilorizar
la inversidn extranjera en una empresa controlada desde el exte-
rior, por 1o que pueden conducir a resultados bastante diferen-
tes, segin se emplee uno u otro,

En el caso de socledades por acclones, por ejem-
plo, puede conslderarse como valor de inversidn extranjera, el
"valor par" (valor nominal), "valor de mercado" o "valor en 1i-
bros" de cada accidn, multiplicadc por el niUmero de acciones en
poder de residentes del exterior. Cada uno de los valores men-
¢lonados puede ser substanclalmente diferente de los otros en
un momento dado, lo que darfa lugar a resultados también subs-
tanclalmente diferentqs para la inversidén extranjera, Esto plan-
tea la pregunta de cudl de esos valores es el que deberfa emplear-
8e para determinar conlel mayor grado de aproximacidn posible
el monto de la inversion extranjera en una fecha determinada.

Ello nos lleva a tratar de definir lo que vamncs a
entender pcr "valor de la inversidn", pues también en este tcrre-
no se plantean varias alternativas., Puede que se desee deterni-
nar el valor inicial de la inversidn, en cuyo casc el "valor par"
o "de emisidén" de las acciones serfa el que darfa ese resultado
en forma mds aproximada. Sin embargo, en el transcurso de las
operaclones de una empresa el valor original de la inversidn ex-
perimenta variaclones, en muchos casos importantes, en perfodos
de tlempc relativamente breves. Por ejemplo, una parte o la to-
talidad,de las utllicdndes no distribuldas puede capitalizarse,
reglstrand. sc en una cuenta de reserva, o simplemente en una de
"superavit", En estc caso, el valor actual de la inversidn es
mayor que el valor original en el monto total de esas utilidades
relnvertidas, E1 valor original de la inversién, que correspon-
derfa al valor par dc las acciones multiplicando por el nidmero
de acclones, no scrfa ya representativo del monto "actual" de la
inversidn y, por consiguiente, ser{a preciso buscar otro crite-
rlo para determinar dicho valor actual,
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El valor de mercad " de las acclones refleja en

clerto modo 1la \npi nlizacidn de utilidades o la pérdida de ca-
pita¢, en ¢l sentido de que dicho valor tenderd a aumentar cuan-
¢o el valor ori***"l de la inversidn se incrementa mediante
la acumulacidn de reservas o superavit y a disminuir cvando
se produce una descaﬁitalizacion crr) CVnsecuencia de perdidqs.
Sin cmbargo, el "valor de mercado" estd sujeto a fluctuaciones,
a veces muy viclentas, que obedecen a causas totalmente indcoen-
dientes de 1la variacidn de la inversidn. ,Cuando una empresa re-
parte regularmente un buen dividendo y aun cuando su inversidn
criginal sc¢ mantenga invaria®le, el valor de mercado de las ac-
clones puede aumentar ccn vecpecto a su valor nominal, Tamcied
puede ocurrlr el caso i.,\_“;, ¢s decir, que la cotlzacidn de
mePC¢qo ba je con relacidn 21 valorp nominal, aun cuando la empre-
sa oste capitﬂliaundo sus utilidades e incrementandc su inver-
sién criginal, por el solo hecho de que no reparte dividendos,
0 que los que reparte sean inferiores al rendiniento normal do
los capitales invertidos bajo otra forma. Por ultim;, la cctiza-
cidn de mercado estd sujeta a fluctuaciones de cardcter cfclicn,
a varlaclones que responden a determinadas situaciones polfti-
cas o soclales del momento, totalmente independlentes de las
variaciones que experimente la inversidn original, Por otra par-
te, hay muchos casos en que las acciloncs de determinadas empre-
sas no s¢ cotlzan en el mercado, por el hecho de estar suscritas
por un nidmero nuy reducido de tenedores guc no desean desprender-
se de ellas,

Xstas razones hacen que ¢l valoy de.nercado de las
acclones sca un criteris poco adecuado para detemainar el valor
actual dc las 1nversliones de una empresa, a la vez que sec presen -
tan muchas dif iCUItL s de orden prdctico para su computacidn.

E1l "valor en libros" de las acclones, o de la in-
versidn, es el criterio que se ha considerado mds adecuado dadas
las condiciones en que se realiza este estudilo, y que, con algu-
nas varlantes, se eupleca en este trabajo.

El obJ.tlvo del estudlo era determinar, en una fe-
cha dada, el valvr de las i1nverslones extranjeras que pudlera
acercarse lo mdas posible al efectivo valor de los activos netos
invertidos en Chile que pertenecfan a residentes o empresas ex-
tranjeras. Para ello se contaba, en la casl totalidad de los ca-
808, con los balances de las e Vﬂesas, ademds de los datos que
permitieron deterninar la prop s~1%n del capital que estaba sus-
crito o pertenecia a extran orc:,

Se aplicé, ¢ general, al mismo criterio, tanto a
las socledades por accloncs como a las de responsabilidad limi-
tada. Este criterio consistid en agregar al capiltal pagado de
las empresas la totalldad de las reservas, Inclusc las reservas
de depve01gcion, pero exclayendo aquellas que tienen mds tien
el cardster de provisiones, tales como las '"reservas para pazo
de impuestos"

‘En el caso de las Agencias de compafifas extranjc-
ras, se agregaron al capltal proplamente tal los saldons acrecin-
res que la Agencia mantenfa con la Casa Matriz. Cuando estcs sal-
dos eran gcuﬁurcs, se dedujeron del capital. Se agregaron, adends
las reservas de dcpruciacion, cuentas de superdvit y, en general,
todes los {tem del "pasivo no exigible",

La su. 1 de 1lo8 rubros mencicnad«s viene:a consti-
tulr la c.ntrapartidn del "activo" que corresponde a capital ex-
tranjero pr plamente ,al, ya que se excluyen 1los rubros del pa-
8lvo exigilble.

Aguella parte del "pasilvo exigible" de las empre-
sas que corvcspyxﬂfu a deudas con otras empresas del exterior,
se considerd tambidn como parte de la inversidn extranjera, pero
se c¢lagificd . come inversidn de cartera.
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Debieron hacerse, sin embargo, algunas excepclones
al principio general. Al analizar las cifras del balﬁnce de al~
gunags Agenclas extranjeras, se pudo conutatﬂr que habfa algunas
partidas del Actlvy que no cor“eopcndian a "actives en Fhile"
tales como inversidn en bonos de goblernos extran cios, dbudores,
caja y otros valores en el exterior. En estos cascs, se dedule-
ron estas partidas ﬂe la inversidn, a fin de que “icha iaversidn
incluyera solamente "activos en el pais

Con va se ha mencionado anteriarzent\, el hecho
de incluir las "reservas de deprecilacidn" como parte de 1la inver-
sidn puede ser motivo de objeclones. Reconocemcs gue, desde un
punto de vista estrictamente contable, estas reservas uno {-oar
propilamente parte de la inversion, sino que corresponcden a lo pars
te de los activos sujesos a depreclacidn que ha sido "conuumi "
durante el perfodo. Sin embargo, esto se cumplirfa solamence:

a) si1 la depreciacisdn cargada correspondiera exactamente al rlep-
gaste de 1os activos sujetos a depreciacidén, y b) cuando el vu.

lor depreclado de los actlvos que flguran en los libros, corres-
ponde si no exactamente, por lo menos muy aproxlmadamente, a su
valor de liquidacidn en ese momento. Ninguna de estas condicio-

nes se ha cumplido en la prdctica,

La depreciacidén cargada a los activos es, como nor-
ma general, superior al efectivo desgaste o peroid de vhlor que
ellos han sufrido, Ello se ha debido, en primer término, a una
politica conservadova de las empresas muy explicable por 1lo demés-
¥y en segundo termino a que el nivel noninal de utilidades que
las empresas kan obtcn1d> ha sido, en general, lo suficientemen-
te holgadc como para pcrmitirles hacer reservas de depreciacion
superiores al efectivo desgaste de sus activos sujetos a depre-
ciacidén, Esta es una de 1as causas, si bien no la principal, de
que c¢l valor de liquidacidn de los activos de las empresas sea,
en general, superior al valor con que ellos figuran en los libros.

Sin embargo, c¢l hecho de que el valor de liduida-

cidn de los actives depreciscos gea superiov al valor que figura
en los livros (deducida 1la ';pvcoiacion, se debe uugamentalmen-
te al aumento extraordln i’ ; que ha experlmentado el nivel gene-

ral de los precin>s en los ultimos ,Quince afilos, comoc consecuencla
del contlnuado proceso de inflacion que ha venido sufriendo el
pafs en dicho perfodo Este fendmeno ha provogado el hecho, apa-
rentemente paradojal, que se observa en la gran mayoria de lm
empresas, de que el valor monetario de liquidacidn de sus actl-
vos sea en muchos casos superlor al valor monetario original cde
adquisicidn.

Los hechos expuestos nos han llevado a aparviri’y
de lo que la tecnica contable aconsejarfa como el métods nds L.
glco de arribar al "valor actual en libros" de la inversidn. Con
el objeto de obtener una aproximacidn lo mds posible a 1o que
efectivamente es hoy dfa el valor de la inversidn, se han adiclo-
nado al capital y sus reservas, las rescrvas de depreciacidn, Es-
te criteric ha sldo aplicado tanto a las Agenclas de compaﬁ{as
extranjeras como a las Subsldlarlas y ctras empresas por acciones.
8310 en muy ﬂwutndos casos la depreclaciin fué deducida directa-
mente del valor de los activos, sin que se contabilizara como
reserva, En estos cacos, en vista de que no se disponfa de las
clfras de estas reservas, no se pudo seguir el criterlo general
adopt ado, ¥ hubo de tomarse como valor de la inversidn el capi-
tal mds las reservas de capital, saldos adeudados a.la Cai
Matriz y cuentas de superdvit.

En resumen, para los efectos de valorizar las in-
verslonesg extranjeras directas, tanto de Agencias, Subsidiarias
o Compafas Extranjeras, ce ha determinado el valor total que
aparecce en los balances de las respectivas empresas, de las si-
gulentes cuentas:

R
7/
Ve
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Capital pagado;

Pasivo no exigible;

a) Reservas legales;

b) Reservas para depreciacidn;

¢) Reservas para futuros dividendos; y

d) Otras reservas (con excepcidn de' las

destinadas al pago de impuestos).

.- ¢ucntas con la Casa Matriz;
l.~ Cuenta de Superdvit (Utilidades acumuladas
v no abonadas)

N =

Al total obtenido de la suma de los {tem anteriores se
aplicd la proporcidn que correspondfa a "capital extranjero" y
"capital nacional". Esta proporcidn se obtuvo de las propias em-
presas, Aquellas que estdn constitufdas bajo la forma de socieda-
des anénimas, llevan un reglstro de sus accionistas, en que se
consigna el pafs de residencia de los mismos, Cada vez que se
efectda una transferencla de acclones, se hace la anotacidén corres-
pondiente en dicho reglstro, de modo que la informacidn obtenida
corresponde a la distribucidn de las acclones existentes en la fe-
cha tomada para el cdmputo,

Ademds del total anterior, se determinaron las deudas ex-
ternas de las empresas, clasificadas por pafses de residencia de
los beneficlarios, Estas deudas corresponden principalmente a inter-
naclones no pagadas, y en su casl totalldad los acreedores eran per-
sonas naturales o jurfdicas sin mayores vinculos legales directos
con la inversidn extranjera. Por este motivo se las ha clasificado
como inversidn de cartera y se han ublcado en la seccidn correspon-
diente. Esto constituye una modificacldn a la clasificacidn emplea-
da en el estudio de 1948; oportunidad en que estas deudas se ubi-
caron Junto a la inversion directa.

7.~ REVISION CT LAS CIFRAS DE 1948

Las cifras para el affo 1948 fueron revisadas completamen-
te. Esto dio por resultado algunas modificaclones, las que se deta-
llan a continuacidn:

1) Las cifras relativas a la deuda externa a largo plazo
se referfan en 1948 a los saldos nominales pendientes a fines de
ese afifo., En el presente estudlo se ha pretendido presentar las in-
verslones extranjeras y las obligaclones con el exterior en la for-
ma mds adecuada posible. Respecto a la deuda externa, ocurre gue
los saldos nomlnales no representan el valor real de la obligacién,
pues esos bonos se encuentran depreciados., As{ como en lag iaver-
Slones directas no se ha conslderado el valor inicial de la inver-
ﬁionf en este caso tampoco se ha considerado el valor inicial o

par" de los bonos, sino su valor monetario actual, que es aproxi-
madamente un terclo del original. Por este motivo se han tomado
los valores reales de la deuda externa para fines de 1948 y 1953.

2) Las empresas que poscen inversiones extranjeras, tile-
nen obligaclicones con firmas del exterlor. Entre estas enmpresas no
exlsten mayores relaclones legales que las comerclales, por lo gue
las obligacicnes corresponden en su mayor parte a internacilones
no pagadas. En 1948 se clasificaron estas obligaciones entre lac
Inversicnes directas., Sin embargo, creemos que tales obligacilones
quedan me jor ublcadas entre las inversiones de cartera. En e’ecto,
ellas no se diferencian conceptualmente de aquellas obligaciones
que firmas completamente chilenas han contratado con el exteri-r,
Estas ultimas fueron clasificadas en 1948 entre las inversionc:
de cartera. Por esta razdn, se han reclasificado, en el lugar que
les corresponde, las cifras de 1948,

3) Por tratarse en 1948 del primer estudio realizado so-
bre la materla, en esta oportunidad se incurrid en varias omisio-

nes (de poca monta, felizmente), las gue se han suhsanado en el
Presente estudlo,
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4) En el estudio :“‘"'ivr, en algunos casos, no se con-
t8 con cifras para fines do 12 ‘o, sino para fines de 1947, cifras
que se adoptaron en esa ocasida. loqteriormente, se han podidr
obtener las cifras adecuadas y se ha procedido a la revisidn co-
rrespondiente.

5) La falta de antecedentes completos en 1948 fud 1la
causa de quc algunas empresas no fueron adecuadamente ublézdzas,
ya sea conforne a nuestra clasificacidn (agenclas, subsidarias,
compafifas extranjeras), o dentro del pa{s correspondiente.

Debe menclonarse a este respecto que las cifras de )
varias empresas han cambiado de ubicacidn en los cuadros de 1948
¥y 1953, Asf, por eJjemplo, varias agencias se han transformado
postcviormcntc en subsidiarias o compafifas extranjeras. Por otra
parte, capitales que en 1948 figuraban como suecos, aparecen en
1953 como pertencclentes a resldentes en Panamd o Uruguay. Por
estas razones, el hecho de que en los cuadros aparezca para 1948
una clerta clfra, y otra menor o ninguna para 1953, no 1indica
necesarilamente que la firma correspondiente considerada en el pri-
mer esfudio haya terminado sus actividades. Por el contrario, la
aparicidn de cifras para 1953, en ciwounstancias que el rubro res-
pectivo en 1948 no contenfa cifra o ésta era menor, tampoco indi-
ca que se trata de instalacidn de nuevas empresas.

Es posible que en estos cambios hayan tenido iniluencila
las respectivas legislaciones extranJjeras, gue grawan en distinta
forma a las utllidades de las empresas, segun sea su constitucidn(l).

o) En el estudio de 1948 se considerd una clase especial
de inversidn extranjera: "Las riliales", que eran aquellas empre-
sas constitufdas legalmente en (:1le, Ouyo capital pertenecfa en

mds de un 50% a una agencia, nucidiaria o compafifa extranjera. En
reallidad, la incl vsion de ¢~": tipo de empresa signillca lisa y lla-
namente una duniicacidn d¢ ~ .i:wc:. En efecto, la participacidn de

una empresa ea otra, ya sca a rase de compra de acclones o @porte
de dinevo, queda rcgist“adﬂ en el activo de la primera, bajo el
rubro "Inversiones". Ahora bilen, como en el estudio se incluye

el activo de la primera empresa, queda por lo tanto inclufda su
participacidn en la £ilial. De manera, que para evitar dupliC'-im-
nes, se ha omitido en este estudio el rubro filiales (cuyo numero
por "1o demds, era muy reducido).

IT.~ INVERSIONES DIRECTAS

Los resultados de las encuestas de 1948 y 1953 para las
Inversiones directas se presentan en el cuadro N° 1. Debe »ecor-
darse, por 1o dicho anterlormente, que las ¢ifras no son estricta-
mente comparables.

Para 1953 s= obtuvo como total de las inversiones direc-
tas la cifra de ¥3$ €78 millones. La cifra corregida de 1948 resul-
ta ser de US$ 263 miLlones. Pese a todos los inconvenilentes para
una comparacidn directa entre los resultados, es evidente un fuer-
te aunento en las l1aversiones. Sin embargo, debe considerarse que
en esta situacidn Juegan un fuerte papel los extraordinarios incre-~
mentog de stocks de las empresas cupreras, causados por la parali-
zacidén temporal 4e las ventas en Estados Unidos a fines de 19)6

Por otra parte, deben recordarse las fuertes inversiones
realizadas por las mismas empresas cupreras para anpliacidn &e
sus_plantas productoras, También se han realizado otras nuevas

ld
(4) Véase al respecto "Tributscifn en los pafses exportadores e
importadcres de capitai, + : 'nr inversiones privadas extran-
Jeras en 1a América L.._.:.', Mu-1iones Tuidas.




1.~ INVERSIONES DIRECTAS EN COMFANIAS EXTRANJERAS (1)

(En miles de US délares)

TR.S

AGENCIAS SUBSIDIARIAS CIiS, EXTRALNJ, TOTAL % DEL TOT.L
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Tux. ‘:‘JI‘QO.......... e — — . 10393,8 — ! —— ' — 1.393,8 — 0,2%‘
:5};4300.co.toooooo~.. oo | 169’2 o : ‘;,3 — ' 0,2 e 173,7 — 0,026
Pc?..'.‘ w--‘f-oooooooocoo.o. oy —— -, $ 252,1 43'-..-,5 ; 1.185,1 ‘;3::,5 1.437,2 0,079 0.?.12
P;\r"................ n,ﬁ { — ) — : 22,9 2.3 3,7 :LB,C‘ 9'6,7. 0,003 O,OOA..
Sor ifa Briténicaees — SO o — | 75340 = 753,6' — 0,111
;‘:& 3?:3-‘0.0.-.--..-.0 - —— 137’1 ?.?.?,5 3.;6,5 1.610,6 533":' 1.840,1 0,097 ' C,Z"f‘
‘ilizaoootooo.ooooooo T—— b " dngib — ——— 66,8 : n— 66,3 e ‘}"010.
Jru YV essccescvcence ——— o= i — 8’.335,9 -—_ 387,9 — 2.723,8 —— 0;1'02
'-'rri')s.oooo.ooo-c.oo e . —— e — — 20,5 i ’ 20,5 — 0,003

TOTileseosceeeedR0,753,6 500,210,9 90,801,2 :78.453,2 4£1.122,3 90,272,7 :5524677,1 677,971,7 100,0 10C,0

(1) 167 empresas en 1948 y 173 en 1953,

(2) Incluye aumertos de stocks d2 cobrs.
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inverslones, lo que se menciona en el capitulo V,

Respecto a la cifra de 1948, debe llamarse la atencidn
sobre los USE 553 millones que aparecen en este estudio, en compa-
racidn con los USS 634 del folleto anterior. La diferencia se ex-
plica completamente, si se considera que las deudas consolildadas
¥ no consovlidadas se incluyen en esta ocasidn entre las inversio-
nes indircctas o de cartera, También ahora se han eliminado las
cifras relativas a las fillales.

Como puede observarse en el cuadro N° 1, el mayor por-
centaje dentro de las inversioucs directas estd constitufdo por
las agencilas. Fstas represcntan con US$ 509 millones el 75% en el
affo 1953 y el 7€) con USH L21 milllones en 194E. Su importancia
radica principalicnte en ¢l hecho de que incluyen 2 las grandes
compafifas procuctoras de cobre, cuyos valores superan el 50% del
total de inversiones directas. La captacidn de datos de las agen-
clas es bastante completa, Estas empresas necesitan autorizacidn
legal para lnstalarse y son controladas por la Superintendencia
de Compafifas de Seguros y Sociedades Andnimas, cuando la casa ra-
triz posee esta Ultima calidad, 1o que es la situacidn mds fra-
cuente.

Las subsldiarias, cuyo valor era de US$ 91 millones eon
1948 bajaron a US$ 78 en 1953. En cifras relativas, de un 16% del
total disminuyeron a un 12%, la baja en las cifras se debe prin-
clpalmente a que diversas empresas catalogadas en 1948 como sub-
sidiarias, en 1953 se han inclufdo entre lags . tras compaiiias ex-
tranjeras, por haber variado la condlcidn gue se btuveu en cuenta
para efectuar la clasivicacidn. Esta raz’n «zpllca, en parte,
el hecho de que el valor de las inversiones en otras compafifas
extranjeras con US:; 41 millones en 1948 (75 del total), haya su-
bido a US$ 90 milloues (13% del total), Por otra parte, se re-
glstra la incorporacidn de nuevas empresas a la economfa nacio-
nal,

La mayor participacidn en las inversfones extranjeras
corresponde a los Estados Unidos, con US$ 436 y 589 millones para
1948 y 1953 respectivamente, Estas cifras representan un 79 y un
87% del total, para los mismos afios. E1l unico otro pafs que tiene
cifras de importancia es Gran Bretafia., Sus totales de US${ 103 y
US$ 68 millones, signirican un 19 y un 10%, respectivanente. La
ba ja anotada corresponde pri-~ipalmente a la liquidacidn de di-
versas empresas y al traspas. ..o participacidn en una empresa sa-
litrera a inversionlstas novie- o .clcanos, ILas inversiones de los
pafses restantcs no llegan 1.)4v. aalmemte al 1%, Ias de mayor
monto correspcnden a Argentlna y irancia,

Las inverslones directas de Estados Unidos se han concre-
tado principalmente en las agencilas, En 1948, de un total dec
US$ 437 millones, US$ 351 millones (80%) correspondfan a inversio-
nes en este tipo de empresas. En 1953, la cifra ccrrespondiente
alcanzé a 79% (US$ U464 millones de un total de US$ 589 millones).,
Como ya sec diljo, esta preponderancila se debe a que lag compe?® s
cupreras quedan inclufdas entre las agenclas. las empresas co-. 1.
tufdas en forma de subsidiarias, y que en 1948 representaban .
lz% de las inversiones directas norteamericanas, en 1957 lleparom
86lo a un 10¢. Segldn ya se menciond, la causa de esta situacion
radica en el hecho de que varlas empresas pasaron a tener calidad
de"otras compnifas extranjeras" en la ultima encuesta. Por esta
razon, las 1. versiones norteamericanas de esta categorfa, aumenta-
ron de un 2> en 1843, a un 11% en 1953,

Las invevrsiones britdnlcas tanbhién estdn orientadas
Principalmente hacia las agenclas., En 1943, de un total de US$ ..
103 millones, US$ 64 millones correspondian a agencias (62%). En
€l prescnte estudio, de un total de US$ 68 millones en inversiones
dlrectas, el 60%, o seca USS 41 millones estd constitufdo por agen-
clas, En la baja de los valores ha influfdo la liquidacidén de nu-
merogas agenclas, especialmente el traspaso de un ferrccarril sa-
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(B uilss de dflares)

1548 14583
DETALLE -
Bshndos Gran Qtres TOTAL Estados Gran Ctros TOTAL
Unidos Bretafia iafses Unidos Rretoiia Taises
1) Lgropecuarias 48,9 1,544,8 179,3 1,773,9 22,5 13,3 1.245,0C 14450, 2
2) Mineras 346,302,2 34,.01€,6 1.863,7 302,182, 5 504,12C,7 17.743,0 1.,871,7 523.,735,4
3) Industriales | 16.32€,0 6.717,4  7,452,9 30.496,3 | 17.789,2 7.403,1 13,423,9 38,616,2
4) Financieras 53,0 2,525,0 972,9 £,421,5 1,001,5 B8e717,5  1.226,5  5.267,6
5) Servicios 47,014,3  50.867,6 824,2 90.606,1 | 41,231,6 29,718,5  1.,875,0 72,825,5
6) Comercicles 25,013,0 7,702,2 1,502,2 34,217,4 | 24.442,3 9,908,5  1.724,5 3€.{7€,3
TCTAL 4364507,3 103.,374,5 12,795,3 552.,677,1 583,627,838 €7.975,4& 21,368,C €77.971,7




3e= INVEASIUNLS DinECTaS v AGH:/C1..S (1

Por zctividades y Paises

(en miles de U8d6lares)

Agroyecuarias IMinercs Industriales Financieras Servicios Comerciales TOTAL

PAISES . =

' 1948 1953 1948 1953 1948 1953 1948 1953 1948 . 1953 1948 1953 ¢ 1948 . 1953
Argentina......... e _ - et of 5 - T 5,9 10,8 ot mee 525’5 "4-03,5 34,1 T 72’7 565’5 487’1 i
béléicaoo'ocoocoo't _- ‘ oot - Dot 10787,0 - - -k 28,2 214,,0 - - ! _— ' 1 815 2 21&-,6
Bragili s eeeasnenie — e me —— = s 2 l’l" = - e L"' i
Ca-'-’-adéooo.o--ooo.. s ; Do e o= e CZO 5 826
Estedos Unidoseees L8,C 2255 31+ Lily)7 L5L0133 281‘, 1 210 y4 10,0 . 83 6 2.'1)1,5 Z2I4¢,9 0.67], L 7. 202 531 351.198 l l+£¢~)~235 0
Preneiae saaeoseonn - -- .803,7 18717 061 21.:54 5 3055 554 '6 L,7: Lyt == - 25(1) i 3.10() 2
Gran Pretifin......1.438,5 ' 4k,8 6.7%,8 LLIES 152.3 12L 5 2003 521.1 D76 250005 4. 3h,0 B.311,7, ©3.3950 | L.8285
el e gl TG it S T L6 2,9 ip b -- | == | 13313103
MéXlCOO o evetesce ta a2 ] - o] —_—_— - - ——— ? |mae —— ]-07,2 - i l l 1@2
Pe S ee s ss 0000 —_— } b mee - _-— oo - o bt ll b‘ - - o

t

TOTALs e eeeoneeesesloadS7,L° 67,3 35.004,2 45GLT739 24910 1507,2 242, 6032 54152,1'32.7R g 1LI6P 1. oz,w’ L.7°53,6 ,5u9. 214G,

(1) 103 ugencias er: 1948 y 90 en 1953.-



- 19 -

litrero al Gobierno chileno.

En cuanto a las actlvidades hacla las cuales se han orien-
tado las inversiones, cabe destacar en primer lugar la mineria.
Segun las cifras del Cuadro 2, el 69% de la inversidn directa de
19%8 correspond{a a las empresas mineras. En 1953 habfa aumentado
a 77%. Claro estd qgue es pre*iso conslderar que ese afio se produJjo
una gran acumulacion de stocks de cobre no vendido, lo que aumen-
td las inversiones en el pafs de las grandes compafifas mineras.

En segundo lugar figuran las inversiones en servicios, que signi-
fican 18% y 11%, respectivamente, Ia importancia de la cifra se
explica, porque ella 1incluye principalmente compafifas de utilidad
piblica: ferrocarriles, elcctricidad y télefonos. A continuacidn
vienen las empresas industrlales y comerciales, que constituyen
cada una, alrededor del 6% Ce los totales de los afios correspon-
dientes. Las empresas financieras, {bancos, compafifas de seguros)
Slgnifican en ambos afios casi un 1%, Con un porcentaje de escasa
importancia aparecen en Ultimo lugar las inversiones en empresas
agropecuarias,

Las 1inverslones directas de Estados Unldos en Chile ea-
tdn constitufdas en su gran mayorfa por las empresas mineras, cs-
peclalmente las gue explotan cobre. También son relativamente
fuertes sus inversiones en la minerfa del hierro y del salitre.

De un total de US$ 437 millones estimados como total de la inver-
sidn directa en 1948, US$ 346 millones, o sea un 79% se han in-
vertido en empresas mineras. En 1953, la proporcidn correspondlen-
te era de 86% (US$ 504 millones en un total de US$ 589 millones).
También son de Importancia las inverslones directas en serviclos.
Estas significaban un 11% en 1948 y un 7% en 195%. En la disminu-
clon relativa regilstrada, tiene una gran influencia la conversion
a délares de los activos en moneda corriente de una importante
empresa (e servicios, los que parecen no haber sido revalcrizados
adecuadamente en moneda chilena. Son también de cilerta importancia
las inversiones en empresas industriales y comerclales. Las res-
tantes empresas (financieras y agropecuarias) no son de especial
significacidn.

Las Inverslones directas de Gran Bretafia, que ocupan el
segundo lugar en cuanto a su importancia, estdn orientadas en un
sentldo completamente distinto. Su mayor componente es el de capi-
tales dedicados a servicios. En 1948, de un total de US$ 103 millo-
nes, $ 51 millones (casl un 50%) ccrrespondfan a este tipo de em-
presas. En 1953, la proporci’n habfa bajado ligeramente, pués lle-
gaban a US$ 30 millones en ua totzl de US$ 68 millones. A continua-
cidn vienen las inversiones en eiupresas mineras, Mientras en 1948
estas representaban un 33% dcl total, en 1953 alcanzaban a un 26%.
Las inversiones en empresas comerclales e industriales, en el nis-
mo orden, siguen en magnitud, Estas empresas han aumentado su par-
ticipacion en el total, tanto en forma absoluta como relativa. Las
inversiones britdnicas en empresas financileras (compaﬁias de gegu-
ros y vna institucidén bancaria), si bien son de escaso montd, sa-
peran 4 las correspondientes norteamericanas y de otros pafces cn
conjunto. Algo simllar ocurre con las inversiones agropecuari_:: en
1948, Para 1953, en camblo, se advierte la disminucidn de ec’2e
empresas britdnicas, debido a la liquidacidn de algunas de eli:-s,
¥y & la incorporacidn de nuevos capitales, principalmente uruguzyos
¥y cuecos, Respecto de estos capitales uruguayos, cabe advertir que,
segun las informaciones que existen en nuestro poder, corresponden
a capltalistas 1ltallanos residentes en el Uruguay, pero que es ne-
cesario atribulr a ese pafs americano, de acuerdo con el criterio
aplicado para establecer la residencia de los capitales. Casos ana-
logos se presentan en diversas otras ocasiones.

Las inversiones directas de los otros pafses son de es-
casa importancla, y alcanzan a alrededor de un 3% de las correspon-
dientes a Estados Unidos. Ellas se han nrientado principalmente



4o- INVERSIONES DIRECTLS EN SUBSIDIATIAS (1)
Por Actividades y Pafses
(en miles de US délares)
Agropecunrins Mineras Indusiricles Financieras Servicios Comrciales TOTAL
PAXSES
1948 1553 1948 1953. 1948 1063 1948 1863 1¢28 . 1283 1948 1853 1943 1953
Alemaniaoooo.o.'o.oo —— o = i - — : — _ — ' —_— — — 67,8 . — 67 IS}
hgeﬂtina.‘looooooon — 1 — S — 3.740’3 i 2.213’5 i - ) —— 64’3 4.-!‘,0 584,7 227,5 4.389, 42"—5&,0
Bélgicaoooo--oooooo. —_— H - m— z . emv— ! 762,5 ¢ Sutvome —— ‘ — L sl emem S 762 5 -
-‘Qo:-iviaooooooooooooo . — — : i —— | e — — | - — 0,1 —— 0,1 o
Cut--o‘-o..oo-oosoo.o T St o ‘ S S ' 3’1 : — — L annd o s L d — 3’1
C - d;o.oooooooooooo —_— S_— oro— i - ;  asnd ‘ 515,8 ! — — — — 81 4 — 6(!3,2
E-tud® UnidoSesesss  — — 440,7, — 1_1.478 1: ¢,134,8 ' 893,0 '  997,9 45118,3 38.016,3 18.328,4 117452 1027, 5 574374
F:w -J-v'-oooo.oocooooo . S—. o —— 55,5 ! 940,8 ' 1.170’0‘ o— 43 ,3 — =y !'-_10,8 1%4,7
Gr: 1 Bretafifieecscsse = — - - 3 349,9 44528,4 '2325,6 ' 2,496,5 : — — 3,318,2 35073 9028,& X.6227
I{."'—li‘--oto.ooocooo.o — o — —— 46,5 603,5 i — | —_— —_— -_ — — ; :C,S &33,5
LUJI&JA.CUI‘gO.........o —— — — — —_— ? 1.393,8 — — — — — — —_— 1393,8
}’zé:(iccoooo.o...-ot‘o . —-— — o ——— i — - —— — —— 41’3 — — — 4,3
Pm’e—'ﬂ-&.oooooo.ooo-oo — r— - — S : 131,0 o—— —— S — S l),l,l S 252’1
Perﬁoooooooooooooo-o — S——— — s u— 2?.,9 — ot Smen i — — o= : 22’9
SueCifleeecsssesscsae = - - - 80,6 - = SR - — 56,7  229,5 137,4 229,5,
Urug'uayoocoo.oo.oooo — 681,8 — — — 1.654,0 _' — — — — — — . — 2.335,8
TUrALoooooooooooo —_— 4‘0,7 e 18.330,4 18

(1) 51 Subsidiarios en 1948 y

59 en 1983,

881,8

o0i8,7 43594 QUEHLLNE1ER,E 38.073,9 £2.288,2 160708 J1.20L2 73.458,2



5.~ INVERSIONES DIRFCTAS LN OTRAS COMPANIAS EXTHARJER:S (1)

Por Actividades y Paises

(en miles dd US délares)

Alemanifeessecscee
Argentina....-...
Brasil.........u
Ga.nadé...........
Colombideseccccee
Cubfecscocscccaae
EcuadoTeesesevecee
&mﬁa.‘........'
Estadcs UnicdoSae.e
Francigeecesccces
Cfra.n Ere‘taﬁa.....
Holand@eeeooescos
Itqlia.......'...
E.:én.w....'......
me&mé.ooooooooo.
Perﬁ..........-..
Somel{a Brite, «ee
&1301&......000.0
Suiza,csscescnce

Uruguw..........
VariosSeessecesses

TM‘AI)......OOQCOO

(1) 13 Compafifas en 1948 y 24 en 1953,.~

Agropecuarias Mineras Industriales Servicios Comerciales TOTAL
1948 1953 1948 1953 1948 1953 1548 1953 1948 1953 1948 1953
— 3,3 — — — — 88,4 428,7 @ = — 88,4 432,0°
— 0,9 . — — L 1,7, 0,2 0,1 — 147,2 133 149,9:
- —_ - — 9,1 14,5, — — — — 9,1 14,5
— —_ — — 78,9  125,2  — — — — 78,9 = 125,2;
— - - — 0,2 _— . - — —_ — 0,2 —
— —_| — — 82,1 1.,278,8 — - - — 82,1 . 1,278,8:
- -_— - — 1,2 1,0 - - — — 1,2 1,0
- - - — 100,7  224,0 . — — — — 100,7 224,0°
- — o419,8°49,707,4 4563,2 11.444,0 94,5 372,4 13,2 5,431,6 9.090,7 664955,4
—_— _ — — 0,4 42,9 88,4 79,4 @ = 109,1 88,7 231,4
105,92 + 138,5 27257,8 13,554,1 318C3 2,753,2  — 78,4 - — 30,544,0 16,524,2 -
179,3 234,4 — — — 35,4 - — - - | 179,3 262,8 =
— — - — 24,5 38,6 - - -— — 24,5 38,u =
— —_— — e —— 0,2 -— o = = 5 — . Gy 2 1
— —_ —_ — 434,5  ©210,7 — — - 274,4+ 434,5 1.1%5,1
—_— 0,0 — - 2,3 3,7 — - — —_ 2:3 3,7
- - — s "o 753,0 — i s - . 758,0
- 324,7 A— —— 396’5 1.285’9 — - S Y—a 396, 5 l. :‘10,6
= - - - - 66,8  — — — — = 66,8
— o, - i - b - - - 387,9 - 387,9
- - - — - 20,5 - - - - ~— 20,5
i
285,2 701,7 31.677,6 63.261,5 8,874,9 180003 271,4 959,0 13,2 6,350,2 41.,122,3 90,272,7
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a las actividades industriales. El restn se reparte mds o menos
equitativamente entre los otros tipos de empresas adoptadas en
nuestra olasificacidén, por lo menos en 1953.

En los cuadros 3 a 5 pueden observarse las inversiones
directas por pafses, de acuerdo con su constitucidn (agencias,
subsidiarias o compaﬁf&s extranjeras) y a sus actividades. Tam-
bidn se inclhye el total de empresas consideradas en cada caso.

Las agencias de compafifas extranjeras, siempre que la
casa Matriz sea una sociedad andnima, estdn sujetas al control
de la Superintendencia de Sociedades Andnimas, Compafifas de Segu-
ros y Bolsas de Cocmercilo, Lo Jurerintendencla publica anualmente

en su memoria, el valor de 1. nactivos de las erpresas sometldas
a su Jurisdiccin, En el cui.dr. ¢ se publican 1lcus t,tales en mo=-
neda corrientes desde 19-. a1 1653, Se 1ncluye tarbien el valor co-

rrespondiente expresado en ddlares y el tipo de cambio empleado
para la conversi’n.

Puede observarse que las cifras en ddlares presentan
fuertes oscillaclones de un afio a2 otro., E110 se debe en primer lu=-
gar al tipo de camblo utilizado. Mientras €ste permanece estah"eo
durante algunos affos, la inflacidn se refleja en los valores n mi-
nales que aumentan debido a las revalorizaclones, Ldgicamente, au-
mentan en la misma proporcidn los valores en délares. En sezun’o
lugar’ hay variaciones en el numero de agencias censideradgs. ien-
tras este, por un lado, tiende a aumentar por la instalacildn de
nuevas agenclas extranjeras, por el otro lado tiende a disminulr
por la transformaclon de las agenclas en socledades andnimas chi-
lenas, cuya leglslaciodn es mds favorable. a sug actividades,

Entre las cliras de los cuadris 3 y ¢ existen algunad
diferencias., Incdudatlciente ellas tlenen su urigen principalmente
en la metodologfa erpleada. Mientras la Superintendencia considera
el total de los activos, en el presente estudio se consideran sé-
lo algunos rubros del p@sivo, no tomando en cuenta lo relaclonado
con acreedores, provislon para pago de impuestos y otras cuentas.
La Superintendencia incluye Unicamente a las agencias de socleda-
des an‘nimas extranjeras. En nuestro estudio se han inclufdo todas
las agencias, no importa cudl sea la calidad Jurfdica de las casas
matrices. Por esta razdn resulta sorprendente la baja cifra reglis-
tracda por la Superintendencia para 1953,

III.- IAY"70° :5_DE_CARTERA

Las inversiones ce¢ cavi.ra (o portfolin) se han dividido
en "privadas" y "oflclales”. In ¢l primer grupo se han inclufdo
aquellas empresas des cuyo capital menos del 50% pertenece a resi-
dentes en el extranjero., Se trata principalmente, de acclones de
sociedades andnimas chilenas pertenecilentes a residentes en el ex-
tranjero, ¥ que se han consideradc como participacién de carit:les
extranjeros privados en socledades chillenas,., Las cifras apare~on
en el cuadro N® 8. También se han inclufdo entre las inversil n::
de cartera privadas las deudas privadas con el extranjero, cci.. -
lidadas o no.,

Las Inverslones de carter oflclales estdn constituldas
por diversos prestamos concedidos por instituclones extranjeras
0 Internacionales a instituclones coficlales o a privadas con ga-
rantfa oficial; se incluyen también los saldos en contra de Chile
en los trrtalss de e-inensacidn,

o8 laversi nes de cartera ticnen clerta importancia,

segin puede - Lservarse en el cuadro N® 16, En 1948 alcanzaban a
US§ 241 millones, dentro de una inversion extranjera total de
US$ 793 millones (300). En 1953, los US$ 342 millones representa-

ban el 34% dcl total,
Dentro del total de inversiones de cartera, el 41% es-
taba constitufdo en 1948 por inversiones prilvadas; en 1953 su im-
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6.~ AGENCIAS DE SOCIEDADES ANONIMAS EXTRANJERAS
SUMA DE LOS ACTIVOS DE SUS BALANCES

(Cifras en pesos chillenos proporcionadas por la Superintendencia

de Socledades Andnimas).

Suma de los Actlvos Suma de los Actilvos Tipo de cambio
N0 S (En millones de pe- (en millones de US$ empleado para la
sos chilenos) de ddlares) conversisdn
$ por USSH

1”8 062, 2,h ,22
iyag %.%10,% 333,u %,25
1930 4.035,9 488,60 8,25
1931 2.508,3 303,7 8,2
1932 3.443,1 2451 14 ,0¢
1933 .142,9 310,6 13,5¢
1934 >.421,0 254,9 9,04
1935 7.898,2 408,6 19,33
1936 7.981,5 411,8 19,38
193 6.726,5 347,3 19,57
19% 7.017,0 362,3 19,37
1939 6.759,1 348,9 19,37
1940 6.8%0,2 352,6 19,37
"941 5.795,9 350,8 19,37
942 9.163,2 366,5 25,N0
194 9.546,6 581,9 25,00
14 9.550,5 382,0 25,00
b 12,285,0 396,% 31,00
T VY 12 .621 ,7 )407’2 31,00
a4 18.505,0 430,3 13,00
. 49 18.745,3 435,9 43,00
10 25-757:6 11'29,3 60,00
19k 25.275,0 ba1 )3 60,00
T 92 29.229,2 ( 0 60:00

53 42.857,2 529,6 110.00

Nota: Las cifras de este cuadro se obtlenen en forma distd 1la uti-
1izada en el estudic (Véase texto) sudate & 1wkl
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portancla relativa alcanzaba al 34%,., E1 €aldo, en ambos oasos,
corresponde a inversiones oficiales.

Entre las inversiones de cartera privadas, Gran Bre-
tafia ocupaba el primer lugar en 1948, con un 71% del total.

En 1953 participaba en estas inversiones con un 33%, corres-
pondlendo el primer lugar a Estados Unidos crn un 5% del to-
tal, En cambic, en las inversiones oficiales, a este Ultimo
pafs le han correspondido las mayores sumas ea anbos estudios,
con un 55% ¥ un 75%, respectivamente,

En el total de inversiones de cartecra, en 1948 Esta-
dos Unidos ocupaba el primer lugar, ccn 41,49 y Gran Bretafia el
segundo, con 39,5%, En 1953, se mantenfa el orden, pero con
fuertes diferencias, ya que los porcentajes respectivos eran
69,2% y 17,4%. Los porcentajes de otrcs pafses son relativamen-
te pequefios. Dentros de estos, Alemania, Argentina, Suiza y
las instituclones internacionales presentan las mayores cifras.

1.- INVERSIONES DE CARTERA PRIVADAS

En el cuadro 7 se insertan las inversiones de cartera
privadas por pafses, clasificadas segin Sean participaeidn de
capltales, deudas consolldacdas o noc consolidadas. En los cuadros
slgulentes se detallan las wmisuas cifras segun la correspondien-
te categorfa de empresas,

Llama la atencidn que las deudas, consolidadas o no,(1)
significan la parte mas importante de las inverslones de cartera
privada, La participaclon de capitales sdlo significa un 14% en
1948 y un 13% en 1953,

En lo relativo a participacidén de capitales en empresas
chilenas, principalmente en sociedades andnimas, 1la inversi‘n se
ha dirigido preferentemente a empresas dedicacdas a actividades
agropecuarlas o industriales. La participacidn de Estados Unid-s
es preporderante, al lgual que la de Gran Bretafia., En este casc
tambilén tiengn Importancia los capitales argentinos, telgas y es-
pafioles, segun puede observarse en el cuadro N° 8,

, En el caso de las deudas no consclidadas, la perticipa-
cion de Estados Unidos es preponderante. De un £17% en 1948 pasa
a un 90% en 1953, E1 extraordinario aumento en estag deudas, que
sublercon a mas del triple entre 1948 y 1953, ha sidn originado
por la grave situacidn de divisas que sufre el pafs. Las deudas
acumuladas corresponden no sdlo a mercaderfas en consignacién,
sino también a utilidades no remesadas, royalties y otras gbli-
gaclones por el estilo. En el caso de {as agenclas, estas ulti-
mas sumas se han acreditado en la cuenta corriente de la Casa
Matriz, por lo que no aparecen en el cuadro N° 9, sinc entre
lag cifras de inversiones directas en agencias. Las deudas de
éstas con otras empresas, diferentes de sus casa matrices, son
las que se han inclufdo en el cuadro., Dado que la escasez de mo-
necdas blandas ha sido menor que la de moneda dura, esto es, do-
lares, se explica que los saldos adecudados a Estados Unidos se

hayan 1do acumulando en forn: v: norclonalmente mayor que 1o
adeudado a los demds paises,;c@gjugtifica el crecimlento del por-
centaje seflalaln al eomien. el pirrafo, La columa "utras Bm-

presas" correcponde a deudas de las empresas que se han conside-
rado en el cuadro 8,

(1) Se han cinsiderado como deudas consolidadas, aquellas constie
tuldas pur bonos o debentures emitidos por las empresas. Las
deudas no consolidadas comprenden todas aquellas obligaciones
de una empresa con el exterlor, que no poseen un servicio regu-
lar, Por lo tanto, incluyen saldos deudores en cuenta corricn-
te, deudas por mercaderfas en consignacidn, y diversas sumes
no remesadas, Varlos de los rubros anteriores constituyen o-
bligaclones normales dentro de las actividades comerciales, y
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8e= PARTICIPACION DE CAFIT'ALES PRIVADOS, EN SOCIEDADES GHILE ~AS (.,

Por Actividades y Pzaises
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Ro“ncctr a las ci’'»n3 e deudas no cons :lidadas con
Alemania y Brasll, es necc: yi- destacar lo slguiente: Con es-

tos pafses exicten trata’ o e cunpensacidn, 1los que a fines
de 1953 presentaban un s2li0 en cuutra de Chile. Los saldos con

estos pafses sec han consilierads entre los eréditos oficiales.
Por este motlivo, las deudas de empresas c"'erciales que queca-
r{an inclufdas en 1los tratados de compensaciin respec tivos, se
han eliminado de esta seccidn, para evitar cuplicayi;nes. Las
pequefias sumas que se incluyen en el cuadrs 9, corresponden a
alguncs valores que no quedaban ccnsicderad s en el convenlc res-
pectivo, por razdnes especlales en cada casu.

Las deudas consollidades corresponden 2 bonos y deben-
tures colocadcs en el exterior por empresas radicadas en el pais.

2.- INVERSIONES DE CARTERA OFIGIALES

L deudas externas del Estado constituyen casi la to-
talidaa ae s lnversiones de cartera of'iciales. Se han separado
en "Deudas uirectas cel Fstadﬂ" v "Deucas garantizadas por el
Estado", Las primeras estdn ccnstitufdas por los saldcs pendieﬁ-
tes, al 31 de Diciemtre de 1953, de los diferentes empréstitoes
obtenldos en el exterlor por el Goblerno de Chile (2). Las @deu-
das garantidas por el Estado comprenden los créditos contratados
direcfamente por algunas Instituciones semifiscales o por su in-
éerwedioy que estdn legalmente respaldados don la garantfa del

stado.,

A continuacidn se hace un andlisis mds detallado de
ambos tipos de deudas externas, las que en conjunto constituyen
alr;g;dor de un 66% de las inverciones de cartera extranjeras
en 3 d

A,- DEUDA EXTERNA BIRECT®

a) Deuda Externa a Largo Plazo

Las dificultades econdmicas a que se vi¥ enfrentalo Chile
al comienzo de su vida independlente, indujeron al Directc Supremo
don Bernardo O'Hlggins, a solicitar en Inglaterva or iﬁteP1G 110
del ciudadano guatemalteco Antonio José de Irisavri un enpréatito
de 2 millones de pesos. E1l 26 de Agosto de 1819 firmd un cont 260
con la firma Hullet Hnos. y Cfa., por el cual se la aytorizaha
para colocar .en empréstito por £ 1.000.000. Este empreSui“* se
colocarfa al 50%. Los banqueros cobraban una comisiin de 1% sobre
el valor percibido y 1% sobre el servi~iﬁ de intereses. Estas con-
dicirnes que reflej n la falta de créddito de Chile en el exte-
rior y la opinidn de que Espafa podria PebuJer r sus colonias, fue-
ron rgcha:'n-s por el Senado,

Con posterioridad la situacidn cambid ligeramente., l.os
triunfos de la escuadra chllena, la toma de Lima y la angirquia po-
1{tica reinante en Espafla, modificu- n la opinida del mercado
londinense. Bn esta [orma fue posible obtenep un emprestitd en
condiciones mds faverables., E1 18 de Mayo de 1822 se emitid un
empréstito g favor de Chile por £ 1,000,000 (unos 5,000.000 de pe-
sos de esa épnca), ,en titulos de & 1Q0, al tipo de 6% de interés
¥y 1% de amortizacidn anual, La emisién fué colocada por los m*s-
moa_banqueras y. produjo £ 675 169, pero, deducidas la comisi’?n
Cont. (1), que tienen una existancla permanente y variable. Se las

incluye dentro de este estudic sobre inversiocnes extran-
Jeras, puesto que .l'-.. c¢onstltuyen, de todos modos,

egrencs putenciales 3¢ "ivisas, que ejercen presidn sobre
12 ba'esrza de pi-p .
(2) En el Ancx IV sc incli, ¢ un cetalle de todos lcs empréstitos

externos origlinales, vigentes al 31 de Dic. de 1953, con sus
caracter{sticas principales.,



(En miles de ddlares)

O¢~ DEUDAS IC CIISOLIDADAS (1)

AGENCTAS SURSIDIARIAS OTRAS CIAS. EXTRANJ, CIAS, CHILENAS OTRAS BFRESAS TOTHL
1948 1953 1940 1953 1948 1953 1948 1953 1943 1953 1048 1553

Alemania (2) - - s — -— 11,5 — 2 — — 121,38 — 193,3
Argentina 10,6 — i 29g,1 365,3 38,2 36,3 24,8 { 18,4 - 1e6,1 392,3 558,9 ° 14332,2 .
fmstralia — — P - — 3,1 | - — | — - — P —_—
Austria — — C - — — . - —_ | — — 3,0 - 3,0
Délgica -— — i — 144,0 @ — P - —_ | 200,0 —_ 197,2 —_ 541,2 |
Bolivia — —_ 10,6 | - .- L - — L — - — 1¢C,6 e
Brasil (2) — - — i 4,3 2,3 | 1,1 — I —_ — 243 5,4 .
Canad& -_ i - ‘ 8,1 | 94,6 ' — [ — —_ | — - — 8y1 94,6
Colombia — f —_— ! —_— J 0,0 | — — —_ -~ —_ — — |
Cuba _— - ! — 2,6 | — — — jo— —_— — — ! 2,6
Espaiia —_ - I — e 2,0 - — — —8,5 — | 10,5
Pstados Unidos 522,8 . 84,6 ! 13.24¢,7 ' 39,337,5 ' 169,3 1.454,1 1.530,0 | 4,488,4 | 507,4 9.951,9 [15,976,2 '55,826,5
Francia - ] By5 | - 1,9 4,6 3,2 | = | — 2L2,2 167,6 @ 208,9 ! 181,3
Gran Bratafia 201,6 @ 288,2 ' 1.691,3 , 1.278,5 . 337,1 80,0 | 111,1 €6,6 5,C 138,4 = 24346,6 ' 1,851,7
Holanda S - i 41,7 97,9 - — 16,2 140,6 | ~— 47,1 57,9 | 285,86
Ttalia — ; 260,0 | — 0,2 - — — — — — — 2€1,0
Japén e L oaews | e s i 0,58 § = - _— - — 7 0,5
M&xico - | = S — 12,8 3,7 - - — - 10,9 3,7 o
Perti 61,1 | - - ; 792 | — —_ — — — - 161,1 | 742
Portugal —_ | —_— i — [ — P — — — — —_ 1€,6 —— 16,5
Suecia - 1 - 85,7 @ 911,8 : 78,0 38,8 : — — — 71,0 168,7 = 1.021,6
Suiza - - 3,6 24,7 © 41,0 28,7 | —-— 56,2 | = - 44,€ 308,06
Uruguay —_ ‘ —_— — — L - —- — -_— — 31,8 — 31,8
Varios 4,8 | 13,2 i 12,7 | 71,8 . — - — 2.7 113,6 12€,6 |

{ i . ! . : :
TOTAL 937,9 ' 1.252,5 15,387,3 | 42.469,0 75¢4,1 1.,660,5 1.682,1 5,180,2 ' 900,8 11,725,3 19.662,3 f62.287,4i
(13 74 empresas en 1948 y 202 en 1953.
(2) Ver texto.



10.~ DEUDAS CONSOLIDADAS
(Cifras en miles de US$)

ESTADOS UNIDOS|{ GRAN BRETANA ! VARIOS TOTAL
Tipo de Empresa ; : T :
1038 | 1953 1048 1953 | 1948 | 1953 1948 1955 _
Agencias ' ——- _— 7.628,0| 4.817,1 —— -— 7.628,0 | 4.817,1
‘ .
Subsidiarias - --=  {49.320,4 126.992,7 -—— --- | 40.320,4 {26.992,7
c{fas. Extranj; 93%2,7!3.049,2 | 7.538,6] 3.413,5 ——- As,2 | 8.471,3 | 6.508,9
c{as.Chilenas} 173,0 ——- ——— —— - — 173,0 R
_ TOTAL ;a.105,7§3.oh9,2 64.486,9 [35.205,2 | --- 46,2 | 65.592,6 |33.318,6
y .
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de los banqueros y los gastos, su producto lfquido quedd reduci-
do a & 654.652./Esta suma se redujo en forma considerable, pues
Irisarri remitld gran parte del empréstito en mercaderfas. La rea-

lizacidn de estas mercaderfns proiujoc al gobierno una pérdida con-

slderable, ya ¢ habfan oid '‘~eturadas a preclcc excesivos,
Hasta 1505 hakfe .7~ c:.lycados en Londres 10 emprésti-

tos, totalizanic £12.238. Ju. =3t e empréstitos havian sido soli-

citados con diversos filies: construceidn de ferrocarriles, aten-
/’ ¢

cion de los gastos de la guerra con Espafia y cancelaclsn de enm-

préstisos anteriures(}). Un detalle de las princlpales caracte-

r{sticas de estos emprastitos figura en el cuadro N° 11.

Las necesidades impuestas por el deszrrollo econdmico
del pafs obligaron a recurrir a una rdpicda sucesidn de nucvos
empréstitos entre 1886 y 1912, Estos empréstitos se encuentran
vigentes en su casi totalidad, y se detallan en el cuadro 12 3y
en el Anexo IV. Ademds de los allf considerados, existen otros
dos que fuercn cancelados oportunamente. Unn es el empréstito
internacional de 1892, contratado con el City Bank de Londres,
por £ 149,000, al tipo de 6%-1%, destinadn al rescate del papel
moneda. El o%ro fué el de 1894, contratade con J. Fenry Schrider
y Cfa. al tipc de 5 1/2¢%-2%, por un total de ¥ 200,000, destina-
do a dotar de agua potable a Valparafso.

p En conjunto nasta fines del siglo se contrataron 22 em-
prestltos, por un tctal de £ 31.307.920.

La primera guerra mundial suspendid la contratacidn de
otros emprestitos.,

En 1921, debido a la situacidn en que se encontrabe
los fergocarriles y @ 108 insuficilentes ingresos publicecs, s
contratd el primer empvéstito en Estados Unidos, pafs en el que
se ha colocado la casil totalidad de los empréstitos posteriores.

Entre fines de la primera guerra mundial y 19%1, Chile
habfa obtenido en ese pafs cnprdstitos por mds de US$ 300.000.000.
Especlalmente fuertes ruer-m 1.3 concedidos entre los afius 1926 y

1929.

La erisils muadinl > 1071 afectd en forma extraordinaria-
mente grave la capacidad de pacon del pafs. E1 16 de Julio de ese
affo, el Ministiro de Hacienda anuacid "la suspensidn transitoria
del serviclo Ce la deuda externa en moneda extranjera"(4). Algu~
nos pagos pagciales se hicleron en 1931 y 193%2. En 1933 y 1934
no se efectuo ningunn.

La Ley N° 5.580, de 31 de Enero de 1035, autorizd z 1a
Caja Autdnoma de Amortizacidn de la Deuda PUblica, para rean::
el servilclo de la deuda externa, directa e 1indirecta, del Ro*: -
y de las Munlcipalicdades. La Ley dotaba a la Caja de clertas 1 .-
tas, principalrente la participacidn fiscal en las utilidailc:
de la Corporacidn de Ventas de Salitre y ¥Yodo, que debfan desti-
narse por mitades al pago de 1los intercses y a la amortizacidn
de la deudn cxterna. La Ley N° 5.601, de 14 de Fedrero del mismo
aﬁg, complencntd las disposiciones de la Ley anterlor y estable-
cldé que las deudss penilentes por concepio ¢ ermpréstitos externos
en moneda extianti.ra de 12 Empresa de Ferrocerriles del Estado,
las Municijalicndes y la Caja de Crédiltc Hipotecaric, pasarfan a
ser de responsablliidad fisecal.

Desde la iniciacidn del plan de reanudacidn del servicio
de la deuda hasta fircs de 1948, el total que debid eer destinado
a este servicio ascendid a mds de 100 millones de ddlares, de los
cuales 50 milloneq se destlnaron al pago de intereses, lo que sig-
nificaba un Interés medio de 1,5% en relacidn con el valor nominal
de loz bonos. Unos US: 25 millones fueron destinados a rescatar
bonos de_un valor nominal de USH 16€ millones. La amortizacidn re-

(3) Direccidn General de Contabilidad. Resumen de la Hacienda Pd-
blica de Chille, desde la T-dupendencia hasta 1900.
(M) Banco Central de Chile, “wrrula Anual 1931, Pag. 19.-
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1l,- EMPRESTITOS EXTERNOS EXTINGUIDOS

Fuente: "Resumen de Hacienda Publica de Chile"

'2cha Capital % Intg % Amor- |% Colo-| AHoO p
ntra- Banquero nominal | rés | tizacién|cacidn | Extincidn
acidn [
322  Hullett$Hnoe.y Cfa.Londres| £1.000,000 6 1 67,5 | 1842
B42  George & James Brown y C{al,
Londres y Baring Hnos.ycC{al,
Londres| £ 934.000| 6 1 par 1869
842 Baring Hnos.y Cfa. Londres| £ 756.500 3 1 par 1891 5
058 Baring Hnos.y ¢{a. Londres| £1.554.800 4,5 1 92 1886
365 Thompson,Bonar y C{fa. Lond & 150,000 6 a) 90 1868
366  J.S.Morgan y Cfa. Londres | £1.120.920| 7 2 85 1885
867  J.8.Morgen y Cfa. Londres | £2.000.000 6 2 8l 1886
H70  J.S.Morgan y Cfa, Londres | £1,012.700| 5 la) | 79 1886
B73  Banco Nacional de Chile, .' =R
Oriental Corporation ¥ City : n
Bank L¥d. Londres £2.276.500| 5 2 90 1886 |
875  Banco Nacional de Chile,y :
Orlental Corporation, de | 1
Londres £1.133.,000{ 5 2a) | 88 1886 .
898  Banco Tarapacd y Londres T
v London & Westminater, : ’
8 Londres  b)e 500.000| 5 a) | par 1900 |
fo2  City Bank, Londres "&£ 149,000| 6 1 ar 1898 |
‘094 7.Henry SchrBeder y cfa. |&£ 200.000| 5,5 2 5,5 | 1898 |
R et
£13,087.420

a) La amortizacidn, no obstante lo indicado, posee earacterfstisas eapa-

clales.
b) Vales del Tesoro
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gular fué interrumpida en 1939, invirtiéndose hasta 1945 los fon-
dos destinados a este objeto (unos US$ 24 millones), en la re-
construceidn de la gona devastada por el terremoto de Enero de
1939. En 1945 se reinicid el servicio de la deuda, habiéndose
asignadc fondos para reemplazar los que fueron invertidos para
fines distintns al paro de la deuda exteraa,

Los foundos agsignados para el scrvicio de la deuda exter-
na se hicieron cada vez mds insuficlentes. Para subsanar gsta dl-
ficultad, y pese a las estrecheces que ha sufrido en los ultimos
afios el pafs, se promulgd el 22 de Julioc de 1048, la Ley N° 8.962
que establecid un nuevo plan de servicio de la deuda externa de
Chile. Para este efecto se contempla la emisidn de nuevos bonos,
por los cuales se substlituyen los de la existente, o el timbraje
de los bonos emitidos primititamente., E1 plazo de venclmiento de
la deuda externa se alazrga a U6 affos,

, Medlante esta conversidn, el Estado Chileno se constitu-
ye en unico y exclusivo deudor de todas las obligaciones deriva-
das de los bonos de la deuda externa, directa e indirecta y de
las Municipalidades, cuyos tencdores se hublera acogido a ella
in 19328 o que aceptaron la c _uversidn autorizada por esta nueva

ey.

El nuevo plan comenzd a regir desde el 1° de Enero de
1948, Los tenedores de bonos tenfan primitivamente un plazo hasta
el 20 de Junio de 1951 para accgerse a la conversidn, plazo que
ha sido prorrogado en diversas oportunidades,

Actualmente, en conformidad al decreto de Haclenda
N° 10.234 (Diario Oficial de 6 de Enero de 1955), dicho plazo se
ha prorrogado hasta el 31 de Diclembre de 1957, Al 31 de Diclem-
bre de 1954 se encontraban acogildos al ofrecimiento de la ley
N°® 8,962, el 95,1% de los bonos en ddlares, el 98,64 de los en
libras esterlinas y el 96,04 de los en francos sulzos.,

2 Los bonos convertidos devengaron en 1948 el 1 1/2% de in-
teres anual; el 2% en 1949 y 1950, vy el 2 1/2% de 1951 a 1953. A
partir de 1954, devengan el 3%.

csde 1948 hasta 1953 inclusive, se destind a la amorti-
zacidn anunl la cantidad minima de Us$ 2,531,000, suma equivalen-
te al 1% del valor nduidlnal estimado de la deuda externa a la fe-
cha de la dictacidn de la ley. La amortizacidn se hizo por com-
pra de bonos en los mercados respectivoes,

' A partir de 1954 comenzd a regir un serviclo regular de
la deuda, a base de una cuota filja del 4% del saldo de los bonos
acogidos a este nuevo regimen al 31 de Diclembre de 1953, y que
contempla un interés del 3% y una amortizacidn acumulativa. A di-
cha fecha se habfan acogido a la conversidn el 93,7% de los bones
en ddlares, el 98,4% de los en libras esterlinas y el 95,9% de los
én francos suizos,

En el cuadro N° 12 aparece “un resumen de las primitivas
deudas externas directas del Estado, vigentes al 31 de Diclembre
de 195%. Los antecedentes de c¢stas deudas se detallan en el anexo

Como se ha dicho anteriormente, la amortizacidn de 1la
deuda externa a largo plazo se hace medlante la compra o el resca-
te de los bonos & 1los precios de mercado, E1 valor real de la deu-
da puede avaluarse entonces a base de las cotizaciones medias en

il afio correspondlente. A fines de 1948 la situacidn era la sisuien-
e:

Moneda VALOR NOMINAL . . | VALOR REAL (51-#11-18)
original =enW 8U moned.| -IW US§ iCOtizacion en su mon.JgEn [eE)
£ 22,723.382 | 91.575.229 | 18,85 | 4.271.996 |17.215.143
Us$ 125,685,000 125.655.000 % 27:u£ 34,437,600 34,437,690
Fs.8s. | 106.677.100 | 25.069.119 |  19,6% PR0,908.711 | 4.913.547

A US$ 242,329,348 23,34 US$ 56.567.380
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la Deuda rdblica

| &
i MO <y caldo Nominal
DENOMINACION (1) ALOS . EMISION | al 31-iII-53
== T
Aew DEUDA £.THEINA A LARGO PLAZO ; |
impréstitos en Libras Esterlinas : £ g £
1. Chilean Governmert Loan 4 1/2% 1665 | 608,900 | 31.000
R " 1 "4 1/2% P 1886 | 04010.000 | 559700
3¢ L " 4 1/4ﬁ | 1867 | 1L.100.200 | 68,000
L. Republic of Cnile, 4 1/2 Gold Loan | 1889 | 1l¢5:40.400 1 262,712
5 Chilean 5% Loan r 1leg2 | l.oulau00 302.100
©. Chilean Government & 1/2/4 Loen ;1893 63 U.0U0 110,600
7+« Chilean 4 1/2% Loan b 1895 i 2 +0L0 000 452 4100
8. Chilean 5% Loan , ; 1690 | 44000.000 1.034 . 600
9e Coquimbo wailway & 1/2% | 1500 | 265,000 | 45,80
10, Chilean Government 5% Loan ' 1905 | 1.350.000 3654600
i1, " " 5% " } 1909 | 3.000.00u 1.224.500
12 " " 5% n {1910 24 600,000 7984200
13 , " " b 1/2% Loan 1910 275,000 464380
Te T ! 54 Loan (lsteSeries) 1911 | 4.905.000 1.575.920
5. il 1 5% Loan (4uu. i 1911 5+000,000 1.491.140
49, Crédito Lonrltudlnal Norte, 5% 1908 | 3.055.750 1.6444987
17, créd, N°s. 1 a 9 Longitudinal Sur 5% 1910 | 3.857,3823 2.178,051
18, Chilean Governmeru 7 1/2j5 Lozn 1922 | 1.657.500 706.900
19'0 " C“lll’lk o taR 3| i 1922 825000 311.130
20, Republic of bhll= 7 -/p Gove‘w nt bads 1922 123000 92.900
21, Chilean Government 0% Loan 1926 2809 ,00U 1.599,300
22 " 5 f ”tcrllng Loan 1928 2,000,000 1,103 .400
23, Crédito N° 10. Longitudinal Sur 5% i 1910 ! 168,012 130.841
<4, hepublic of Chile (%-1% Government Bondd 1920 ; 129,100 3000
254 Chilean Government 6% Sterling Loan 1929 | 2,000,000 1.029.800
25, City of Valparaiso, 5 1/4A Waterbwrd L.} 1912 ! 250,000 ¢3 4200
</, City of Vifia del Mar, 5p btclllng Loan| 1913 i 20U .000 014720
k&s City of hntofagasta, 5% uterllnb Loan | 1614 ¢ 200,000 44 600
9. Transandino Detentures 7 1/2% 1923 542400 6.14533
30, Municipality of Concepcién, 5 1/2-2% | 1625 150,000 25,200
i 174440974
}
Empréstitos en Délares ‘ USe Usé
i 39 Republic of Chlln 20 Years,Liternsl L. 1922 11,000,000 498,000
32 bm Exteric 1l lekingkhnd 1920 {424500.000 lab174 500
33, " " " 6% o 1927 27 +500,.000 955 ,00L
4. n " " 6ﬁ taillvay inefunding" 1927 14564912,000 10524505
35. " " " Ext. Loan 6% Gold Bondé 1928 lu.OOO 000 4954000
30, 8 n . m n " ! ; 1930 lO 000,000 414,000
37, " B-oE N oK W " 1930 125,000,000 630, 500
33 " "W &% Emp.igua Fot.Valpso, 1915 i 480,000 21,000
39 Caga Créd. hiootec 6 1/2 Gold oond° (a) 1925 120,000,000 373,000
40. " "6 5/u it 1926 120,000,000 290. 500
41, " " " 6 hgricultural ke s ' 1926 |10.000,000 | 124,000
,-)-o " n " 6‘70 Guaranteed Gold L. | 1528 120 LU0 ,000 i l&83 ° 500
43, M n " 6% h n . 1929 .20 00U C00 585,000
44e Chilean Consolidated FMunicinel, 7% 1929 115,000,000 ! 347,000
ks City of Santiago, 21 Years, 7 1928 | 4.000.G00 ! 474500
hf. City of Sautiago, 7% . 1930 1 2,200.000 | 24,000
''l. New Bonds, Jan. 1, 1948 1948 . - T _98,.837.500

1064 595. 500



% Cont, Ce 12
DENOMINACION (1) | AfoB EMISION Saldo Nominal
e al 31-XII-53
EMIRESTITO EN FRANCOS SUIZCS Fr.Sa,. Fr,Ss.
' Republic 1u Chili,Mprunt Exteriour,6% 1929 25,000,000 20,656,000
' ", Baprunt Exterieur,€% 1930 60,000,000 40,581,400
« A " " Czan de Crédito Hipoﬁec 5% 1912 58,823,500 64 549,000
« Ville do Santiage du Chili, 6% 1929 25,000,000 18,046,000
85.832.400
EN LIBRAS ESTERLINAS [
+ Anticipos Bancarios 1,073,530-13-3
'v Pagarés Descontables de Tesoreria 554947¢ 0-0
+ Vales por obras portuarias 844 592w11-1
1,214,070= 4~9
EN DOLARES Usg
Antieipos Iancarios 1,606,471
Pagar8s Descontables de Tesoreria 1,187,316
2.792,787
CAJA DE CREDITO HIFOTECAKIO (2) £
‘s Caja de Crédito Hipotecario (2) 26,895

—

s -

RESUMEN

EQUIVALENTE EN USy

DETALLE
Valor Nominal Valor Real
Ay- DEUDA EXTERNA A LARGO FLAZO
Eh libras £ 17 0440.974 48 0834.727 16 .213 0128
En délares USH 106,595,500 106 595,500 38,267,785
En Frencos Suizos Fa.98, 0854032.400 20,054,299 6,617,919
‘ 175,434,526 61,098,832
By~ DEUDA EXTERNA A CORTC FL.ZO
En libras £ 1.214,070 3,399,396 3.8993("
En délares USS  2.792.787 2,792,787 D,792.7"7
€.192,183 6,102,173
Ce= CAJA DE CREDITO HIPOTECARIO (2) & 25, 895 75,306 75.306
Clasificaeidn por Moncdas
US$ 109,388,287 109,388,287 41,060,572
£ 18,681,989 52,309,429 16,687,830
Fs,5s, 05,832,400 20,054,299 6,617,919
181,752,015 67.366.321

(1) For razones de espacid, las denominaciones de los empréstitos se han abreviado. Las

feehas indican el afio en que se contratd ol Empréstito,

En algunos oasos, el afio

se coloca sélo como informneidn de referencia, ya que el emprdstito rescpectivo pue-
de haber sido autorizado por leyes més 2mplias, En el Anexo III se encuentra una
deseripeién detallada de estos empréstitos.

(2) A partir del 18 de Septiembre de 1953, Departamento Hipotecario del Baneo del Esta~

do de Chilo,



A fines de 1953, las correspondlientes cifras eran:

4 —b— PR
Moneda Yalor nominal ._l , | Valor recal (31-XII-53)
or'ig;inalr-en SU mon. l En USS Fotizacion en su mon. | En US$
£ 17.440,974 | 48.834.727 33,24 | 5.790.403 | 15.213.128
US§ | 106.595.500 | 106.595.200 35,9¢ | 38.267.785 | 36.257.785
Fs.3s. 85.852.400 20.054, 29 33,00 22,524,692 6.617.919
~I7SISES ’26"’“5‘4‘;‘[;@3 } "~ ©I,098.8372
De las cilfras anteriores, se desrrendce que la deuda no-

US$ 19.089.50C v 1'3.8=s. 20,844,700, 1o que en conjunto equivale
(aplicando en cacda cuso las parldades ccorres pondicnteo) a unos
US$ 66,8 millones. Sin embargo, el valor rcal de la deuda ha expe-
r1m°ntadu un aumento, a pesar de las amortizaclones, de Us$ 56,6
a 4383 61,1 millones, La razdn de esta extrafia situacidn se encuen-
tra en el hecho de que la Ley N° 8.962, al establecer tasas de in-
terés crecientes para los bonos, ori;ino un aumento en los preclos
de rescate de los mismos. Mientras en 1948 los bonos se adquivic-
ron a un promedio de 23,3% del valor nominal, en 1953 se paao en
promedio de un 34,8%, De esta manera resulta un valor real superior
en 195%, para los bon\s en ddlarcs y francos sulzos, La baﬁa que
se observa en los bonos en 1iuis, se debe a la devaluacidn de la

minal se ha r«=Cucldo euntre fines de 194& v 198% ecn £ 5.282.408,

libra esterlina, realizada c'. /.. “ilcybre de 1949,
, En el cstudlo d. X ', ¢ contabilizd c~ .0 valor de la
Inversion el z- %> nominal 1l cuda en ese ail-, 't esta oportu-

nidad se ha utilizado un pircoctdsnileonto mds adecus . E1 valor de
los bonos de la deuda exterua, al igual que en ¢l caso de las in-
versiones directas, es aqudél que ellos poseen realiente en un mo-
mento dado y, en este caso, debe considerarsc comc tal el que re-
sulta de aolicar a los saldos nominales 3us respectlvas cotizacio-
nes, Para el cdlculo de diche valor al 31 de Diclembre de 1953, se
ha aplicadso la correspondiente cotizacidn media de los bonos en
dichou%ﬁo. Andlogamente se ha procedido para rectificar las cirfras
de 19

No es posible determinar con exactitud el pafs de resi-
denﬂia de los aotuales tenedores de boncs de la deuda externa, ya
que ellos son valores "al portador" y su servicio es efectuado
totalmente por *1fermﬂoin de los bancos agentes de la Caja Autdno-
ma de Amortizacidi. 841 blen en un pvinoio*w muchos bonos fueron
colocados en Alzmania, Francla y otros palses europeos, ellos
fueron transrerldos posterlormente a otros inversionistas, razén
por la cual no es posible efectuar una adecuada clasificacidn por
pafses. Por este motivo, sc¢ han clasificado los correspondientes
valores reales como sl estuvieran en poder exclusivamente de inver-
slonistas de Estados Unidos, Gran Bretafla y Suiza. Gran parte de
los bonos ingleses se encue ntr en poder de las casa matrices de
las agencilas de compafifas de seguros, en conformidad a dispcsiclo-
nes legales sobre 1ﬂvcvsi5n de las reservas de esas compafifas. Eu
las cifras de las agencias respectivas no se han inclufdo dichos
valores,

El serviclo de la deuda externa a largo plazo, en el
perfodo 1949-1953, fud el si . “evta, expresado en millones de dd-
lares,



-36

ARG |valor , Total | rasa de interé€s
real de ' Amortizacion | Intereses | Servl- 4 L
12 deuda(®) clo Real Momiral(®°®
N
194g| £8,6 2,5 4,1 6,6 7,0 2,0
1950| 62,9 2,6 4,4 7,0 7,0 2.0
1951 67,4 255 5.yd 7,0 T'»0 2,5
1952 69,4 2,5 5,0 TsD T2 245
1953 65,3 R4 4,8 Ts3 | T4 2,5
12,6 23,4 36,0

(°) Promedio del saldo real a fines y comilenzos de afio
(°°) Conforme a las dispoeiciones de la Ley N° 8.962

b) Deuda Externa a Corto Plazo

La denominada "Deuda Externa a Corto Plazo" estd cors-
. titufda por una serie de obligaciones originalmente de ccrto
plazo, que poeteriwrmcnte se transforv ron en deudas a largo
plazo. Su amortizacidn se exebtuq a la par. En el anexo IV se

detallan los pormenores de los diptintos constltuyentes de esta
deuda, En el perisco 19&9-1{3;, ¢l serviclo de la deuda externa
a corto plazo, cxpresado cn *ilea de dblares, fud el sigulentes
Valor de e Total | i s B
ANO  l1a dcuda Amortizaciln | Intereses | gep—i. | 1292 de
interes
L (x), el
1949(xx) 11.2L9 847 100 SLT 0,8 |
1950 9,155 8L 91 938 150 '
1951 8.309 8u4T 83 i 9350 1,0 !
1952 7.462 Bu7 2 922 1,0 |
1953 6.615 847 66 913 1,0 i
4,235 415  4.650 o

(x) Promedin de los valores a comienzos y fines del afio

(xx) A comlenzos de 1949 la libra esterlina se cotizd a Usé 4,03
¥y a fines, a US$ 2,80. ’

¢) Clasificacidn de la deuda externa por pafses

Con los antccedentes reunldos en el cuadro N° 12
Anexo IV, la deuda piblica externa se puede clasificar ;
en la siguiente forma:

Estados Unildor

7 en el
por pafscs

13 Adecudado en délares Us$ 41.060,572
e Mas- Anticipos bancariocs i
de instituciones nor-
teamericanns en 1li-
bras esterlinas.
Guaranty Trust Co.of New Yorkk £ 49,606
Grace National Bank of New York £ 10.000

£ 59.606
que equivalen a Uss 166,897

)
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3) Menos: Anticipo bancario del Anglo
Federal Banking Corp. en ddlares - US$ 03,245
4) Menos: Pagaré descontable de la Cia.
Chilenn de Electricidad, incluf-
do eni.¢ las Inversiones de esa ~
empresa en 2l pafs. - US$ 390,342

Total Estados Unidos Us$ 40,743.882

@#ran Bretafia

1) Total adeudado en libras esterlinas Us$ 19.687.830

2) Menos: el rubro 2 de Estados Unidos - US: 166.897

3) MZsT el rubro 3 de Estados Unidos Us - 93.245
Total Gran Bretafia US$ 19,614.178

Suilza

Total adeudado en francos suizos Us$ 6.617.919
Total US$ 66.975.979

Cdlculos similares para el affo 1948, sobre la base de
los valores reales, proporcionan el sigulente resultado:

Estados Unidos US$ 38.763.634

Gran Bretafia US$ 25.249,289
Suiza US$ 4.913,547
Total Us$ 68.926.470

B.~ DEUDA EXTERNA GARANTIZADA POR EL ESTADO

a) Créditos obtenidos por la Corporacidn de Fomento de
la [roducclon

La Ley N° 6,334, publicada en el Diario Oficial de 29
de Abril de 1939, cred la Corporacidn de Fomento de la Produccidn,
entidad que tiene por objeto fomentar el desarrollo econdmico del
pafs. Las circunstancias de haber sido asolada la parte central
del pafs por un destructor terremoto y de haberse declarado poste-
riormente la Segunda Guerra Mundlal, fueron factores que facili-
taron el desarrollo de esta curporacidn, cuya labor ha servido de
modelo para diversas instiltucioun.c simllares del extranjero.

Leyes posteriorcs (Nos. 6.364, y 6,610 y 6.640) modifi-
caron, sin alterarla en substancia, la ley primitiva, endeclal-
mente en lo relaclonado con su financiamiento.

El plan de desarrollo de nuestra economfa que tenfa
como pilares fundamentales la electrificacidn del pais ¥y la crea-
cion de la industria siderdrgica, estaba mds alld de las posigi-
lidades de realizarse a corto plazo a base de la capitalizaci’'n
interna. En estas condiciones fué imprescindible recurrir a ifucn-
teg externag de crédito para realizar los proyectos. E1 primer
prestamo fue contratado con el Export- Import Bank de Washington,
el 13 de Junio de 1940, por un total de US$ 12.000.000. Este
crédito, que lleva el N°® 245, y cuyc destino se explica mds ade-
lante, fué ampliado posteriormente a US$ 33.000.000. La Ley
N° 7.046, de 22 de Septiembre de 1941, autorizd al Presidente
de la Republica para otorgar la 5arant£a del Estado a la Corpo-
racidn de Fomento de la Produccidn, respecto a las obligaciones



o BB i

contrafdas por ésta con el Eximbank.Conforme a 1la misma ley se
han conoedidc los diversos prestamos que. se seffalan mas adelan-
te. E1 modus operandl e¢® el sigulente: la Corporacion, una vec
obtenida 1la concesidn de los créditos, coloca los pedides entre
sus proveedores, Cuando éstos han llegado a cantidades de cilerta
magnitud, el Eximbank eml$e notas de crédito, canjeables por
pagarés suscritos por la Corporacidn, mediante los cuales ésta
cancela los pedidos o se reembolsa de los pagos anticipados con
sus proplos fondos. F: forma simlilar se utilizan los créditos del
Banco Internacicnal.

Bajo el ru~o "Corporacidn de Fomento" se han reunido
todos los créditos ot.rgados a esta entidad, a sus subsidiarias
(cfa. de Acero del Pacifico, Empresa Nacional de Electricidad,
Industria Azucarera Naclonal, etc.) o a empresas particulares.
En cste ultimo caso, el erddito ha sido otorgado con la garantia
de la Corporacidn, institucidén que se hace cargo también del ser-
vicic de la deuda.

No se 1lncluyen entre estas inversiones de cartera ofl-
clales, las acclones que empresas o particulares residentes en
el extranjero poseen en la Compafifa de Acero del Pac{fico., Ellas
se han consilderado entre las inversiones de cartera privadas.

El saldo deudor de cada crédito a fines de 1948 y 1953
corresponde a la diferencia cntro el monto utilizado y lo amor-
tizado, Como la utilizaci’n se vealiza a veces en un perfodo de
varlos afios, es posible que ¢l £.1do pendiente a2 irines de 1953
sea superilor al de fines de¢ 104E, por haberse utilizado hasta
esta Ultima fecha sdlo una parte del crédito.

Para la clasificacidn por pafses, los saldos adeudados
al Banco Internacional se han considerado como créditos de una
Institucion internaclonal,

El detdlle de los créditos otorgados a la Corporacidn
de Fomento y subsldiarias es el siguilentc:

EXPORT -IMPORT BANK

Ccrédito N° 245 Este crédito fué contratado primitivamen-
te por la Torporacion de Fomento por US$ 12,000,000, en Junio de
1940, en virtud de las disposiciones de la ley 6.640 y sus modifi-
caolones posteriores, leyes 7.046 y 7.552. Posteriormente, fueron
modificadas las bases con que se contraié, pudiéndosele fracclonar
en tres, conforme a sus modalidades de pago. A fines de 1953, 1la
situacidn era la siguiente.

crédito N° 245 a. Concedido el 13 de Junlo de 1940, des-
tinado a la adqulsicion de equipos y materlales para la industria
¥y la agricultura, Plazo original: 10 afios. Interés 4% anual. Mon-
to US$ 15.750.000 totalmente utilizado,

crédito N° 245 b. Concedido el 23 de Febrero de 193,
destinadoc a Ia adqulsIcion de materias primas y materiales. Plazo

original 2 afios, Interds 3,6% anual., Monto US$ 4.250.000, total-
mente utilizado.

crédito N° 245 ¢, Concedldo el 30 de Diclembre de 194k
por US$ 8.000.000 y ampi!udo el 26 de Noviembre de 1945 a US$...
13.000.000 destinado a la r-guislcidn de equipos y materiales
ﬁara la industrin y agriecu turi, Plazo original 5 afios. Interés
% anual, Mon%t total US. 15,000,000, totalmente utilizado,

En resumen el wmonto total del crédito 245 alcanza a
US$ 33.000.000, totalmente utilizados. Hasta fines de 1953 se ha-

bfan amortizado US$ 32.712.500, quedando en consecuencia un saldo
adeudado de Us$ 287.500,

Crédito N° 255. Destinado a financiar la compra por la
firma Ingelsac del activo de la antigua agencia de Siemens-Schuckert.
Contratado en dlciembre de 1947, Plazo 5 aftos. Interds 44 anual.

%onto UsS$ 250.000, totalmente utilizado, y también totalmente anor-
1zado,
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crédito N° 374. Contratado en virtud de la Ley N° 9.298
(al 1Eual gue todcs 1os demds de la Corfo) el 27 de Noviembre
de 1945, por USH 28.000.000 y ampliado el 7 de Febrero de 1949
en US$ 20.000.000., Destinado a la adquisicidn de equipos y mate-
riales para la compaiifa de Acero del Pac{fico., Plazo 20 afios.
Interés 4% anual. Monto US$ 48.000.000, totalmente utilizado. A-
mortizado hasta fines de 1953 USE 5.014.498; saldo pendlente
US$ 42.985.502.

crédito 411, Concedido el 18 de Febrero de 1947 por
US$ 5.350.000 y ampliado el 20 de Julio de 1949 en US$ 1.350,000.
Destinado a2 la adguisici’n de ccuipos y materiales de maquinaria
agricola (US$ 3.200.000), F.i =csa Naclonal de Elcctricidad S.A.
(Us$ 2.550.000), Fdbrica dc Cc .cnto Juan Soldad» (US$ 550.000),
¥ Manufacturas de Cobre S... (US: 400,000). Plazo 10 afics. Inte-
rés 3,5% anual. Monto total US$ 6.700.000, del cual se habfan
utllizado hasta fines de 1953, UL¢ 6.300,000., Amortizado al 31 -
de Diciembre de 1953, US$ 3.010,000. Saldo por amortizar US$ ...
3.290.000,

crédito N° 463, Concedido el 6 de Enero de 1950, con
destlno a la Fabrilca ctoria de Puente Alts (actualmente
"Rayonhil" S.A.) para la instalacidn de una planta de hiladcs
de raydn y fibra staple. Plazo 5 afos. Interds 45, Monto
US% 1,200,000 totalmente utilizado, Amortizad, a fines de 1953

£$ 550,000, Saldo US$ 650.000.

crédito N° 464, Concedido el 6 de Fnero de 1950 con el
objeto de TInanclar el deficit del Presupucst > de Divisas del
affo 1949, Plazo 8 afios, Interéds 3,5% anunl. I nts concedido
US$ 25.000,000 de 1lus cuales se utilizarin cfectivamente US$ ...
23..917.000,

crédito M° 465, Concedido el 19 de Abril de 1951 a 1la
cfa. de Ace€ro del PaclrIco, con el objeto de facilitar la explo-
tacién del Mineral de Hierro "E1l Romeral", Plazo 12 affos., Inte-
rés 4% anual., Monto US$ 2.750.000, totalmente utilizado, y al
cual no se habfa efectuado ninguna amortizacidn al 31 de Diciem-
bre de 1953,

Crédito N° 485. Concedido el 3 de Octubre de 1950 para
la Direccidn de Obras Publicas destinado a la construccidn de
caminos. Plazo 7 afios. Interés 3,5% anual. Monto US$ 1.80C.C00.
totalmente utilizado. Amortlizado al 31 de Diclembre de 1953,

US$ 750.000.- Saldo pendlente USE 1.050.000.

crédito N° 502. Conce'ido el 29 de Noviembre de 1951
a la CompaX¥a dec Acero del Pacf{’'ico para la ampliacidn de 1a plan-
ta siderirglca de Huachipato. Plazo 16 affos. Interds 4%, Monto
Usz 10,000,000, del cual se hablan utllizado hasta fines de 1953
US$ 7.500.000, sin habersc efectuado amortizacidn, pues ellas de-
ben iniclarse en 1955. Saldo pendiente US$ 10.000.000, inclufco
lo nc utllizado.

crédito N° 503. Concedido el 23 de Octubre de 1951 para
la Fdbrica Naclonal de Carburo y Metalurgia S.A. Plazo 5 afios.
Interés 4. Monto US$ l.lS0.000i del cual se habfa utilizado 2
fines de 1953 la cantidad de US$ 300.000. La amortizacidn sc 4ui-
cila en 1954,

BANCO INTERNACIONAL BPE RECONSTRUCCION Y FOMENTO

#réiito CH5. Concedido el 25 de Marzo de 1948, destina-
do a la adguloivio 1 a2 equipos y maquinarias para la Empresa
Nacional de Zlectricliad S.A. Plazo 20 afiss, Interés 3,54 anual
¥ 1% de comisifn., Monto US$ 13,500,000, del cual se habfan uti-
lizado US$ 11.037.517; Total amortizadn 1S 669,406, Saldo pen-
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diente US§ 11.268.169(5).

Créaits CHE. Concedido el 25 de Marzo de 1948 para la
adquisicidn de¢ . Tquinaria agricola, Plazo 6 afics. Interés 2,75%
y 19 de comisidn. Monto US$ 2.500.000.~ tctalmente.utilizadﬁ.
Total amortizado US$ 1.972.000. Saldo pendiente USS 528,000,

créaito CHU9, Concedido el 10 de Octubrg de 1951 para
el regadfo del Valle del R{o Elqui por la Direccidn de Obras
Piblicas. Plazo 10 affos. Interés 4,7755. Mouto US$ 1.300,000 cel
cual se habfan utilizado US$ 795.710. La amortizacidn se inlcla
en 1955,

Cr ﬂitﬁé@HG}. Concedido el 10 cCe Septiembre de 1953

para la Instolaecisn de una planta de CG%UlOSﬁ v papel Ce dlarios.
Plazo 17 a%-a. Iater?s 5%, Monto del crédito USS 20.000.000 no

utilizads hasta el 71 de Dilclembre de 1953.

2 {0

XSTITUTO NLZIOCHALE DI CREDITO PER IL LAVORO ITALIANO ALL'ESTERO
(ICL?)(Instituto de Crdédito para el Trabajo Italiano en el Exte-
rior

En 1951 se constituyd la Compafifa Chilena Italiana de
Colonizacidn S.A. con un capital de $ 40.000,000 dividido en
40,000 acciones de un valor nominal de $ 1.000 c¢/u, De este capi-
tal, la Corporacisn de Fomento suscribid $ 8.000.000 y el ICIE
$ 16.000,000, E1 objetivo de la sociedad es el de fomentar y fi-
nanciar la inmigracisn italiaun a Chile y ubicar a los colonos
en terremos agricolas.

, La sociedad ha ¢ 1>, ademds del apsrte mencionado,
creditos del ICLL por u. ° .02 TS 1,150,000 e los cuales
hasta fines d¢ 1953 se . “i.lilzado USS 1.C-0.)00. E1 deta-

lle de los misiio es el 8 .‘unte:

1) cxddito de U3 210,000, concedido el 286 de Octubre
de 1952, para el TInanciamiento de la colonizacidn italiana en
el Fundo 8an Manuel (Parral), Plazo 15 afiss, Interds 5%, =1 crd-
dilto totalmente utllizado se empleza a anortizar en 1956,

11) crédito de USH 580.000, ccncedido el 29 de Octubre
de 1952, para el I'lnanciamiento de la colonizacidn italiana en
fundos de la Screna, Plazo 13 afics., Interds 5%. E1l crédits, to.
talmente utllizado se empleza a amortizar en 1955,

111) crédito de USE 360,000, concedido el 29 de Agosto
de 1953, para el rinancilamlento de la coclonizacidn italiana en
fundos de Lia Serena. Plazo 13 affcs, Interds 5%. El crédito, del
cual se hadb{an utilizado US$ 260.000, se empleza a amortizar en
1955,

CREDITOS Iif AWVEEDORES

Los cerélltos de proveedores v créditos bancarios a cor-
to plazo corresponden a aquellos que Ja se han mencionado en 1los
nmodus operandl de la Corporacidn de Fomento. En la menoria de la
Contralorfa, ancxo 14, aparece como salde ‘la suma de USS 356.936,
contra un total de USJ 11,629,815 que figura en el cuadro 13, ILa
difercncia estriba on el hecho de que sdlo la primer cantidad
mencisnada cuente con la garant{a del Estado. Como el anexo mencio-
nado incluye unilcamente 10s créditos gue cuentan con esta garantfa
se ha excluldo el saldo, Sin erbargo, se ha inclufdo el total de

1a_en esta receldn »ora presentar la deuda en forma completa
" - - < 2 b 2 4
(5) Existe vr= iifscrepancis ¢ TiS$ 337.406 entre este saldo y el
que fizura e ¢l Ane: L4 Ac la Memoria de la Contralorfa

General e la Republiica, La diferencla se explica porque la
Corporacicn ¢e Fomento, Jespuds de haber proporcionadc los

datos a la Contralor{a, recibid una rectirficaciin de su ofi-
cina de Nueva York, que no alecanzd a introducirse en la Me-
moria,

-
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Y SUBSIDIARIAS

(Cifras en US

& adleres)

.= DEUDAS EXTERNAS DE LA CORPORACION DE FOMENTO DE LA PRODUCCIMN

Total General

3043994343

105.131.650

Fuentes: Corporacidn de Fomento y Compafifa Acero del Pacifico
" petall CAflo  Total | Saldo al | Total uti-i - Saldo al |
B8 g lex EIWJ conce- l}l-\II -48 || lizado al || 31-XII-53
_ (eimt asqo | h‘31-x11 -53 Il
IMBANK . o i | |
Crcdito 2Ls | 1954 | 33.000.000 10.229.500i 33,000,000  287.500 |
355 | 1952 250,000 2¢'0.000, 250.000] *  --=- |
" 374 { 1970 { 48,000,000 ! 13 000,000! 48,000,000 42,985,502 |
g 411 11962 | 6.700.000/ 2.700.000| 6,300,000 3.290.000
" 463 1956 { 1,200,000 - | 1,200,000 550,00
" Leh { 1959 | 23.917.000 - 23.917-.,000] 21,046,550 |
" 465 11966 § 2.7%0.000 - 2.750.000] 2.750.000
Y 465 11957 | 1.800.000 . 1.800.000 1,050,000
I 502 { 1970 | 10.000,000 -= | 7.500,000] 7.500,000
i 503 | 1957 | 1.150.000 --- 300.00 . 300,000
Total [ 28.767.000[26,129.500) 125.017 .000] 79.859.962
BANCO INTERNACIONAL r
Credito CHY 1 1968 | 13.500.000 --= | 11.937.579) 11.268.169 |
CHA | 1954 | 2.500.00C -—- 1 2,500,000 528.000 |
! CH49 1961 | 1.300.000 _—— 795.714 795.710 |
L CHB3 1 1970 | 20.000,000 —— — -
Total i 37,300,000 --- | 15,233,285 12,591.879 |
g - ' -
Crédito 28 Oct, 1952 1956 210,000 - 210,004 210,000 ||
1 crédito 29 0ct.195d 1955 |  580.000 ~-- 580.00 580.000 ||
1) crédito 29 Ago.195% 1955 360,000 - 260,000 260,000 ||
Suma | 167.217.000 (26,129,500 141,300,285 93,501,841
{1tos bancarios a cor-
to plazo |
poracidn de Fomento 1 1,024,984 | aa-a-
“.de Acero del Pac{fico i 1,197.000 1.627.395
Inoveedores ! 1 |
:ooracidn de Fomento ! 1.,789.671 9.443,205 |
.~«de Acero del Pac{fico ’ 258. 19C1 i 559,215 |
Suma f u,269.8u3£ I 11,629.816 |
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b) Créditos obtenidos por los Ferrccarriles del Estado

Al igual que la Corporacidn de Fomento, los Ferrocarri-
les cdel Estado han dqbido solicitar tantn de instituclones inter-
nacionales co o de fdbricas proveedoras, créditos para renovar y
ampliar los equipos ivrnowiarios.

El Expert Iport Bank concedi“ a la Empresa dos créditos
(Nos. 313 y 410) por un total de US§ $ 10.0CC.000, E1 primero de loc
eréditos mencionados fué totalmente amorsizado en el transcmrso de
195%., Del 410 quedaba por cancelar a fines de 1953 la suma de
UsS$ 1.0%0.000.

Las sumas peudientes con firmas proveedoras se detallan
en el cuadro N° 14, Del total de US$ 22.824.435 que figura para
1957 en ese cuadro, solamente contaban con la garantfa del Estado
créditos por un total de US$ 9.547.541 (incluyendo préstamo del
Eximbank). Sin embargo, se han incluido en esta seccidn todas

las deudas de los FerZocarrlles del Estado, con el objeto de no
dispersar la informacida.

C.= OTRAS OBLIGACICNES OFICTNALT3

a) Créditos conce”Lins nor el Instituto Argentino de Pro-

mocldn el Ihtereanbios

En 1947, con motivo de la dfficil situacidn de cambics
a que se vid abocado el pals, fué necesario rccurrir a créditos
externos destinados a financiar internaciones de artfculos de con-
sumo de prlmera necesidad.

El Instituto Argentino de Promocidn del Intercambio
(IAPI) concedid créditos a dos instituciones gemifiscales chilenass
a la Corporacidn do Fomento para la internacidn de acelte y al
Instituto de Economfa Aﬁr cola para la importacidn de trigo.

A fines de 1948, los saldos adeudados cran respectivamen-
te de US3 9.906.506 y 11, 925 879. En conjunto, alcanzaron a
Us$ 21.83%2.385,

Pos toriormente el servicilo de la deuda se concentrd en
la Corporacidn de Fomento., Un acuerdo con el pafs veeino permitid
que el valecr de las exportaciones de acero chileno de la CAP fue-
ran imputadas a amortiz%nién de la deuda, A flnes de 1953, el sal-
do adeudado, sevun infurmacioncs proporcionadas por la Corporacion
alcanzaba 2 la suma de US$ 75.000, el que fué totalmente cancelado
en el afio 1954,

b) Créditos concedidos por el Fondo Monetario Internacic

nal

La baja del precio del cobre en el transcurso del afio
195% significd para el pafs una fusrte acumulacidn de stocks de
cobre no vendido, y en consecuencia, una disminucidén de los ingre-
sos de divisas extranjeras, Pava g~ lucionar esta dificultad, el
Banco Central, en su calldad de¢ =..atec del Gobiernn, y en confor-
midad a las disposiciones de 12 Loy N° T.T4T (Art. hu°, letras a)
vye)yel Deereto de Haclenca N° O Ce245 de 11 de Septicmbre de
1953, solicitd y obtuvo del Fondo Monetario Internacional, que se
le permitiera utllizar los recursos que le facilitaba el avticulu
Vs Seceidn 3 del Convenio de dicho organismo. En esta forma, cl
Fondo vendld al Banco la suma de U"¢ 12,500,000 contra el equiva-
lente en moneda corriente, que fué abonado a la cuenta que dicho
oraanismo internacional mantiene en el JBanco Central, E1 biSc:
debera amortizar o cancelar este pagaré, con las sumas en ddélarcs
que el Banco Central necesite para dar cumplimiento a la obliga-
cidn de recompra que establece el Convenlo con el Fendo Monetarilo
Internacional,

Anélogas dificultades cambiarias movieron en 1947 a so-
licitar del Fonds la concesidn de un préstamo por una suma similar

-
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14,- OBLIGACIONES DE LOS FERROCARRILES DEL
TADO EJ MONEDA EXTRANJERA

En US$
Acreedores Saldo al Saldo al
31-XII-48 31-XII-53
Alemania
Orestein & Koppel —_— 38.088
Ferrostaal A.G. —— 1,800,000
Coditec - 250,631
Total Alemania 2,008,719
Bélgica
Gregg Car Co. - T64.530
Atelierc llarcel Pegard - 899.142
Total Bélglca 1.565.672
Estndos Unidos
Ex-Imbank, Crédito 313 2,906,824 -
Ex-Imbank, Crédito §10 1.150.000 1.030.000
Electrical Export Corp, %.378.531 811,804
Union Switch and Signal Corp. 39,680 67 . 463
Westlnghouse Electric Int.Co. - 825 .000
W.H. Miner Co. - 13,250
International General Electric - 5.138.000
Orten Crane & Shorel Co, - 19%.680
American Car 69.800 -
Magor Equipment Corp. 318,337 -
Pressed Steel Car Co,. 100.3%0 -
Baldwin Locomotivz Works 837.480 ---
The Okonite Co, A.750 o
The Kerite Co, 4,405 il
Fairmont Railluays Motors. Inc, 54,282 ---
Total Estados Unidos 8.866.459 7779197
Francla
Baune & Marpent — 3. 437.2C08
Gran Bretafia
Linke Hoffmann & Wemtwagon ——— 2.085.810
Je Stone and ¢:, ——— 500,212
Williams Asquit Ltd. - 45,296
Total Gran Bretafia 2,431,318
Japdn
Mitsublehi Heavy Ind, - 2.701,190
Suecia
Nife Co, 45,565 L
Suiza )
Schindler Wagon S.A. ——- 2,206,770
Brown Boveri W 516,355
Total Suilza : 2.72%.151
TOTAL GENERAL 8.912,024 22,824 435
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a la parte de la cuota que Chille habfa pagado g esta institucidn
en oro., La solicltud fué acogida y se le otorzd a nuestro pais
un crédito por USS 8,800,000, saldo que se encontraba pendiente
a fines de 1948, Este saldo fué cancelado en el transcurso de los
affos 1952 y 1955. "

¢) Tratados de Compensacion

chile ha firmado diversos tratados de Compensacidn que
rigen las transacciones comerclales con los respectivos paises.

A fines de 1948 se encontraba en vigencia el tratado de compensa-
cidn con Braslil, que arrojaba a esa fecha un saldo en contra de
Chile ascendente a US$ 3,019,819,

A fines de 1953 se encontraba en vigencia, ademds del
mencionado, los convenios con Alemania y Ecuador., Los saldes a
fines de 1953 eran favorables a Chile en los convenios con Brasil
¥y EcuadIy. En camblo, en el caso de Alemunla se presentaba un sal-
do deudor de USs 2.172.007,

Los saldos mencilonados se han considerado netos. Algunas
agencias, subsidlarias o firmas chilenas posefan deudas con firmas
residentes en alguno de los tres paises menclonados, deudas gue ge
encuentran incluidas en los saldos de los tratados de compensacion.
Por otro lado, estas empresas, por ser agencias, subsldiarias, etc.
deber{an haberse inclufdo entre las firmas que se incluyen en el
cuadro 9 (Deudas no consolidadas). Si se hubleran inclufdo en este
cuadro las deudas de estas empresas con Alemania o Brasil, se¢ ha-
brin incurrido indudablemente en una duplicacidn. Por 1o tanto,
esas deudas no se han considerado en dicho lugar, sino se han in-
ciufdo en los tratados de ccnpensacidn.,

d) Letras descon'~ s ¢n el Natlonal City Bank of New

YOrx

Como ya se ha mecuclonado, la escasez de medios de pago
externos que se hizo sentir durante 1953 hizo necesario recurrir
a dlversos arbitrios para soluclonar el grave problema que se pre-
sentaba al pafs. Uno de ellos fué el crddito obtenido del Fondo
Monetario Internacional, Otro recurso fué establecido por la lLey
N° 11.U74, de 28 de Diciembre de 1953. Esta ley autorizaba al Pre-
sidente de la Republica para contratar un préstamos en el Banco
Central de Chlle hasta por la suma de US$ 25.000.000. El Lanc
Central a su vez, pod{a contratar en moneda extranjera, en cunl-
quier forma dentro o fuera del pafs, préstamos, descuentos o cnrd-
ditos hasta la concurrencia de la suma indicada (artfculos 24 y 25),

Conforme a las disposiclones seflaladas, el Banco Central
desconsd en el National City Bank de Nucva York, letras a 90 dfas
por la sura de US$ 12.500,000, que es la cantidad que se 1ncluye
en el rubro correspondiente del cuadro,

Fesc a no estar de acuerdo con la definicidn general da-
da a comienzos de este capftulo, se ha inclufdc la obligacidn en
esta seccidn dado el caracter oficial que tiene, desde el punto
de vista del deudor.

e) Linea Alfea Nacional

La Linea Adrea Nacional adquirid aviones en 1953 por un
total de USY 5.799.552, de 1o cual pagd una parte en ese affo. El
saldo, de US¢ 4.473%,089 quedd pendiente para ser cancelado en los
afios 1954 y 1955. Dado el caracter de institucidn semifiscal que
posee la LAN, se ha crefdo adecuadc ubicar las cifras correspon-
dientes en esta seccidn, en vez de inclufrlas entre las deudas
de empresas privadas,

f) Instituto Nacirnal de Comercio

El Instituto Nocional de Comercio (INACO) efectud en
1953 diversas lIutcrnacioncs., Entre éstas, internd trigo desde Ar-
gentina, mercaderfa que canceld casi totalmente durante el affo
calendario, quedando sélo un saldo de NMS$ 50M.500,




15,- DZULDAS EXTERNAS CFI_ILLES
(Pn miles de US. délares)

De De Al Al Al Saldos en Con-

Fa{ses De De
Acreedores Uirecta Corfo FF.CC. LAY TIIACO ILPT Fondo ilational tra. Conv, TCOTIL
del E. Monetario City “wnk Corpciise
1948
“Ar>>r-ine — - -— — — 21,777,484  — —_— —_ 21,332,4
I<:"Sil ————— —— — — — — SER— S—— 3.(319’8 30019’8
Estedos Unidos 38,7C3,€ 304350,3 84,86€y5  w=m — —_— — 70,029,4
Gran 'retana 25.2:5,3 —_— —_— — — —_— —_ -— —— 25.249,3
Sueciza —_— —_— 45,6 —_— —_— _— —_— _— — 45,6
Suiza 4421345 — — _— —_— —_— _— —_— —_— 4.213,5
Institu.Internac —_— —_— —_— —_— — — £.,30C,0 —_— — £.300,C
1953
‘e zzda — —_—  2,088,7 ~—— —_— - - _— —_— 2,172,0 4426G,7
Zzensing _— — _— — 50,0 Ty C0 — —_— 575,
“3ea —_— — 1,6€3,7 — —_— —— — —_— —_— 1.,6353,7
?.__ v S UnidOS 40.743,9 92.539’8 7.779’2 4.473,1 e e “ino e 12.500,0 R 158.(:35,9
B il 'i'_. — — 3.437’2 — — —— — ——a— ——— 3.437,2
Gr.: _retana Ce€14,2 —_— 2e431,3 e —— —_— _— —_— — 224 45,5
Jarén — 2. 71,28 — —— —_— — —_— —_— 2.771,2
Suiza €4C17,9 —_— « 72341 — —— —_— — _ —_— 94371,1
Institu,Internac 12,501,3 _— —_— —_— - 12,500,C —_— —_— 254001, %
TCPS CCaC760,0 106,13%L,7 2242244 4.473,1 5CC,9 7%y~ 12.500,C  12,5CC,C 2.172,C 227.153,1



1€~ INVEISILNES LE CARTERL

(En miles de US’ délares)

T T
PAISES | FRIVADLS CFICIALES TOTAL PCRCINTLIE |
. 1948 1€ | 1948 1953 | 1948 E. 1953 1948 | 1953 )
Alemania 67,1|  253,8 — | 4.260,7 67,1| 4.514,5 ; 0,088 | 1,318
Argentina 3.,118,7| 3.074,7 | 21,832,4 575,9| 24,951,1| 3.05C,6 | 10,3€9 | 1,066 j
Australia 8,1 — — —_— 8,1 — 0,003 _— -
Austria 24C 3,0 — _— 2,0 3,0 | 0,00 0,001 ;
Délgica 421,9| 2.364,2 —_ 1.663,7 421,9| 4.027,9 | 0,175 1.176 ;
Bolivia 22,0 15,4 - — 22,0 19,4 | ©,009 0,006 !
Drasil 34,4 6C,2 | 3.018,8] — | 8,054,2 60,2 | 1.269 | 0,18 |
Canad4 8,1 94,6 J— — 8,1 94,6 | 0,003 0,028 ;
China 0,3 I — s 0,3 o 0,000 o !
Colonbia 0,0 0,0 —_ — 0,0 0,0 { 0,000 0,0C0 }
Cuba 3,3 2,6 — — 3,3 2,6 | ©,001 0,001 c
Ecuador 0,1 43,1 — — 0,1 43,1 | 0,000 0,013
Espaiia 1.343,8) 1.259,7 - — | 1.343,8| 1.259,7 | 0,558 0,3€8
Estados Unidos 21.485,9| 66.436,0 | 78.029,4 @58.035,9| 99,515,3 | 224,271,9 | 41,358 | 65,542
Fran(:ia 1.195,1 1.045,2 ——— 3.437’2 ‘ 10195,1 4..“;2’4 0,497 1’309
Cran Dretafa 69.802,1| 37.647,5 | 25,249,3 | 22,045,5 95,051,4 | 59.6¢3,0 |39,503 17,429
Holenda 281,5 600,1 —_— — | 281,5 6cc,1 | 0,117 0,175
Italia 202,1 578,2 —_— _— 202,1 57¢,2 | 0,884 0,169
Japén —_— 0,5 — 2.7C1,2! — 2.701,7 —_ 0,789
México 3,7 23,7 N _— 3,7 23,7 | 0,C02 0,007
Noruega 25,5 49,0 _— —_— 25,5 49,0 | o,a11 0,014
Pelesting 0,2 —_— —-— —_— 0,2 —_— 0,000 —_—
Panamé —_— 163,5 . — ] o 1€3,5 | — 0y C40
Perd 170,90 15,2 —— — 170,0 15,2 0,071 0,004
Folonia 1,0 1,0 — — 1,0 1,0 0,000 0,000
Suecia 307,0/ 1.021,8 45,6 — 352,6 | 1.021,8 | 0,147 0,298
Suiza 110,6 353,6 | 44913,5| 9¢341,1| 5.024,1| 9.694,7 } 2,088 ! 2,831
Unidn S, Africana 0,9 — i . 0,9 — C,000 | —
Uruguay 0,1 31,8 s —_— | 0,1 31,8 } 0,000 | 0,008
Venezuela i 0,2 - | — — 0,2 — 0,000 | —
Yugoeslavia ! 0,8 0,5 s o e b 0,8 0,5 0,000 t 0,000
Varios {  113,6 172,8 — — | 13,6|  172,8 | 0,047 0,050
Instituciones Intern| . — —_— 8,800,C | 25.091,9 8,800,0 | 25.081,9 3,657 7,326
|
TOTAL 198.73Q,0| 115.331,6 141.890,0 '227,153,1 240.620,0 | 342,484,7 1c0,0 10G, 0
l
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IVe=- TOTal DE LaS INVERC IONES EATRAXJERAS

El total de las inversiones extranjeras a fines de
1948, segln el célculo revisado, era de USp 793 millones (1).

Cinco afios m4s tarde alcanzaban a US$ 1,020 millones (2). Cier
tamente, no es positle ecstimar le diferencia entre ambas ci =
fras como un aumento ncto d-L valor de las inversiones. Debe
recordarse lo dicho anterio:.icnte respecto a los problemas que

»

se presentan en la c¢valuac.&u de lus cifras, También tienen par
ticipacidn importante en ¢l aumento observado los incrementos
de los stocks de cobre de les grandes compurfas productoras. En
todo caso, es evidente que el valor de las inversiones ha aumen
tado, tanto por los nuevos aportes de capital, como por la rein
versién de utilidades y otros valores no remesados y el incre -
mento de las deudas con el exterior, motivado por la escascz ceo
divisas.

En el cuadro N° 17 se han sintetizado las cifras co -
rrespondientes & inversiones directas y de cartera, clesifica -
das por pafces.

1.- CLASIFIC. CiON POR ACTIVIDADES

a) Agropeccuarias

La actividad agropecuaria ha sido poco favorecida por
los inversionistas extranjeros. La extensibdn agrfcola era limi-
teda, sumamente botccosa y presentaba dificultades en su acceso,
en comparacién con las llanas superficies de Argentina, Uruguay
y otros paises. Esta circunstancia, conjuntamente con 1& desfa-
vorable ubicacibn geosré&fica, hacian el pais poco atractivo a
la inversidén agricola. Fucron capitales briténicos los que pre-
ferentemente se orientaron haciz les estancias ganaderas en el
territorio magallénico.

Al-unes de estas inversiones se encuentran actualmente
en vias de liguidacién. ndemfs se han considerado en esta activi
dad, varias empresas, de lat cualcs una se dedice @ la crianza
de zorros plateados, otra ¢ la d. chinchilla, dos a l¢ explota =
cién agricola propiamentc y una « la colonizaciédn d¢ propiedades
agricolas.

El detelle por tipo de empresas dedicades ¢ activida-
des agropecuarias es el siguiente: (en miles de Udl:ires)

19.8 1953

Agencies 1.487,8 67,3
Subsidarias -—- 681,8
Otras Cias. Extranj. 285,2 70L1,7
Particip. de Capital 5.121,6 2:055,2
POTAL 6.894,6 44106,0

(1) En el estudio efectucdo originalmente para el zfio 1948, se lle-
gaba a un total de US§ 967 millones, La diferencia con la cifra re-
visada, corresponde en su casi totalidad a le avaluacidn de la deu
da externa del Estado. En aquella época se avalubé a valor nominal
EUS@ 255 millones) y en esta ocasidn,al valor real (US$ 69 millone

2) Las deudas no consolidadas, en su casi totalidad de corto plaz.
han experimentado un importante aumento. Estas deudas son normelec
el comercio internacional. Se incluyen en este trabajo por la parii-
cipacién que ellas tienen en el movimiento y servicio de capitales
foréneos.
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Ademania
Lrgentina
Mistralia
hustria

Béllgivia

Ga.nndﬁ
China
Colombia
Cuba
Ecuador
Espana
Estados Unidos
Francia

Gran DBretafia
Holanda
Ttalia
Japén
Luxemburgo
M8xico
Noruega
Palestina
Panané

Pert

Yolcnia
Smﬁia Brit.

&Jiza

Unién S, Africana
Uruguay

Venezuela
Yugoeslavia

Varios

Instituec, Internac.

TOTLL

17.~ INVRSIJNES EXTiy.J tuis 7! CIILE
(En miles de d8lares)
DIKECTAS DE CLRTER: TOT.L % DEL TCTS
1948 1953 1942 1953 1948 1953 1943 1953
38,4 493,8 67,1 | 4.514,5 155,5 | 5.714,3 0,020 0,451
4,956,1| 3.002,C {24,951,1 | 3.050,6| 20.907,2 | €.742,6 3,77C C,661
— —_— 8,1 — 8,1 —_— 0,201 -
—_— _— 2,0 3,0 2,0 9,0 0, CC0 0y COG
1.015,2 787,0 421,9 | 4.027,9 .237,1 4,814,9 0,282 c, 472
; O’l SEm— ?2,\- 1 ,4 ,1 19’4 O’ Qfl
10,5 14,5 | 3.054,2 6Cy2| 3.064,7 74,7 C,38€ c,:w
905,4 728,4 8,1 94,6 913,5 823,0 0,115 0,001
— _— 0,3 — 0,3 J— 0,C00 —_—
0,2 —_— 0,0 0,0 0,2 0,0 C,050 0,030
82,1 1.281,9 3,3 246 85,4 | 1.204,5 0,C11 C,126
1,8 1,0 0,1 43,1 1,3 sl 0,C0C C,004
10C,7 224,0| 1,343,8 1.259 7] 1.444,5| 1.433,7 0,182 0,145
436,507,3 588,627,8 | 99,515, '3 |202.471,9 536.02258 318400007 | 67,569 79,630
3.539,5] 5. 002 4] 139501 | 2.482,4] 4.784,6 | ©.504,0 0,603 0,937
103.374,5 67 975,4 95,051,4 | 5¢ 693 0]198.425,9 | 127,665,4 25,013 12,511
192,5 580,0 201,5 600,1 474,0 | 1.16C,1 0,060 0,116
71,0 642,1 22,1 578,2 273,1 1.zzo,3 o,c:s4 0,120
— —_— —_— 2,7C1,7 -— 2,7C1,7 — 0,265
_ 1.393,3 — — _— 1,393,8 —_ 0,137
— 173,7 3,7 28,7 3,7 197,4 0,000 0,019
e —_— 25,5 49,0 25,5 49,0 0,003 e,oon
— C,2 — 042 — 0,00G
434,5 1.&37,2 — 163,5 434,5| 1.600,7 o 055 0,157
13,9] - 26,7 170,0 15,2 183,9 41,9 0,023 0,004
-— — 1,0 1,0 1,0 1,0 o,coo c,::o
—_— — —_ 16,6 —_— 16,6 —_— C,002
_— 753,0 P —_— J— 753,0 — 05074
533,9| 1.040,1 352,6 | 1.021,8 806,5| 24961,9 0,112 e,zco
_ 66,3| 5.024,1 94,7| 5.024,1| 9.761,5 c,633 0,957
—_— — 0,9 — 0,9 — 0,000 -
—7 | 2.723,8 0,1 31,38 0,1| 2.755,€ 0,000 0,270
— — 0,2 —_— 0,2 — 0,000 —_
— — 0,8 0,5 0,8 0,5 0,000 0,000
S 20,5 113,6 178,0 113,6 193,3 0,014 0,019
— _— 8.800,0 | 25.091,9] 8.800,0| 25.091,9 1,109 24459
552.677,1| €77.971,7 |240,620,0 |342,404,7| 793.297,1|1.020.45C,4|  140,0 10¢,0

——— e ®
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b) Mineras

Antes de la Guerra del Paciftico (1679), Chile no poseia
grandes fuentes de recursos naturales que interesaran a los in-
versionistas extranjeros; los yucimientos auriferos no produ -
cfan los rendimientos cucutiouos de la época colonial y hasta
1885 se observd una tenccrcis Jescendente en la produccidén de o-
ro; las minas de oro quedal'un sobrepasadas por la riqueza de las
descubiertas en Bolivia, ¥ el cobre presentaba dificultades para
su fundicién, a la vez que se encontraba lejos de los mercados.

O’Higgins confiaba en que la mineria chiilena podfa to-
mar un gran incremento, ayudada por los capitales y técnica eu-
ropeos. En conformidad con sus instrucciones, don Mariano {;ufia
fomentd en Londres (alrededor de 1822) la formacién de comp: ufas
inglesas para la explotacidn de las minas chilenas, especiulizn
te de cobre. El cavital de las tres sociedides principales eru
de £ 3,5 millones. Las tres empresas fracasaron. hn 1826, las
acciones de la "Anglo-Chilena™, que era la que estaba en mejor
pié, de un valor de £ 5 cada una, se colocavan en Londres a £
3 1/2. La Compafifa Inglesa de lineros, presidida por Egafia y di
rigida por Alejandro Delon, logrd llever una vida nés prolonga-
da, después de muchos sobresaltos. Esta compaiifa labordé minas
en varios lugares, despachd en todas direcciones caravanas de
loteadores y cstablecid fundiciones (3).

Después de la introduccidn de mitodos me jorados, que
permitieron el uso dc pirites (1835) y que triplicaron la pro-
duccién, otras cuentas compafifas extranjeras se interesaron en
la minerfa. A partir de la Guerra del Pacifico, como yz se men
ciond, los capitales extranjeros empezaron a interesarse en nues
tras actividades mineras. Primero en el salitre, luego en el co-
bre y en otros minerales, empiczoan a invertirse los capitales fo
réneos. Esta situacidn se ha mantenido casi hasta nuestros dias,
en donde, por lo menos, la gran minerfa se¢ encuentra casi total-
mente en manos extran jeracs.

La cuantia de los capriteles extranjeros invertidos en
la minerfa, segin lo encucets rcalizada, es la siruiente, expre
sada en miles de d8larcs. -

1948 1953
hgencias | 350.064,2 L60.L73,9
Subsidarias 440,77 i
Otras Cf{as. Extranjeras 31.677,6 63,261, 5
Particip. de Cepit. 790,8 391,3

382.973,3 524,,126,7

Debe recordarse que la gran diferencia que se observa
entre las cifras de 1948 y 1953 sc debe parciclmente al extraor
dinario incremento de los stocks de cobre experinentado a fines
de 1953.

A continugcidn se detallan, por productos, las princi-
pales empresas minerus establecidas en nuestro peis,

COBRE: La produccidn de cobre estéd em su casi totalidad en poder
de les siguientes compafifes: (4)

MR LR 4

(3) Fruncisco a. Encinu, Historiu d¢ Chile, temo A, pdg. 135 y sf
(4) Datus del Deprrtumento del Cobre, ;
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ANDES COPPLER MINIWNG CO. ¥Es una subsidaria de Anacond& rdning
Co., establecida en Chile en 1920 con un capital de USy 50.000.000,
con mina y establecimientos de beneficio-lixiviacidén y fundicién,
en Potrerillos, al interior de Chaflaral (Prov., de Atacama). Las
reservas de sus yacimientos en Fotrerillos tienden a agotarse. Se
estima una existencia aln comercial de 50 millones de toneladas
de una ley de cobre cercana a 0,57%. Sin embargo, se cuenta con
un nuevo yacimiento, Indio Muerto, que queda en ia misma regién

¥y que tendrifa unz reserva ya conocida de 100 millones de tonela-
das de mineral silfuro de una ley media de 0,77% de cobre que se
concentra por flotacién y funde en su planta de beneficio, entrg
gando al mercado cobre blister de 99,3% de fino. Su produccién

en 1954 fué de 38.500 toneladas de cobre fino.

BRADEN COPPER CO, Es una subsidaria de Kennecott Copper Co.,

que se establecil en Chile en 1905 con un capital de US$ 2.500.u0u,
con su mina y establecimientos de beneficio-planta de concentr:i-
cién por flotacién y fundicibén - en Sewell y Caletones (Provincia
de O'Higgins. Las reservas ya conocidas$ de su mina son del orden
de los 320 millones de toneladas de mineral sGlfuro, con una luy
aproximada al 2% de cobre. Su yacimiento consiste en un gran block
de mineral de forma de vetarrdén que se trabaja eubterrénecamente
por un sistema especial de hundimientos. Extraen de la mina 35.000
toneladas diarias de mineral de 2% dec cobre, el quec se concentra
en su planta de flotacidn y posteriormente se funde y refina en
su funci¢n, obteniéndose cobre refinado con 99,93% de fino o sola
mente blister con sélo 99,43%. Su produceidn cn ¢l efio 1954 fué

de 98.000 toneladas de cobre fino.

CHILE EAPLUKATION CO, Es una empresa subsidaria de la Anaconda
Mining Co., establecida en Chile en 1913, con yn capital de 5y
1.000.000, con su mina y establecimientos de beneficio-lixiv’ .-
cién, concentracién y fundicién - en Chuquicamata, cecca de
Calama (Provincia de antofagzsta). Figura entre lcs faenas de
coore mfés grandes del mundo. Sus actucles reservas de mineral
son del orden de los 600 millones de toneladas de una ley cerca
na al 1,6% de cobre. Su yacimiento es del tipo porfirico, es de
cir, una impregnacién de baja ley en cobre, inferior a 2%. Ex-
traen de la mina, que se trabaja a tajo abierto, alrededor de u
nas 45.000 toneledas diarias de mineral, entre minerzles oxida-
dos, mixtos y sulfuros, los que se benefician separ:damente en
sus plantas de lixivizcién y concentracién, para finalmente fun
dir los productos obtenidos y entregar al mercado cobre electro
litico con 99,96% de pureza y cobre blister con 99,46% de fino.
Su producecién en el aro 1954 fué de 187.000 toneladas de cobre
fino,.

COMPAGNIE MINIERE DU M'ZAITA: Es propietaria de la mina "La
sputada', situada en Las Condes a unos 4.000 metyos de altu-
ra, en la cercanfa de Santiago. La compaiifa posece también otras

minas y una fundicién en la provincia de Aconcagua, las que se
encuentran parslizadas. En 1949 la compafifa menciornada se fusio
nd con la Societé des Mines de Guivre de Naltagsa-,

HIERRO: Por ley de 1906 se concedié a la "Socicté” des hauts
ourneaux, Forges et Acieries du Chili", autorizacidén para ex-
plotar reservas forestales y los ricos yacimientos de minerales

"E1l Tofo" (provincia de Coquimbo). Esta sociedad instalé también
los altos hornos de Corral (provincia de Vzldivia), En 1913 csta cm
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pafifa traspesbé por 30 anos le mina de El Tofo a la Bethlchem
Chile Iron fiines Co., de Estados Unidos. La concesibn que ex-
piréd en 1943, fu#é renovada por un segundo pcriodo de 30 aihos.
La usina de Corral fué azdquirida por la Cfs. Electro Siderdr-
gica de Valdivia, le que posteriormente pasé & formar parte de
la Compaiifa de icero del Pacifico. La compa:iifa norteamcricans
se cncuentra explotando en la actuslidad ¢l gran depdsito de
hicrro de Romeral (cerca de la Serena), guc se estime de igual
magnitud que “E1l Tofo" (5), mina que se encucntra muy cercana
a su agotamiento.

MiNGLNESC: Unc de los principales grupos de minas es 'la Mar
quesa®, (compuesto por las minas Y"El1 honero?, "Lis Canas
"szc"j, d¢ propieded norteamericana ubicale a unos 12 kiléme
tros de la Letecidn del mismo nombre, en el ramel de La Cere-
ne. @ Rivadavia (provincia de Coguimbo).,

SLLITRE: (6) El selitre eupezd a explotarse por los pueblos
precolombinos de la zcna desde tiempos inmemorisles. Luego,
los espaficles lo utilizaron en la fabricacién de la pélvora.
Hacie 1830 e empezé le export:cidn a Europa. Ese aiio se ex-
portaron 18,700 quintales. En un principio "e... ni une libre
esterlina vino de Londres para der actividad a la industria
salitrera. Lsto se hizo con capitales chilenos prestados por
el Banco de Velpiraciso a ingleses honrados y enérgicos, que
tuvieron més iniciative que nucstros nacionales. «..0s wés tar
de, esos ingleses lleviron & Loadres los titulos de sus nego-
cios y allf les colocarcn v-lcrizedos en su justo preciof,
(Valdés Ver.tre)e Huele 1072, L. Cfa, Chilena de Consignacio-
nes, el Benco de igustia Ldwards y Cle. y cuatro casas més
de Valpuraisc habfen prestedo a2 los industrizles salitreros
de Tarap.cd més dc 4 millonecs de pesos.

En esos mismos anos existian 18 oficinas modernas,
con una capacidac de produccidén de 3,2 millones de quintales
ingleses, distribufdos comc sigue, segln necionclidad de los
propietarios.

Chilenos......... 800
InglescSeeeseeess 700 "
Jxl(.‘mc‘.nCSo sescecs s bSO " n
FI‘E.I‘lC\:SCS........ 120 " il

34200 mil ¢ .

FerucnoSe.eseesess 930 mil qg.
n 1
n

No ¢bstante la distribucidn enterior, ls cesi totali

ded de los obreros era chilena y alcunzuaba el ochente por ciento

el estuller la guerra de 18679.

Con ¢l objcto de e¢scgurar el menopolio del salitre,
el Gobierno Peruzno habfa adquirido 75 oficinas salitreres, cen
celéndolas con benos y certificados al portador. Con posteriori
did a le terminzeidn de la Guerra del Pacifico, el Gobierno Chi
leno dictd un d-cretc de fecha 1l de Junio de 1681, en el que "
establecia: "Los establecimientos sclitreros del territorio de
Tarepocl, compredos por el Gobicrno del Perd, y por cuyo precio

€ste hepla expedido certificados de pago no cubicrtos, serin de

-

oreign iidncrals Sur.. 4 Civiation in Chile's Mining Indusgries
e

(5) F

(6) Las notas relativas «l e li"r¢ han sido temedes del libro
Francisco Veldés Verg.re, "Problemas Econdémicos de Chile' y
Encina-C: stedo "Resuiien de los histcries de Chile', Tomo IX

L.



- 59 =

vueltos provisionalmente, y sin perjuicioc dcl derecho de terce-
ros, a los que depositen por lo menos lcs tree cusrtes pertes
(rebajcedo posteriurmente al 50%), de los certificcdos emitidos
por el vclor de ¢ .. litrera, y entercn :demds, e¢n una tesore
riz fiscal, en moncdi, una suma igual @&l precio de le otra cuar
ta parte, centidad que serf devuelta 2l interesado cuando entre
gue todos los certificedos emitidos por el valor de l: respectl
va salitrera",

En el intertanto, los bonos y. certificados se habian
desvalorizado casi en un 90%. Diversos comerciuntes compraron
esos papeles, los que diercn motivo a una intensa especulaciédn
en la Bolsa de Londres. La antigua industria peruano-chilena i-
ba & parar a manos del capital inglés.

"Don Eduardo D&lano comprd los certificszdos emitidos
por el PerQ en pego del estzcamento de Legunas. L1 sefior Déleno
no encontrd socios en Chilc p:ra la instalaciédn de la oficina
productora que proyectaeba, por lo que hubo de vender su propie-
dad en 1888 a Lr. {John Th.) North - el nubab del salitre en
Londres - en £ 110.000. liorth, a su turno, formbé sociedcdes en
Londres para explotar esc estacwwento y lo vendid dividido en
lotes, en més de £ 800.000%, (Valdés Vergcra).

Estcs operaciones significaron que, mientras en 1873
el capital inglés representaba el 13% de la industria del sali-
tre, el peruano-chileno el 67% y el 20% pertenccfa a extranje -
ros nacionalizados, en 1901 el capital inglés rcpresentaba el
55%, el europeo nacionalizado el 30% y ¢l chilcno sdlo el 15%.-

h esta fecha, existfen 15 compeaifcs con un c:vitel de £ 5 millo
nes. Pero esta suma no significd un aporte 2zl pais. S8lo £ 300.000
se enviaron a Chile pura desarrollar la industria. Ll saldo in-
gresd a los bolsillos de los capitalistas extranjeros.

El seiior Valdés Vergara, afirmz que las inversiones
briténicas predominantes en los afios anteriores a la Primera
Guerra iundial, habfan alcanzado utilidades apreciables, que man
tenfan en desequilibrio nuestra balanza de¢ pagos intcrnacionales;
que_le Compafifa Inglesa de Ferrocgrriles dc intofagasta oercibid
en 1912 £ 75.639 por utilidades liquidas cnteramente remcsadas a
Londres; que la Compaiifa del Ferrocarril de Tarapaci alcanzd en
1911 una utilidad rcmescda a Londres de £ 505.869; y que por es-
tas dos cifras pueden culculerse las ganancias de lss restantes
inversiones extranjeras.

rosteriormentc se interescron en las pertenencias scli
treras otros capitales briténicos, yugoeslavos, alemanes y norte
americanos.

La Lautaro Nitrate se¢ fundd en 1889 con un czpital de
£ 300.000. Posteriormente la Dupont Nitrate Co. de Estados Unidos
adquirié gran porte del capitil. ror otra parte, en 1888¢ se fun
dé con un capital de £ 1.000.0UC, la inglo-Chilena Nitrate and
Reilway Co. Ltdu., briténica, su. nosteriormente pesd a formar
parte de la C{., Salitrera .ig.o-Ghilena, ictualicnte, ambas com-
pafifas se han fucionado en la oir. sulitrer:s anglo-Lautaro, de ca
pitales predominantemente nortveumericens, La Cia. Anglo-Lautaro,
explota las siguiwntes oficincs de lis cuwles lis dos primeras son
las mds importantes: "Pedro de Valdivia", o unos 70 kildmetros al
suroeste de Tocopilla; "Marfa Elena", a kildmetros al suroeste
de Tocopilla; "Santa Luisa", & 30 kildmetros ¢l noroeste de Tiultal,
y"™Che.gabuco?, a wcdio cawmino cntre antofugesta y Chuquicamata.
Todas estas oficinas quedan en la provincia de wntofagasta,.

BOkAX: Los yacimientos ubiczdos en Ascotin (Jjuntc al ferrocarril
de Antofagasta a La Puz) y Chilcaya, en unricec, provincia de ita-
cama, son explotados por capitales britfricos.
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c) Industricles

La actividud industriul del peds ha recibido una fuerte
contribucién de capital extranjero en los Ultimos quince aifios. Las
inversiones extranjcras, especialmente norteamericanas, han contri
bufdo & le fabricacién en el prfs de numerosos artficulos que ante-
riormente se importaban: productos quimicos y sidertrgicos, arte -
factos eléctricos, textiles, neuméticos, abrasivos, etc,

Las cifras correspondientes a esta actividad, registra -
das en nuestros estudios, son las siguientes expresadas en miles
de dblures:

1948 1953
hgencias 2.891,0 1.,597,2
. Subsidarias 18,730, 4 18.018,7
Otres Cfzs. Extranj. 8.874,9 16,000, 3
Particip. de Cap. Le552,5 9.139,5
35.048,8 L7.755,7

Numerosas firmas, como Ihdustria Nacional de Neuwafticus,
Corporacién de Redio, Rayonhil, Inchalam, Cristalerfas de Chilc y
otras, cuentan entre sus accionistas & sociedades extranjeras, que
no sélo han invertido capitales sino que tawbién proporcionan ayu-
da técnica.

Entre las principales inversiones norteamericcnes en in-
dustrias figuran Chiprodal S..., Tejidos Caupolicén S.L., Compaiifa
de Industrias y szdcer S..., Electromac S..., Cfa. Portena de Vapo
res S.ho, ctCe ;

d) Finencieras

En este grupo se han inclufdo las afencias de compofifas
de seguros y los bancos extranjeros, ademés de las acciones que re
sidentes fordneos han invertido en 1nstituciones similares nccione
les. Lstas empresas Jdebieran incluirse conjuntamente con las de
n"Servicios". Dade su findole especial se han clasificado separada-
mente.

Respecto a las agencias de compufifes de seguros extranjc
ras, nos hemos atenido a lo que establece la Circular N° 116 de le
Superintendencia de Compaiifas de Seguros, que dice que estas agen-
cias debecn mentener en el po is inversiones correspondientes a una
suma no inferior a 1.000.000 ic pesos més las reservas técnicas.,
Para avalusr las inversiones de¢ cstas compafifas, se ha considerado
el saldo de la cuenta "Oficina Matriz", menos las inversiones man-
tenidas por las compafiias en el extranjero. Estas inversiones con=-
sisten, €n su totalgdad, en bonos de la deuda externa, las que han
sido consideradas globalmente en la seccidn correspondiente. Le ci
fra resultante puede ser negativa en algunos casos, si las inver -
siones mantenidas en el extranjero son mayores que las sumas Jcl ag
tivo a cargo de la sucursal mids el saldo neto de las inversionco
mantenidas en el pafs no aplicadas a reservas técnicas. En los co-
sos de saldm negativos, la inversidn se ha estimado simplemente
nula. Lz circular menclonada dispone que, cuando se presente la si
tuacidén anterior, lus compaufze deberén acreditar dentro de los
treinta dfcs siguientes a la publicacidén del Balance, que han cons
titufdo inycrsiones adicionales para cubrir esa deficiencia.

as cifras recopiladas pare emprcsas financieras son las
siguientes) en miles de dblares:
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1948 1953
hgencies 242, 4 663, 2
Subsiderius Le159,4 4e OO0k, &4
Particip. de Cup. 2.204,3 1.760,3
6.606,1 7.027,9

Como informccidn adicional, se detella el nilmero de a-
gencias de compafifas dec seguros, en distintos aios

1924 1948 1953
Alemanas 7 - iy
Inglesas 28 21 21
Norteamerican. 5 2 2
Otras 4 3 3
Ly 26 26

e) Servicios

Bajo esta denominacidn se incluyen empresas de servi-
cios pdblicos (electricidad, telecomunicaciones y transportes),
periodi{sticas, de publicidad, distribucién de peliculas, ensciicn
za, etCe

Las cifras obtenidas en lasencuestas, expresades en mi
llones de d8lares, son las siguientes:

1948 1953
hgencias 544152,1 32.792,6
Subsidarias L5.182,6 39.073,9
Otras Ci{ss. Extranj. 271, 4 959,0
Particip. de Cap. 85,0 109,2

99.691,1 72.934,7

En las agencias predominan los valores ferroviarios bri-
ténicos (The Taltal Keilways Co. Ltda., The Chilean Northcrn ail-
weys Co. Ltda., y The antofagasta & Bolivia Railway Co. Ltda.) 7.
Nitrate Railway Co. Ltda. que fué inclufda en 1946, fué vendida 1o
teriormente al Gobiemo chileno. Otro ferrocarril extranjero (The
PotPerdllos. Railway) fué inclufdo, en umb:is encuestas, conjuntamen-
te con las cifras de une empresa cuprere. También son de importan=-
cia los capitales norteamericancs invertidos en empresas de utili-
ded pdblica como la Companiaz Chilena de Electricidad y la Compznfa
de Teléfonos de Chile.

f) Comecrciales

En los comienzos de nuestra vida independiente, se esta-
blecieron en el pafs numcrosos ingleses, norteemericanos, alemanes
e italianos, que se dedicaron principalmente al comercio. intre e-
llos debemos destocar a iugusto Hemenway, quién en 1825 fundd la
casa Hemenway y Cfa., la que, después de varies transformacioncs
se convirtid en Wessel, Duval y Cia. »l atio siguiente, la casa de
antonio Gibbs e hijos, que se habia establecido en el Perd en 1403,
a rafz de la ocupacidén de esa ciudad por las tropas chilenas el man
do de San Martin, abrid sucursal en Valparaiso. En 1881 se clausu-
ré la oficina de Lima para radicar en Valparofso la casa principal
de Sudamérica. Dicha casa fué la antecesora de Gibbs y Cfa. Esta

-
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firma, junto con la mencion-de de wessel, Duval y Cia,, aln sub-
siste y sus datos se¢ han inclufdo en el presente estudio (7).
Te.bién les emprescs comercizles han sido exclufdas de

servicios y sc han coloc.do bajo un rubro especial. Las cifras
correspondient es, en miles de dOleres, son las siguientes

1948 1053
Lgencias 11.916,0 13.646,7
Subsidarias 22.288,2 16.079,4
Otras Cfcs. Lxtranj, 13,2 6.350,2
Particip. de Cap. 720,8 670,2
34.938,2 36.746,5

Entre las empresas comerciales norteamericanas de impor
tancia, figuran como agencias: Singer Sewing bMachine Co., Kodak
Chilena, Wessel, Duval y Cia,, Ford rotor Co., The Coca Cole Ex-
port Sales Co., IBM World Trude Corp. etc., como subsidarias: The
National Cush Repgister Co., Esso Standard O0il Co. Chilena, Cia.
imerican Smelting, etc., y como otras compafifas extranjerasgGrace
Cfa, (Chile) S.i., International Machinery Co, larkt y Cfa. (Chi-
le) Ltda.

Las firmas comerciales con capitales briténicos mis im-
portantes son l¢s siguientes: Shell Chile Ltdea., Williemson Bal-
four y Cfa. Sene, Gibbs y Cfc. Imperial de Industrias Quimices,
Cfa. Chilena de Tabacc y otras. wn este grupo ha leseparedido, por
hober terminccdo sus operacicnes en el peis, la firma Gath & Chaves,
cuyos almcccnes fueron fiuwl i res & los senti: u: s por més de 40
arlosS e

2e= CLASIFICLCION PO ORIGLI D LOS CunrITiLES

k.- Estudos Unidos

Estados Unidos es el pais que posce un: mayor partici-
pacién en el total de inversiones extranjeras en Chile. Ekn 1946, de
un total de US$ 793 millones, le correspondian USy 536 millones, o
sea un 68%. Ln 1953, de US$ 1.020 millones, poseic US$ €13 millo -
nes, e¢s decir, el 8d%.

“1 predominio de los capitales norteamericenos se ot..r=-
va tanto en los diferentes tipos de inversidén como en c:si todas
las actividades. Del total de US§ 813 millones mencionzdos pera
1953, US% 589 millones (72%) corresponden a inversiones directes
en empresas controladas desde ese pafs. Como y& se he mencionedo,
la meyor parte de ese suma corresponde & inversiones en actividader
mineras.

Estedos Unidos inicid sus actividades en nuestra mineria
sbélo ¢ principios de este siglo y puede decirse que ello merca el
comienzo de la extraordinaria afluencia de cepitales de ese pais
que se predujo con posterioridad y que abarca casi todas las rames
de nuestra activided productora.

Hasta 1920, la totalidad de¢ los empréstitos externos hr-
bfa sido colocada en Gren Bretafia o en p:Ises del continente euron -,
Con posteriorided a ese afio, los créditos extemos de Chile, suscri-
tos en los Lstados Unidos fueron numcrosos. ILn los Gltimos afios,
Chile ha recurrido nuevemente 2 los créditos de ese pafs, y las in-

versiones de cartera nortc:- ‘cones se han incrementado notablemen-
te por este motivo,. _

Seeln el Depart: .. Comercio de Lstc.los Unidos, en
1929 las inversiones de . - en Chile, que aparecen en el cu.dro

(7) Encina, oupe cit. pf-.'5§.
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18.~ INVERSIONES DIRECTAS NORTEAMERICANAS EN CHILE

(millones de ddlares)

specificacidn L 1929 . 1936 ' g0 © 3943 | 1950

.nufacturas 6,8 ! 357 6,5 28 \ 29,0
l

Jomereio 13,0 | 12,1 4,6 T 14,5

Mner{a 331,5 (382,8 |276,8 | 215 | 350,6

7tilidad pdblica y Comuni-
caclones 66,7 79,7 1121,4 66 [(137,0(°)

inanzas y Seguros ' ( J 1,5
4,6 4,4 l 1 .

rios ) ’ 5 - 7 1,4

Total, 422,6 |483,7 |414,0 329 540,1

°) En el original, la cifra respectiva se incluye en el total pero no se
coloca explicitamente. La cifra de 137,0 se ha tomado de un cadlculo
greliminar, publicado en "Survcy of Current Business", Diciembre de
952,

entes: 1929: American Direct Investments in Foreigr Countries, Trade In-
formation Bulletin §° 731

1936: American Direct Investments in Foreign Countries, 19%6, by
Paul Dickens

1940: American Direct Investments in Foreign Countries, 1940, by
Robert L. Sammons and Milton Abelson.
1943: Foreign Capital in Latin America; Nacioned Unidas.

1950: Foreign Investments of the U.S. States; U.S., Dept. of Commerce.
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18, c¢ran sobrepesadas sélc vor los efectuadas en Cznadd (US§
2.010 milloncs§, Cuba (919), udéxico (683) y keino Unido (485).
El mismo servicio estimaba que en 1936 Chile absorbia el 337 del
monto total de las inversioncs norteamericanas en la .mérica del
Sur, y el 17% de ellcs cp imérica Latina. wste dltimo porcenta-
je sblo era superado por Cuba (23%).

En 1950 l¢s inversiones de Est:zdous Unidos en Chile re-
presentaban el 11,4% de las inversiones norteamericanas en .méri
ca Latina y el 4,6% del totel mundizl, cifrus que sirnifican una
disminucién reluativa con respecto & 1936, aiio cn que alcenzaron
a significar el 7,2% del total mundizl. Ln 1950 también tuvieron
un retroceso de vorios lugi res, en cuanto a megnitud. Los prime-
ros lugcares wran ocupucdos por Canadéd (USy 3.564 millones), Vene-
zuela (9¢l), Keino Unido (840), Regidn del Golfo Péreico, princi
palmente .rebia Saudita (726), Cuba (638) y Brosil (627).

gn el cucdro 18 pueden eprecizrse los cflculos efectua
dos pcra las inversicnes directas por el Departemento de Comer -
cio de tstados Unidos. Las cifras no pueden compararse directa =
mente con las de este estudio, debido a que se trata de distin -
tos afios y los métodos de veluacidn emple:dos son diferentes (8).
Sin emburgo, permiten formazrse un: idea de las inversiones de cse
pais en Chile, y de les vuriwciones experimentadas por las inver
siones directes en ¢l perfodo 1929-1950,

Posteriormente, el Departamento de Comercio ha avalucdo
lis inversiones directas en Chile, en las siguientes sumes: 1951,

Sy ?g% millones; 1952, USy 623 millones y en 1953 US, 666 millo-
nes .

Gran Bretufic 1.’ ¢l primer pais en tuwcr la iniciativa
para efectucr fuertes invcersiones en Chile, al iguzl que en otros
pafses letinoamericanos. Por muchos afios los cepitales britédnicos
predominaron en el totul de las inverciones extranjeras en nues-—
tro p:{s. De acuerdo con cifrcs compilcdes por George Paish (10),
las inversiones britfnicas en Chile, hebfen sido en 1914 l-s si -
guientes:

(Miles de libras)

Deuda externa fiscal 16.962
Deuda externa municipal 109
Ferrocarriles 12,646
Salitre 11,264
Tranvias 1,625
Bancos 1.250
Comercio e¢ Industria 953
Mincs 721
Gas y iLfua 400
Financicras, agricoles y varias 225
Teléfonos y iclépralos 220

4L,6.375

(8) Los valores cde 1la invifsiln Qirecta considerados por el Dpto.
de Comercio, son "valores on Liubro". Los activos fijos se han in-
clufdo a su costo origincl m..ivs le depreciccidn., Debido a la fuer
te alza en los precios, c¢l v:lor en libros es considerablemente in
ferior en muchos casos al vulor de mercado cctual o &l costo de re
posicién menos depreciccidn ("Foreign Investments of the U.S.; Cen-
sus of 1950").

(9) Survey of Current Business, November 1954,

(10) Halsey and Sherwell, op.cite.pfg. 3.
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19,- CAPITAL BRITANICO INVERTIDO EN CHILE

(En 1libras)
Fuente: "South American Journal
i
Ay Etipréstitos
O] del Perrocarriles Varios Totales
Eatado
.\ - ————— . ———
}833 34.676.865 20.462.219 8.799.153  63.938,237
1952 30,337,540 19.220.241 12.078.005  61.635.7:6
194 28.774.820 19,004,601 13,788,155 61.567.576
1922 28.750.383 19.173.711 26.687.802 74,611,896
o 30.141.263 20.420.287 28,305,099 78.865.649
[925 27.365.943 20.453,88Y 27.170.069 74.989.899
%5 29.208.583 20.497.861 27.200.579  76.907.023
' 9 29.945.203 21.374,085 20.877.472 72.196.760
i930 28.145.803 21.241.685 18,694,686 68.082.174
1931 27.097.023 21,112,314 45,788,725 93.998,062
1932 26.616,703 20.952.318 45,197.925 92.766,946
i932 26.616.703 20.955,008 46,007 .625 93.579.336
193 26.616,703 20.754.,0%5 46.087.603 93.&38.3&1
1932 26.616.703% 20.697.935 47.228.363 94,543,001
193 26.616.703 20.698,735 47.104.943 94,420,381
1937 26,482,283 20,696,255 40.604,186 87.782.924
1938 26,198,443 20.692,992 40,602,692 87.494,127
1939 25,360,763 20,351,509 40.165.960 85.878.232
1940 24,902,563 17.649,673 39.856.304 82.408.540
1941 24,902,563 17.321.406 9.389.687 51,613,656
1942 24,900,563 16.326.960 8.886.832  50,114.361
1943 24,882,263 17.215,092 9.239.140  51.336.495
104} 24,882,263 16.491,898 8,819.449  50.193.610
1345 2L.967.303 16.485,158 8,066.035 149,518,496
1946 24.776.383 16,337.708 8.103.035 49.207.126
LoUT 21.749.263 16,354,889 7.926.359 46.030.511
1948 21.404.683 16,325,129 9.451,011 47,180, 223
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En el cuadro 19 - insertan cifras pera las inversio-
. ’ . -~ . ' ] N 1 : >
nes briténicas en Chile, cle 1913 a 1948, Lst: ¢ inversiones,
compuestas principalmente uur benos de le deude externa y vealores

ferrovicrios, clcenzaron un méximo en 1935/6. Les disminucioncs
posteriores s¢ han dcebido &« fuertes liquidcciones de las inversio
nes inclufdas ¢n el ‘rupo verios. Desgrecicdemente no se han po-
dido obtener cifras du la misma fuente, posteriores a 1948. Sin em
bargo, como se ha hecho noter en los pirrafos pertinentes, las in-
versiones britfnicas hcn continu:do disminuycndo, por liquidaciédn
de empreses ferroviarias, salitreras, coniercicles y agropecuwe rias,.
Por otro lado, la devaluacidn de la liora esterlina en 1949 ha sig
nificzado un'eiemento adicionel pera la disminucidén de los valores
expreszdos en dblares, lo que se notu especialmente en la deude ex
terior del Lstado., Ln el cusdro 20, que contiene cifras de otras
fuentee, pucde ~ obscrvarse la disminucidn ¢ que se ha hecho referen
cia.

Gran Bretena es en la actualided el peis que sigue a los
Estados Unildos en lo que se refiere a su participccidn en el total
de lis inversiones extranjeras en Chile. En efecto, en 1953 posei:
aproximadamente un 13% del total (en 1948 alcanzaba a un 25%?. Gre
Bretiria mantuvo durante mucho tiempo su celidad de principal inver
sionista en Chile. Haciz fines de la tercera década del siglo, el
cepital norteamericano llegd a nivelar al briténico. Posteriorinen-
te se observa una disminucidén de estos dltimos caritales, en con-
treposicién con los norteamericanos, en constante cumento. El esta
1lido de'la dltima guerra mundial y el perfodo post-bélico parecen
haber constribufdo & acelerar el proccso de liquidacién de las in-
versiones briténices c¢n Chile, fendmenc que se ha presentedo igual
mente en ctros paises,

De acuerdc con cifras del Banco de Inglaterra, citadas
en un informe de les Neciones Unidas (11), las inversiones comer-
ciales britfénicas en Chilc declincren de un capital nomincl de u-
nes £ 39 millones en 193¢ & £ 28 milloncs en 1948 y a £ 24 millo-
nes en 1950,

Ce= hAlemania

Las inversiones alemanas en Chile eran de cicrte impor-
tancia antes de la guerra. Ciertas estimaciones (12) hacisn svu ir
a unos 32 millones de délares lus inversiones en Chile de los r.{
ses del Lje, de las cucles la mayor parte correspendia a ..lemania.
Creemos un tznto superestimada esta cifra,

i ‘mediados de 1944, «tendiendo & disposiciones lepales,
fueron liquidadas diversas firmeas, princip: lmente alemancs. E1 pro
ducto dc la liquidacidn de zlgunas de ellcs (Bayer, Merck y otras)
fué invertido en accioncs de la Empresa Nocionzl de Electricided y
de Chile Films, valores cue se entregaron al Banco Central para su
custodia. Ll Banco taubién recibid otras acciones y efectivo por u.
total de ¢ 15.,200.00u (unos USy 140.000). Ln el trancurso de 1954
y 1955, se han dictale diversos decretos del kinisterio de selaci:
nes Extcriores que «cjan sin efectos los de¢ 1944, los cuales dis-
ponfzn la liquidecidén de les firmas. En conformided a lo dispucsto.
el Banco Central he procedido o la entrega de los valores y del prg
ducto de las liquidaciones a sus propietarios.

Existen, adcmés, fondos provenientes de la liquidacién de
diversas compaiifas de seguros clesanes, los que fueron invertidos
en bonos de la deuda intoerna y, posteriormente, en acciones de la
Empresa Constructora de Habitecioncs Populares, por un valor de
$ 32 millones de pesos. Lstos vilores se encuentran en custodia en
el Banco Central por cuentc dc 1 Corporacién de Fomento de la Pro
duccidn.

(11) Naciones Unidas, Foreign Capital in Latin umerica.
(12) Cleona Lewis "The United Stutes and Foreign Investments Pro-
blem", pé4g. 330. The Brookings Institution. '.ashinston D.C. 1948,
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20,~ INVERSIONES BRITANICAS EN CHILE

Fuente: "United Kingdom Overseas Investmente"

—

4
]

|

: 1Bonis Cfaz. ge- %iag. Regils-
| TmniEipates] Samn | Desergemen: | “enits"
1938 63 44,8 12,8 27,3 19,1

%9 62 24,1 12,2 %43 18,6

4o 60 24,2 12,2 5,9 17,5

41 58 24,2 12,2 Sl 15,7

b2 57 24,5 12,2 5,6 14,4

43 56 24,3 12,2 5,4 13,9

4 55 23,9 12,3 Dad 13,2

45 54 23,5 12,3 5yl 13,0

46 53 23,0 12,3 5,0 12,5

ur 50 21,0 12,4 4,0 17,8

48 u7 19,3 12,1 b,y 11,4

49 46 20,6 12,0 4y7 8,5

50 43 19,9 11,1 4,6 7,9

51 27 16,5 9,2 2,4 8,3

52 35 15,0 9,2 2,3 8,1




O

En el estudio se han exclufdo esteos valores bloqueados

en el Banco Cen.ral. ¥n ezt ' &, les inversionces alemanas que -
en 1948 alcznzoban a sbéle G0 1.5,5 mil délares correspondientes
principalmentc¢ o servici ., v 2253 alecanzeren « 0§ 5,0 millo -
nes. tistes Gltims corrcoy nden principalmente u galdos en el

convenio de compensacidn.

D. Otros p.ises

Las inversiones de los puises restantes son de muy poca
importanciz rclativa y, en conjunto, son del orden del 7% Jdel to-
tal,

Mientras que en 194c les inversiones ue argentine cion
de casi un 4% del tot:l, en 1953 nc llesaban al 1. nsto se .icbe
& que en el primcr ano serneladc estaben constituides en gran pur-
te por lus deudes Je triro y aceite al L. I, les gue se han omor-
tizado cucl totalmente. Utres empreseas en léc que existen inver -
siones ergentinas de cierta importancic, son: Lerolineas swrcenti
nes, Siam Di Tella Sens, tederas Tercisdas mosso, Industrias Musi
cales Odeén y Cteudt y Cfa, SeaeCe Dentre del saldo tienen cierta
masnitud las cifras correspondientes & i'rancia y Suiza, con canti
dedes cercenas a los USy 1u milloncs en 1953. Entre lis inversio-
nes del primer pais figuran la Compapnie Miridre du M'Zaita, So-
cieté Francaise de Sucreries au Chili, Banco Francés e Italiano,
andes Mar Bus, etc. Las inversicnes sueccs estén principalmente
¢n bonos de la deuda externa,

Fin: lmente, pucde mencionerse que capitales suecos se
han invertido en elrun: s empreses como la "Cisz, Chilenc de hepre-
sentaciones £.G.he", Compniifa Chilena de Fésforos, Cia. wericola
y Forestal Copihue S.h., kodemientos SKF, Cia. Lsea de Chile S.h.
y Ciz. Ericson de Chilec S.i..

Vo= MOVIMILA TU C..: 17+ LES EXTRANJEAUS Y

SU_SiRVICIO

En las tres primeress décadas de este sijlo, ¢l peis
recibid fuertes inrresos de cepitales forfineo3, que s¢ 1lnviriic-
ron précticamente en todas las cctividades ccondmices. Por ctr-
parte, también se pudo recurrir a préstamos colocedos en Lon..
Nueve York y Zlrich. & partir de la crisis del ano 1930, la iu.rte
corriente inversioniste se paralizbe :

' Las inversiones posteriores son de escoso volumen, con
excepcidn de las realizadas per lis orandes emprescs cupreras. bn
cambio, al-unos créditos hen sido obtcnides por instituciones o-
ficiazles nucicnales.

1) Nucves inversiones privades

Como yz se ha mancionedce antcriormente, entre el total
de inversiones direcctas resistradas en los estudios pare los afics
1948 y 1953 (US% 793,3 y USy 1.020,5 millones, respectivemente)
existe une fuerte ditcrencia, e¢n la que tienc bastante importancia
¢l extraordinerio incremento experimentado por los stocks de co-
bre de les companiis cupreras. Sin embargo, debe considerarse que
en el migmo perfodc tuuwbién sc¢ han efectusdo nuevas inversiones,
cntre las que sobreselen les qué estas mismes compaifas han efec-
tucdo para ampliacién de sus instelaciones en Chile. Zstas inver=-
siones han estado constitufucs tinto por mercaderics intcrnades
(maquinaries, herramientes j ot aiales), como por livisas vendi-
das en el p;ic pare costesi 1o .stcs de instal-cifn de las mis-
meSe
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2l,~ UTILIZACION DE CRBDITOS EXTERNOS VY

- 65

NUEVAS INVERSIONES

(Cifras en miles de UL. dblares)
Fuente: Balanza de Pagos de Chille

... | Corp, [Ferroca-{Cfa. de |Lfnea |Otras |Créditos | Nuevas h
08| de rriles |Acero del'Aerea empre~ |de carac~| Inversiones| TOTAL
Fomento| del Pac{fico | Nac. | sas [ter com= | privadas
g __%?stado (1) pensador
Gl 5.010,8] wun | ssss cee | womn | wesee | emese- 5.410,8
945 | 5.267,6| 8656 wome || wewe | umn b opamwe | imssovs 6.133,2
M6 |5.387,0[4,350,9 mmm= | mee femen | mmmem | eeeeen 9.737,9
947 1 9.145,81.808,9 R o 17.276,3 | ===sn- 28.231,0
948 15.681,2 |1.500,1 meme | ame B,927,2| -m--- 14,232,2 |[33.340,7
M9 | 7.944,2 |4,387,9 27.177,3|665,0 | 747,0| 1.464,7 | 31.374,5 |73,760,5
950 | 4.921,211.475,7 | 10.515,2{176,0 | 4--- [12.481,0 | 23.438,2 |53,007,2
+¥51 7.827,0 1;022,7 1.092,7| --- | 215,9 17;963,1 39.281,5 |67.403,0
952 B1,023,8( 138,4 | 8.267,5| === |--== | 9.000,0 | 46.135,4 |74.565,2
Jsi 13.393,5 |2.003,4 | 6.839,6(4.473,1 391,1 Ibs.ooo,o 25.541,2 [77.652,0

(1) La utilizacidn de créditos por la C.A. P. en los afios anteriores
estd inclufda en la columna Corporacidn @e Fomento. E1l total de
créditos externos utllizados por la Compafifa hasta el 31 de Di-
clembre de 1953, fué de US$ 67.236.400.
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En ¢l cucdre 21 se incluye una columnc con las cifras
obtenidas sobrec nueves inversiones privadas. ue 1 s cifras cita
das, que ascicnden & cerca de USy 180 millones, la meyor pertc
corresponde a l.s mencionadus inversiones de las -rundes empre-
sas de cobre y hicrro. Otras empresas extranjeras, coino la Con-
painfa Chilena de Electricidad, también hen hccho alpunes nueves
inversiones. Finalmente, alpunes sumcs menores se han invertido
en el p:is en base a lo dispuesto en el art., 11 de la Ley N° 9.839
(1), Les cifras anteriores no incluyen l: reinversibn de utilide
des no remesadus al exterior., ' 4

2) Utilizacidn de créditos oficisles

Diversas instituciones oficicles chilenes han regibida
créditcs externos de entidedes oficicles o de instituciones in-
ternacionales, créditos a los cuzles cucles se he hecho oportuna
referencia,

En el yz citado cutdro 21 sc insertu un detalle de 1o
utilizeccidn anual de estos préstamos en los Gltimos diez efios.
btn la columna "Otras empresas" se incluyen principalmente los cré
ditos concedidos & cmpresas nevieras chilenas, pars la compra de
barcos en el exterior. Los "créditos de curécter compensador" son
aquellos que han servido pare <vitar desajustes de la Bulanza de
P. 268, teles como lous obtenidos <del Fondo lionctario, Nationel City

Benk y otros, a los cu¢lcs sc¢ he hecho oportuna rceferencias

3) cmortizecidn 4. eréditos externos

La amertizacidn de los cepitales invertidos y los cré-
ditos concedidos a Chile, ccnjuntamente con el servicio de los
mismos, son los rubrocs que pesun més fucrtemente en ¢l psivo de
l:s ‘cuentas de cepitcl de la Bzlanza de Pacos de Chile. Pese a
las dificultades por que ha atr:vesado el pcis, en lo relativo a
la disponibilidad de diviscs, se he cumplido en le forma més so-
tisfactoria posible el servicio de las oblig:ciones con el cute

ior

rhor. La inelasticidad que presentin cstas obligacicnes cau-
san un sran probleme &l pais, pues es necesaric disponer anucl -
mente de sumus fijas en monedas extranjeras, indepcndientemente
del resultadc de¢ la Balanza Comercial, que es l: fuente fundamen
tal de lus divises. Debe hacerse una excepeidn a lo anterior en
lo relativo 2 la ameortizacidén de cierteas inversiones directas.
Ellas se refieren exclusivamente & les :rrandces empresas minereas,
Entre los rubros "no retornados™ de les exportaciones de cobre,
sclitre y hierro, firure el de amortizacidn de las inversiones
(como también el de utilidcdes de lis mismes). Les sumus debita-
des en la Balanza de Fagcs por este concepto no son ricides, sinc
més bien son funcidn de¢ la produccién de minerales.

Ea el cuzdro 22 sc hin resumido todos los erresos re -
gistrados en la Baulanza de Pazos de Chile, que ticne relacidn con
la amortizacidn de créditos oficicles y privodos y le inversioncs
directes.

L) Servicio de las inwv-rsiones

bn ¢l cuadro 23 s¢ iicertan les cifres Jd¢ la Balanza de
Pagos de Chile relativas ¢l scervicio de los capitelcs extranjeros,
Puede observerse como hzn disminufdo las remescs &l exterior de
las utilidades de cmpresas extranjeras, distintes I las #randes
empres:s mineres. Pero, cebe mencionar que, debidu ¢ lus dificul-
tades ccmbiarias del piis, le remesa de utilidelcs al exterior ha

(1) Véase wnexo I,



22.-~ AMORTIZACION DE INVERSIONES EXTRANJERAS

§cifras en miles de US. ddlares)

Fuen#%e: Balanza de Pagos de Chile,

s | e Ael| Aanna o1 Adnen
Estado Pac{fico| Nae.
1944 | 2.943,4 | --- o 2
1945 | 4.619,3 sis 2 i
1946 | 3.923,8 | 215,3 siee |-
1947 u;o7u,u 1;156,4 e -
1948 F5.017,7 1.804,2 ---- ---
1949 5;617,6 2.314,2 208,7 | 163,41
1950 | 5.276,1 |2.983,9 588,53 |348,5
1951 | 5.610,6 |2.8u4,3 2;219,8 -
1952 { 7.651,1 |2.701,8 3.682,7 | ---
1953? 7.587,4 [1.693,2 4 .515,7 --

Otras

Empresas

(1)

e —— ..._1

1.453,8
1.475,0
1.865,4

7:180,8

12.162,0

13.080,4

6.295,4
zgm,6
2.374,0
2.753,9

—

4

¢réditos | Amortizacidn | imortizacidn
de carac-j Deuda External De Inversio-| TOTAL
‘ter com- { del Estado nes Directas
ggnsador
o 2.124,5 7.896,5 | 14.418,2 ]
B 2,185,1 14.900,5 23.179,9
rem=  § T.363,5 5.656,3 |; 19.019,5
B 2.727,7 5.864,3 |, 21;003,6
2.507,9 3.055,3 6.147,7 ﬁ 30;79u,8
6.499,2 3.58T,T 5».002,3 t 36.573,5
27558,9 3+39T,0 4.800,6 ;26.348,8
7.324,9 3.0808,1 4.525,3 ‘28;87u,6
16.313,0 3,384 ,4 6.626,0 |;43.433,0
14,212,0 | 3.390,3 13.314,6 | 47.467,1

(1) Principalmente, incustria salitrera.

- -:79 -
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estado casi completumente restrinsida. Esta situscidén, como se
ha visto en cipitul.s unteriores, ha contribufdo en forma impor
tante a incrementar 1os sumes que se han inclufdo bajo la deno-
minecidén glob:zl de ‘deudus no consolidades',

Debe uencionarse, finalmente, que los débitos regis -
trados en la Balancs de Pugos de Chile por concepto de amortiazg
cién y servicio de¢ cepitales, son superiores a los créditos re-
lativos a ingresos ‘le capitaies. Es probable que la cobertura de
los datos, por la naturilcza misme del problema, puede ser algo
incompleta, pese & haberse re istrado todos los datos oficiales
existentes y muchos obtenidos »nrivadamente. Perc en todo caso,

la tendencia ; ener:l es le . :l.nada.
Por les mism:s ¢ uoner, no es posible culcular adecua

damente une relecién de rentuoiiidaed de los capiteles invertidos
en las distintas clasificaciones que se han empleado en este tra
bajo. » meénera de dato ilustrativo, se acompefia el cuadro 24,
con cifras obtenidas por el Depertamento de Comercio de Lstados
Unidos para sus inversiones en ~mérica Latina.
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23.~ SERVICIO DE INVERSIONES EXTRANJERAS
(Débitos en miles de U.S. ddlares)

Cgéditos ~Deuda |Utilidades Utilidades y
- externos de| Externa |de las gran-} Rent.de otras
Bog Corp.de Fo-| del des Emp. Mi~| Emp. y Parti- varios TOTAL

manto, CAP [ Estado neras culares (x)

y FB.CC del

"E. | A *

1944 476,0 4,043%,6 | 20.378,5 6.046,3 - 38.840,9
945 S547,T 3.621,9 | 15.%80,7 5.729,2 S 40,207,1
1946 585,9 3,888,3 | 26.024,9 5.192,7 ——— h1.342,2
ot | 804,9 | 2.741,2 | 44.500,5 2.263,2 s | 50.309,8
1248 ﬁ 1,274,2 131,4 | 56.339,1 2.215,7 3,691,4] 63.651,8
1949 | 2.479,9 7.991,8 | 30.166,9 1,096,1 6.462,5 | 48.197,2
1950 | 3.492,0 |4.445,9 | 35.023,3 1.155,2 .122,4 | 52.238,8
1951 3.958,6 5.142,3 | 48,233,0 1.808,2 6.350,8 | 65.492,9
1952 3.,958,3 5.123,6 | 46,792,6 4,524,6 5.171,5 | 65.570,5
1953 4,089,8 4,874,808 | 25.675,0 1,423,8 4,288,5 | 40.351,9

(x) Comprende intereses de créditos de otras empresas y de otros eréddi.
tos concedidos por el I.A.P.I. y el Brasil.
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24,- Relacidn de ingresos a capital en Inversiones
de Estados Unldos en America Labina (Porcentajes) .

Fuente: Foreign Investments in Latin Ameriata

Pafses 1950 1951
fvgentina 2,3 4,8
Brasil 12,1 33,2
Chile 8,1 4,6
Colombia 9,3 9,3
Cuba 10,8 13,9
México 8,5 10,5
Pery 10,0 23,6
Uruguay 7,2 12,7
Venezuela 32,0 28,3
Otros | 9,1 14,8

Total 14,2 15,6
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ANEXO I

LT SLe. CION CHILLNi. CUBRE  INVLiSIONES EATR.NJEKLS

Las disposiclones lerales sobre inversiones extran jc-
ras son relativamente recientes, b&s adn, les primeras referen-
cias legales tocan el asunto en forma incidental, ya que ellas
quedan inclufd:ce en lcyes de cerfcter més generul, En realidad,
s6lo puede heclerse de un cuerpo lecal destinado exclusivamente
a fomentar las inversiones extranjereas a pertir de la dictecidn
del Dccreto con Fuerza de Ley N° 427, de 10 de Noviembre de 1953,
Este fué modificedo ligeramente por el DFL N° 437, public.do en
el Dicrio Oficial de L4 de Febreoro de 1954.

s continuacidn se resumen brevenente cquellas dispoci-
ciones que tienen relacién con las inversionss extranjeras en -
neral,

a) wey N° 7.200, de 20 de Julio de 1YkZ.- ou artfculoc

2L cctiblecce: "Se faculta al ‘residente de la depublica par: que
pueda convenir condiciones con el objeto de ccerurar el retorno
de las utilidades y amortizaciones de los nucwo: cipiteles que se
invierten en ¢l peis en actividades productiv: ., ¢ en institucio-
nes nacioneles de créditc o bienestar sociciv,

Ln conformidad & esta ley se di.¢d el Decreto N° 655
(Diario Oficial de <d de Junio de 1950) quc estiblece las condi-
ciones a que deberél. someterse les internaciones que signifiquen
in~resos de capital.

Las impori.ciones Ge capital pueden consistir en: a) E-
quipos para esteblecer nuevas industrias o amplier las existentes;
b) maquinaries, implementos y accesorios y similares para indus -
trias ye cstablecidas; c) materias prima:s, productos semi-elabora

dog o articylos finules y otros articulecs de consumo cuys importa
c12n no esté restrincida o prohibida; d4) divisas (art. 3 7. La im=

portzcién puede ser para reternar o para radicarse definitivamente
en el pefs (art. 4°). El decreto N° 1,020 (D. Oficial de 24 de Oe
tubre de 1950), introduce .l unas modificaciones no substanciales
a1 decreto anterior.

b) Decreto de Hacienda N°® 2,040 (Diario uficial de 9 de
Mayo de 1945.=

Georantiza el retorno de las utilidudes y amortizzciones
de los cepitales extranjeros que se_ipvi rtan en el puis, a sus
pafses de orfren, bajo ciertas condicioneés y siemrre que le dispo
nibilidad de divisas lo permita.

¢) Ley N° 9.839, (Dicrio uficial de 21 de Noviembre

Ll Fija las normas a que se sujetardn las operaciones de
cambios internacionales.

Su artfculo 11 establece que lis perscnas naturales o
jurfiicas, nwcionales o extranjeras, que transiicren a Chile ca-
pitales en divisas cxirunjeras y qué se inscrivan on el da¥c9
Centrel de chile, poirdn venderlas libreuente (con poces limitacio
nes). Ll “anco les ctor-:rd un certificedo de inscrlpglén nomina-
tivo e¢ intransferiovlc. Las per-onas que sg hayen acorido a 19 an=-
terior, pourfn en el futuro reexporter libremente dicuos cepita -
les. ssimismo, el Consejo Nacional de Couercio bxterior autoriza-
rd, dentro de las limitcciones leailes, las remesas correspondien
tes a los intereses y oeneficios que produzcan Jdichos cepitules.
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En conformidad al articulo 11 de la Ley N° 9.839, el
Banco Central mantiene abierto un registro pera inscribir los
capitales en divisas que transfieran a Chile personas naturales o
juridicas, nacionales o extranjeras, y para otorgarles los certi-
ficados a que se refiere dicha ley,

Hasta fines de 1954 se¢ han inscrito en este resistro
los sifuientes ingresos de cupitaless

6.0624.272,17 dbleres americanos
595.3286~-i-3 libras esterlinas

10.00U,00U.CO francos belgas
260.532,13 délares de convenio sobre Francia
152.494,17 dblares de compensacidn sobre ..lemania
70.000,00 pesos argentinos
133.660,42 coronas suecas

14,285.712,00 francos franceses

El Consejo Nacional de Comercio Exterior podré convenir
condiciones especiales en el objeto de asegurar el retorno de lcs
utilidades y amortizaciones de los nuevos capiteles extranjeros
que se inviertcn en Chile, sea en actividedes productoras, en ing
tituciones nacicnales de créditos o en otros fines que el Consejo
califique d. interés para el pafs. Para garantizar el retorno de
los cepitales por un lapso menor de cinco afios, se requerird apro
bacién por Decreto Supremo del acuerdo del Consejo (iart. 13).

d) Ley N° 11.151 (Diario Uficial de 5 de Febrero de 1953)

hutoriza al Presidente de la HRepdblica para facilitar el
ingreso de_capiteles extranjeros estableciendo, con tal objeto, non
mas generales y uniformes que consultarfan primordialmente el inte™
rés de los consumidores y el abaratamiento de los suministros.

e) El Decreto con i'uerza de Ley N° 88,- (Diario Oficial
1° de Junio de 1953, en el : +.culo 1°, letra L) y el DFL N° 162
de 4 de Julio de 1953 (Diar . (.icial de 29 de Julio de 1953), en
su Art. 1°, letra f), det. ... que el Ministerio de Economia y,
en especiai, su Departame: .5 . Zrtudios tendrén o su cargo el es-
tudio y proposicién de me :liz¢ nocesarias para fomentar las inver-
siones extranjeras en Chilc.,

f) Decreto con Fuerza de Ley N° 437 (Diario Oficiscl de
L de Febrero de 1954).

Este Decreto con Fuerza de Ley, que modifica el N® 427,
de 10 de Noviembre de 1953, constituye el estatuto del iaversi. nis
ta. Conjuntamente con su reglamento, aprobado por decreto ik° ..’ de
3 de Mayo de 1954, se reproduce en el anexo II.

L1 Comité de Inversiones Extranjeras al que se reficre
el art. 8° del DFL N° 437 fué encargado de la aplicacién del Esta-
tuto del Inversionista. Desde Mayo de 1954 hasta el cierre de la
redaccidén de este folleto (Septiembre de 1955) ha recibido 161 sc-
licitudes, cuyo estado es el siguiente:

I. Con Decreto o borrader de decreto gz
II. Pendientes por causas ajenas al Comité
II1. rechczadas L8
IV. Por resolver 6
V. Recién ingresadas 30

Por considerarlo de interés, se detallan las internscic
nes aprobadas por el Comité cuyo correspondiente decreto ya he si-
do publicado en el Diario Oficial., El orden seguido corresponde a
la numeracién de las respectivas resoluciones del Comité. Ep alpu-
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nos casos, las internacio:'.s *icnen por objeto ampliar industrias
ya existentes en el pofc, Lo fecha corresponde a la del Decreto.

l.- Compagnie hNord w~{ricaine de L'Hyperphosphate iieno,
de Francia, autorizad: para internar equipos por 86.649,004 fran
cos franceses, destinados a la fabricacién de abonos fosfatados.
(Decreto de Economia N° 584, 30-VI-54).

2.~ Pfizer Corporction, de Estados Unidos. Internacién
de US§ 840.000 e¢n equipo y materias primas y USy 400,000 en efec
tivo para estublecer una industria de antibidticos (Dcto. 704,
2-VIII-54).

3.~ Fiat, S.p.i., de Italia. Internacién de equipo por
valor de US$ 501.40C para establecer una estacién de servicio des
tinado a la atencidén de la movilizacién colectiva. (Dcto. 705,
2-VIII-54).

L.- Unilever Ltda. de Gran Bretafic. Internacién de equi
pos por £ 24.845, destinada a establecer unz incustriz de deter -
pentes sintéticos (Dcto. 788, 3-IX-5.4).

5«= Star Kist Foods Inc., de Estados Unidos. Interna -
cidn de ?arcos pesquercs por valor de US$ 497.872 (Decto. 775 de
1°-IX-54).

6.- Leo Schwarzblatt, de Suiza. Equipo para fabricacién
de tejidos por 176,425 Fr.3s. y USy 13.860 (Dcto. 912, 16-X-54).

7e= nhteliers de Construction de Rfiti S..i., de Suiza.
Equipo para producir casimires finos, por valor de 496,408 Fr.Ss.
Dcto. 910, 16-X-54).

8.- Hugo Mitchell. Equipo para fabricar 4cido sulfirico
fumante por US$ 4.50C (Dcto. 8u5, de 5=-X=54).

Q¢= Gohe Vedovi & Co, Inc., de Estados Unidos. Equipo
para picar y curtir cuerous oc: voleor de US$ 99.590 (Deto. 922,
16—}(-51»).

10.- Salombdn Cyiriwn, de Bolivia. mquipo para confeccio
nar camisas por valor de USy 104.849 (Dcto. 911, de 16-i-54),

1l.- Smith Corona Inc, de Estados Unidos. bkquipo para ing
talar fébrica de mdquinas de escribir, por un total de USy 200,000
(Dctos 951, de 6-XI-54). )
1.« Sterling Motors Inc., de Estados Unidos. Equipcs pa-
ra establecer una fébrica de motores eléctricos, por valor dc¢ USy
100,000 (Dcto. 963, 22-XI-54). '

13 .- American Screw Co., de EE,UU, Industria de tuercas,
remaches, etc., por valor de USy 136,500 (Dcto. 546, 27=V=55),

14,.=- dnited Satamin Mining Ltda., de Canada. Equipo y di=-
visa§ par? le explotacidn del prupo de minas "Sagasca" (Dcto. 398,
30"'1 1-55 «

15.- "Filatura Dora" de Italia. nilanderifa de lena peina
da, por valor de 80,000,000 libras (Dcto. 419, 13-IV-55),

16.- Juan Goldstein, de irgentina. Fabricacidn de ollas =
presién, por valor de US$ 80,000 (Dcto. 415, 13-IV-55),

17.- Pedro Thiry Crespin, de Bélgica. Hilanderf{a de lana
y algodén, por valor de Fs.Bs, 115.700 (Dcto. 417, 13-IV-55),

' 18.- "Establissements Sud-iméricaing Gratry S.4." de Bél-

gica.Industria textil por valor de £ 61,600 (Dcto. 413, de 13-IV-_ .

19.- Oscar Grinstein, de Bolivia, Industria de tejidos dc
lana peinada y cerdada, por valor de US$ 82.500 (Deto. 416, 13-IV-_ ),

20.~ "Roberto Nissim y Cfa.", Industria de bordados suizos
y macrané Fs.Fs. 19,450.000 (Dcto. 416, 13-IV-55).

21.- "Santiago Mining Co", de EE.UU, kxplotacién del mine-
ral de cobre de "La africana™, USy 2,000,000,- (Dcto. 418, 13-IV-55,

22,=- "Bocer & Crawford", de EE,UU, Hilandecria de algoddn
peinado fino, por valor de¢ USH 3.576.296 (Dcto. 427, 14-IV-55),

23 .- "Farbenfabrik Bayer a.G.", "Farbwerke Hoechst A.G."
y "E. Merck i..G." de ~leucnia, Materias primas por valor de USy
99.346 pare la fabricacidén de productos "Bayer", "Hoechst™ y "Merck®
(DCtOQ 532, 25'V"55)o
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Rhs= "Chilean suicrican Timber & Trading Co." de EE.UU.
Industria maderera por valor de US$ 144.877 (Dcto. 547, 27-V-55).

25.,~ "White, Uhild & Beney Ltd." de Gran Bretafia, hilan
derfa de algodén fino y superfino (Dcto. 667, 1°-VII-55).

26,- Laf:el A. Bilbao Dfaz, de Venezuela. Empresa cons-
tructora y fébrica de bloques de concreto vibrado, por valor de
US§ 420.425 (Dcto. 683, 6-VII-55).

27.- Marisa Garretto Scarzella, de Italia. Maquinaria
gara ind?stria peletera, por velor de 3.470.,000 liras (Dcto. 684,

-VII-55).

28.,- "Montan Reederei G.m.,b.H.", dc Alemania. Maestran-
za y reparacién de naves, por DM 209.995 (Dcto. 681, 6-V1I-55).,

29.- "Abbott Laboratories, de EE.UU. Laboratorio farma-
céutico por valor de USy 24.365 (Dcto. 682, 6-VII-55),

g) Decreto _con Fuerza de Ley N° L439 (Dicrio Oficial de
5 de Febrero dc 1954).

Fija normas sobre el ingreso e inversibn de capitales
extranjeros para fomento de la inmigracién de colonos agricoleas.

Las disposiciones que rigen las actividades de las com
painfas extranjeras y nacionales en general, no presentan discri-
minaciones en cuanto a los derechos y obligaciones de ellas ante
las leyes chilenas. Existen sblo algunas pocas disposiciones que
hacen excevcidén a este principio. A continuacidn se detallan las
mds importantcs.

a) Decreto con :ruerza de Ley N° 251 (Diario Oficial
de 22 de Mayo de 1931). Crea la Superintendencia de Comparifas
de Seguros, Sociedades inénimas y Bolsas de Comercio. Sus prin-
cipales disposiciones sobre le materia pueden resumirse cn 1lo
siguiente:

l.- E1 comercio de seguros (Art. 4°), coma igualmente el de rea=-
seguro (Art. 16), sblo puede ser ejercido por socicdades andnimas
chilenas. Los accionistas deberén ser en sus dos tercios residen
tes en Chile (Art. 6°). i
2.- Las agencias de compaiifas de seguros extranjeras podrén con-
tinuar sus operaciones. Deberédn tener invertidos en el pafs o en
sus bonos de la deuda externa, un minimo de un millén de pesos,
excepto las de seguro marf{timo, que podrédn tener un minimo de

$ 500,000 (Art. 52).

f.- Las filiales dec las compafifas de seguros extranjeras, esta-
blecidas en el pais, serln consideradas como compafiizs nzciona-
les (Art, 54).

L.- Las sociedades anénimas extranjeras, de cualquier giro, no
podrén establecer agcncias en cl pafs sin la eutorizacidn previa
del Presidente de la iep@iblica (4art. 120).

5.- Otras disposiciones referentes a las sociedades mencionadeas
se refieren a la forma de instalacién, garantfas, publicacidn de
balances en el Diario Oficial, etec. (Arts 121 a 127).

b) Ley N° 5,169 (Diario Oficial de 31 de dayo de 1933)
Fija el texto de la ley sobre impuesto a la renta. Crea el im -
puesto adicional a las rencas, que seréd pagado por las empresas,
sociedades o personas jurfiicas constitufdas fuera del pais, que
tengan sucursales, oficina., agentes o represententes en Chile,
incluso las que se constitiyen con arreglo a las leyes chilenas
y fijan su domicilio en Chile (6% sobre las utilidades o rentas
de todos los negocios o inversiones que realicen o tengan en Chi
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le)., La tasa impuesta por esta Ley ha sido objeto de numerosas

modificaciones posteriores. En la actualidad, el porcentaje es

tablecido por la Ley N® 8.419 y sus modificaciones hasta la Ley
N° 11.575 es de 25,3%.

c) Deereto de Hacienda N° 1.521 (Diario Oficial de
27 de Mayo de 1938). Lprueba el Reglamento sobre Sociedades And
nimas Nacionales y Extranjeras que se establezcan en el pais,
Los artfculos 47 y 49 ce¢ reficren especialmente a las agencias
de sociedades anénim:s extrenjeras, en relacién con ciertos as-
pectos de su instalecibn, publicacidn de balances y otros.

También establece normes generales aplicables a las
agencias anénimas extranj.rcs (similares & las anteriores), el
Decreto de Hacienda N° £4.705 (lLiario Oficial de 4 de Febrero de
1947), en sus artfculos 47 & 50,

d) Ley N° 6.482 (4 de Enero de 1940), crea un Consejo
de Fertilizantes. Ln su articulo luU dispone que las concesiones
de covaderas sblo podrdn hacerse a personis naturales o juridi-
cas chilenas.

Esta es la legislacibn tributaria que se refiere cx-
presamente a las inversiones extranjeras. La legislacibn apli=-
cable a la gran mineriz del cobre tiene Eor objeto mds bien ob-
tener un m4ximo de utilidades para el pals de las exportaciones
del metal rojo, antes que discriminar contra empresas extranje-
ras.

actualmente rige sobre el particuler, la Ley N° 11.828
(Diario Oficial de 5 do wiyo de 1955), que establece una tribu-
tacién sobre lac utilidudes, que oscile cntre un 75% y un 50% de
las mismas, porcentejc gue se fija conforme la produccidn total
excede una produccidén bisica fijada por la ley.

X X

Por estimcrlo de interés parz completar las Bdicacio-
nes anteriores, sc detallen a continuacidn otras disposiciones
que se refieren especificrmente a extranjeros, aunque ellas no
estén directamente relacionadas con la materia de este estudio:

La pesca en aguus territoriales estéd limitada a nacio
nales o extranjeros domicilizdos en Chile (Cédigo Civil, art.,

611 y Ley N°® 4,601, de 1° dc¢ Julio de 1929),

La Ley N° 5.124, de 16 de Mayo de 1932, dispone en su
Art. 1°: "Por exigirlo el interés nacional, resérvese parc el
nstedo, por si solo o en consorcio con chilenos o con sociedades
nacionales, la execlusividad de la importacidén del petrdbleo, sus
derivados o substitutos, la distribucidén y venta de estos produg
tos". Esta ley, que virtualmente establece el estanco del cou..:r=-
cio del petréleo por el Lstado, el que sin embargo, no fué r.nca
eier itado, fué reemglazada en la préctica por el Decreto-Ley N°
519 ?Dlario Oficial de 5 de Septiembre de 1832) y la Ley N° %.181
(Dierio Oficial de 22 de Junio de 1933), quc autorizan la partie-
cipacibén de particulares (incluso emprecsas extranjeras) en el co
mercio del petrdleo y sus derivados.

Por su parte, la Ley N° 9.,61& (Diario Oficial de 19 de
Junio de 1950) establece que el kstado tiene le propiedad absolut: .
inalienable e imprescriptible de los yccimientos de petrdleo en
cualquier terreno en que se encuentren., Lo misme Ley crea la Em-
presa Nacional de Petréleo, dependiente de¢ la Corporacién de Fo-
mento, empresa que ejercer& las funciones y derechos que corres-
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ponden =1 Estado, respecto a la exploracidén de los yacimientos
petroliieruvs y respecto a la refinacidn y venta del petrdleo
obtenido de ellos.

El Gobierno ha present&édo une indicacidn al Congreso,
que derogaria parcislmente la disposicidén mencionada con el ob-
jeto de interesar, segin el pensamiento oficial, a inversionis-
tas extranjeros en fomentar lus investigaciones petroleras.,

La préctica de la abovizcia esté restringida sélo a
lgslchilenos, sepin €1 Lrt. 62 de la Ley N° 6.985, de khgosto de
l,lb- .

Las Leyes 3.841, dc Febrero de 1922, y 6.415, de Octu
bre de 1939, reservan ¢l comercio de cabotz je a les naves de la
Marina Mercante Nacional. &in cubargo, el Presidente de la Re-

piblica puedec autorizer ¢ nuv.u de paises latinoemericanos, parez
que en determinados casos npucd- i ¢jercer el comercio de cabotaje.
Los agentes de cabotaje dvica ser chilenos,

Los artse. 121 y 122 del Decreto Supremo N° 1,470 (Dia-
rio Oficial de & de kLbril de 1941), disponen que los operadores,
controladores y locutores de radio deven ser cnilenos.

El Cédigo del Trabajo, en su artfculo 115, dispone que,
si un emple:zdor ocupa més de 5 empleados, el 5% a 1o menos dc
éstos, deber& ser de nacionalidad chilenc. El1 85% del total de
sueldos pagados deberd asipnarse a enpleados ‘chiienos (art. 140).

El Decrcto con Fuerza de Ley N° 221, de 30 de Mayo de
1931, estipula que, para ser dueirio de uneg aecronave chilena, cc
requiere ser ciudadeno natural o legel de la repiblica. E1 cebo-
taje aéreo, tanto comercial como postzl, jueda reservedo a las
aeronavcs chilencs,

El Decrcto Cupremo N° 311, uc 24 de Febrero de 1937,
del Ministerio de Ticrras y Colonizacidn, que Tiju el texto de-
finitivo de les leyes 1° 4.855 y 6,037, contiene medidas restric
tivas para la entregs de terrenos en la provincia de Aysén a ex-
tranjeros no nacionalizados,.

La Ley li° 5.687, publicada en el Diario Uficial de 17
de Septiembre de 1935, que fija el estatuto orgénico del Insti-
tuto de Crédito Industrial, y que se encuntra incorporada el
DFL N° 126 que cred el Banco del Estado, establece en su Art, 3°,
que, para gozar dc¢ los beneficios de esa ley (facilitar el crédi .
to y concederlO dircctamente & los indastriales), se requiere
ser chileno., Los industriales o sociedades extranjeras podrin a-
cogerse a la ley, siempre que cumplan con ciertos requisitos de

residencia e inversién de los capitales. Otras leyes crediticias
también imponen restriccioncs similares,

El Decre¢to con Vuciz: dc Ley N° 69 (Diario uficial de
8 de Mayo de 1953), crcu ol 2o ortamento de Inmigracidn y esta-

blece normas sobre la muturiu, Lntre estas Ultimas figuran dis-
posiciones sobre los bienes que se permite importar & los inmi-
grantes como aporte de capitales,

Por otra parte, para coordinar le resclucidn sobre
las peticiones de instalacidn de nueves industrias que presantan
los extranjeros interesados en radicerse en el pieds, se dictd
el Decreto N° 1,523, de Economiz y Comercio, de¢ 24 de Wovienuvre
de 1948, que crea una comisidn especial pura pronunciarse score
esas materias.

Esta Comisién fué reemplazada por el Comité de Invee-
siones Extranjeras a que se refierc el irt. £° del DFL N° 437,
que se inscrta en c¢l anexo II y que se he menciontdo anterior-
mente,
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ANEBEXOQO I 1

DFL N° 437 vy su reglamento

DECRETC CON FUERZAL DI 110" "° 237 (Publicado en el Diario Oficial
de 4 de Ffebrero de 1954).

N° 437.- Santingo, 2 de Febrero de 1954.-
TLN IENDO PRESENTE:

Que, por decreto con fuerza dc¢ ley
N° 427, de 10 de Noviembre de 1953, se aprobd un estatuto a:
contiene las normas generales Z uniformes por el cual s¢ et -
blece el tratamiento que tendrédn los capitales extranjeros
ingrcsen al peis;

Que, es de conveniencia nacional
ampliar dicho estatuto a fin de facilitar el ingreso zl pais
de capitales extranjeros que se destinen a mejorar e incremen-
tar los medios de transportes;

Que, es tamuién de interés nacio -
nal gue los capitales que ingresen con los fines seialzdos en
eliparrafo anterior, se establezcan en forma definitiva en el
pals, y

En uso de las atribuciones que me
confiere el artfculo 6°, letra c), de la Ley N° 11,151, publi-
cada en el Diario Oficial de 5 de Febrero de 1953, dicto el si
guiente

DECRETU CON FUEKZs DE LEY:

Articulo primero.- El texto definitivo del decrcto con fuerza
de ley N° 427, de 10 de Novi.ntrc de 1953, seré ¢l que se in-
serta a continuacidén, con las nmudificeciones que en é1 se es-
tablecen:

"Airticulo 1°.- Los nuevos capitales que personas naturales o
juridicas extranjeras aporten al pais con el objeto de inieglar,
ampliar o impulsar actividades que tiendan & estimuler un de-
sarrollo industrial o a mejorar la explotacién de su rigucza
mineré, agricola o forestal, y a mejorar o incrementar los me-
dios de transport@sb se gegirén por el presente dccreto con
fuerzade ley y gozarah de las franquiclas que en el se éxtablzzecan.
articulo 2°.- Son actividades que cumplen los objetivos sefiel:
dos en el articulo anterior:

&) Las que tengan por objeto extraer, producir, ela-
borar o fabricar materias, productos o mercadcrfas de exporta-
cién que puedan competir en el mercado intcrnacional, sin nece
sidad de proteccibén especial del Estudo;

b) Las dostinadas a producir artfculos esenciales o
neceserios que en li actualidad deban importarse, sicmpre que
puedan ofrecerlos al comsumidor nacional en condiciones de com
petencia con el mercedo internacional,

c) Las que, consumiendo por lo menos un 80% de mate-
ria prima nacional, permitan aumentar sustancialmente el abas-
tecimiento interno de productos nacionales, siempre que, medicn
te la racionalizacidn o la mecanizacién adecuada de sus labo =
res, logren rebajar los costos en forma de ofrecer un beneficio
efectivo para el consumidor nacional;
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d) Las que persigan al través de una labor crediti-
cia la promocidén de los mismos fines enumerados en las letras
precedentes

e) Bn gonernl, aguellas que, a juicio del Comité a
que se refliere ¢l articulo £°, cumplan los fines previstos en
el articulo 1°,

Articulo 3°,.,~ Los aporti: itules sblo podrén ingresar:
ag Lo divisas;
b) Ln equipos, maquinurias, implenentos, uateria

1

primas y accesorios necesarios para establecerlos en el pa Sy ¥
c) En general, en bicnes que fomenten la produccidn
nacional o que niejoren o incrementen los mecdios de transportcs,

y que estén destinados a radicarse definitivamente en el pais,
articulo 4°.- Cuando el capital extranjero ingrese al pcis cu
le forma prevista en la letra b) del artfculo anterior, le i -
ternacién de maquinaria nueve y dem&s elementos necesarios . -
ra la instalacidn de industrias que no existen en el pais y
que consuman a lo menos un 80% de materia prima nacional, quc-
dard liberada de derechos de internacién, zd valorem, almacenz
je, estadfsticz e impuestos que se perciben por intermedio de
las Aduanas, como también de derechos consulares, de acuerdo
con lo establecido en el artfculo 14 de la Ley 9,839,

La franquicia consultade en el inciso anterior se o-
torgard también & las industrias estzblecidas en el extranjero
ue trasladen al puis sus instalacicnes y maquinarias, con el

%in de proseguir aqui sus cctividades.

Del misno modo gozarén dc esc franquicia todos los
miembros de una "Innigracién Dirigide", definida en el articu-
lo 10 del decreto con fucrze de ley N° 69, respecto de los e-
quipos industriales y elcmentos de trabajo que aporten al pais.
artfculo 5°.- Los capitales extranjeros a que se refiere el
presente decreto con fuerza de ley, que hayan sido internados
en la forme establecida en las letres a) y b) del articulo 3°,
podrdn reexportarse en cu: laouier momento, después de cinco a=-
fios de inpgrosados al pefs, ¢ cuotas anuales que no excedan

r

del 20% d4: su valor prinitive, ndemfs, gozarén durante el tér-
’

mino de dicz «nos, cont v la forme que se indica en el in

ciso final, de¢ las siguicutis franquicias especizlicss

a) Los interescs y utilidedes que ellos produzcan po
drin recxportarse libremente sin necesidad de cumplir otros re
quisitos que los contemplados en el articulo 13°;

b) Las obligaciones tributarias que les afecten co
mantendrén invariebles, bajo garantfa del Estado, en las corii
ciones establecidas en el articulo 10° d¢ este decreto con . r
za de ley. Ln consecuencia, lus rentas que ellos produzcen
dardn cxentas de todos los nuevos impuestos o gr. vémencs c
puedan establecerse durante el referido téruino de diez aros;

¢) Para los efectos tributarios, podrén ser revalori-
zedos de afio en ano, de acuerdo con las varizciones que haya ex
perimentado el tipo de cawbio desde la fecha de su ingreso al
pals hasta el cierre del ejercicio financiero correspondiente
a cada declarccidn, y

d) Las actividades en que fuercn invertidos quedafédn
exentas de cualquicr régimen de fijacidn, regulacibn, control
o congelacién de jprccios, siempre que, en la fecha & que se re
fiere el inciso siguiente, no estuvieren sometidas a ese régi-
men las actividudcs nacionzles que producen artfculos seme jan-
tes. e

El plazo de diez afios antes aludido, se conteré des-
de le fecha de publicacidbn en el “"Diario Oficial" del corres -
pondiente decreto, para los efectos de las franquicias de las
letras b) y d); desde la fecha del ingreso del capital, para
los efectos de la letra c¢), y desde la fecha de la puesta en
m?rcha de la respectiva industria, para los efectos de la letra
ad)e
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Articulo 6°.~ Los intereses y utilidades producidos por los
capitales @& que se refiere el presente dccreto con fuerza

de ley, que hayan sido internados en la forma establecida en
las letras a) y b) d<l articulo 3°, y que capitalicen e in -
viertan en el pafs e¢n cualquiera de las actividades seiialadas
en el articulo 2°, pozardn de lcs franquicias sefialadas en
lus letras a), b) vy c) del articulo anterior.

El plazo d¢ diez afios sc contard en este caso desde
la feche de la inversién.,
krticulo 7°.- En cascs calificados y previo informe del Comi-
té de Inversiones Extranjeras, el Presidente de le Repdblica
podrd ampliar hasta vcinte afios el plazo que se menciona en
los articulos 5° y_6°.

Esta ampliacidn ' ir/ hacerse efectiva respecto de
una o mis de las franquici . que dichos artficulos indican.
articulo 8°.- Créase un C..ité de Inversiones Extranjeras que
tendrd por objeto conoccr y resolver las solicitudes de los
capitalistas extranjeros que deseen acogerse a los preceptos

del presente decreto con fuerza de ley.

Este Comité estari integrado por €l linistro de E-
conomfa, el Presidente del Buznco Central de Chile, el Presi-
dente del Banco del Estado de Chile, el Presidcnte del Conse-
jo Neacional de Comercio Exterior y el Vicepresidente de la
Corporacién de Fomento de la Produccidn. Integrarédn, ademés
el Comité de Inversiones Extr:anjeras los Ministros de los ra-
mos respectivos, cuando se trate de solicitudes de inversio -
nes relacionados con materias que dependan de sus correspon -
dientes Ministerios, Presidiré el Comit¢ el llinistro de Econo-
mfa y actuard como secretario un funci nario del Ministerio de
Economfa y Comercio o de la Corporacidn do Fomeuwo de la Pro =
duccidn que designe el Comité. serd dc cuatro miembros

El quérum parz sesionarf y les resoluciones se addp-
tar&n por mayorfa absoluta d¢ los asistentes, El Presidente
tendrd facultad pare dirimir empites. Los miembros del Comité
desempefiardn estas funciones ad honorem,

Articulo 9°.- El Comité de Inversiones Extranjeras tendri las
siguientes atribuciones:

a) Conocer de las solicitudes que presenten los in-
teresados en acogerse a los preceptos del presente decreto con
fuerza de ley, y resolverlas, previa anuencia de la Corpora -
cién de Fomento de la Produccidén, del Departamento de Indus -
trias del Ministerio de Economfa, y, cuando se estime necesa-
rio, de las organizaciones de la produccién que correspondan.

Para los efectos anteriores, el Comité de Inversio-
nes Extranjeras deberd investigar la existenciay origen de
los capitales respectivos en ¢l exterior, a cuyo efecto podréd
exigir a los interesados los certificados correspondientes, y
tomar todas las seguridades para que se garantice l& permanen
cia definitiva de los capitales en el pafs cuando ellos scan
internados al pais de acuerdo con le letra c¢) del articulo 3°
del presente decreto con fuerza de ley.

b) Informar al Presidente de la Repliblica sobre 1=
procedencia de la liberacién de los derechos e impuestos a que
se refiere el articulo 4°;

¢) Proponer al Presidente de la kepdblica, en cascs
calificados, la ampliacibén hasta un méximo de veinte afios del
plazo que se menciona en los artfculos 5° y 6°;

d) Verificar y controlar al trcvés de las institucio-
nes y organismos que representan sus miembros la correcta ine
versién del cepital internado al pais de acuerdo con el presen-
te decreto con fuerza de ley. En caso de comprobar una inver -
sién diferente de la autorizada o cualquiera otra inversién, po
dré dejar sin efecto todas o algunas de las franquicias concedi
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das y aplicar o hacer aplicar al infractor las cinciones con-
templadas en ¢l articulo 25 de la Ley 9.839 y 1.ufs que proce
dieren;

e) Proponer al Presidente de la keplblica todas a -
quellas medidas aconsejables para atracr nuevos capitales ex-
tranjeros al pals, y para coordinar y simplificar las normas
que les fueren aplicables;

f) Presentar al Consejo Nacional de Comercio Extc-
rior un célculo aproximado de las necesidades anuales de divi
sas para cubrir la exportacién de los capitales, interecses y
utilidades que puedan producirse de acuerdo con lo previsto
en los artfculos 5° y 6°, y

g) En general, realizar todos los actus y fuancioncs
que fueren necesarios para el cumplimiento de sus fines.
srticulo 10.- Las personas que ingresen capitalss de acuerdo
con lz letra ¢) deg articulo 3° del presente d:crciu con fuer
za de ley, no gozarédn de las franquicias estavi.cidas en los
articulos 4°, 5° y 6°, deberdn destinarlos e invertirlos en
las actividades, formas y condiciones que determine el Comité
de Inversiones Extranjeras en cada casos Si se verificare una
infraccién a les obligaciones que se convengan, se aplicarén
las sanciones contractuales que se establezcan.
wrticulo 1ll.- Cada vez que el Comité de Inversiones Extranjee
ras apruebe una solicitud de internacidén de capital, el Pre-
sidente de la Hepiblica dictard un decreto supremo en el cual
se consignard espec{ficamente el nombre del solicitente, el
objeto y monto de la inversién autorizada, la forma y ¢l pla-
zo dentro de la cual ella serd introducida al pafs 1y las
franquicias que se lc acuerden., .

Este decrcto serd publicado en el "Dirric Oficial"
y dentro del plazo de scsenta dias a contar desdc su publica-
cién seré reducido a escritura pdblica por el intcresado, ba=-
Jo pena de caducidad. Cumplidos estostos requisitos, tendré
el cardcter de un convenio entre el Estado y el cipitalista,
al cual se entenderd incorporada toda la legislacidén tribute-
ria vigente al tiempo de su publicacién en el "Diario Oficicl",
irticulo 12.- El Consejo Nacional de Comercio LIxtiricr regic-
traréd todo aporte de capital extranjero que se introduzca «l
pafs de acuerdo con las normas del presente dccreto con fuer-a
de ley, y, previo informe del Comité de Inversiones Extranic -
ras, consultard anualmente en el presupuesto respectivo 1

divisas necesarias para cubrir la exportacién de capiteles, ia
tereses y utilidades que puedan producirse de conformidcd & lo
establecido en los articulos 5° y 6°,

. Cuando el capital se aporta en la forma contemplada
en el art{culo 3°, letra b), el registro se efectusrd después
de comprobar el valor de las especies internadas.
hrticulo .13 .~ El inversionista podré retirar las cuotas de ca-
pital a que se refiere el articulo 5°, inciso 1°, y todos los
intereses y utilidades que é1 le haya procurado, sin necesidad
de autorizacién previa del Consejo Nacional de Comercio Lxte-
rlior.

El retiro deberd efectuarse por intermedio de alguna
institucién bancaria establecida en el pafsy; previa entrega de
un certificado del Comité de Inversiones Extranjeras en que se
acredite el monto del capital aportado de acuerdo con los pre-
ceptos del presente decreto con fuerza de ley y la cuota del
mismo que puede retornar, y de un certificado de la Direccién
General de Impuestos Internos en que se acredite el monto de
l?s utilidades comprobadas y el pago de los impuestos respec-
tivos.

La institucidn bancaria informarf de la remesa, en la

misma fecha en que ella se efectda, al Comité de Inversicnes
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Extranjeras y al Consejo Nacional de Comercio Exterior, remi-
tiendo o este Gltimo los certificados & que sc¢ refiere el in-
ciso que antccede,

srticulo 14.- Lasindustrias de exportacidén establecidas con
capitales aportados .e acuerdo con loc preceptos del presente

decreto con fuerza de ley, podrdn destinar las divisas que re

tornen de sus exportaciones para girar 2l exterior los valo -

res correspondientes @ las cuotas de capital que menciona el

articulo 5°, inciso 1°, y a los intereses de utilidades con

€l obtenidos, debicndo hacer la correspondiente declarzcidn al
Consejo Nacional de Comercio Exterior.

articulo segundo.- El Presidente de la Replblica dictard el re
glamento del decreto con fuerza de ley N° 427, de 10 de Noviem
bre de 1953, dentro del plazo de 90 dias, a contar desde la pu
blicacién en el "Diario Oficial" del presente decreto con fuer
za de ley %ue fija su texto definitivo.

Smese razbén, comunfquese, ppublfquese e insértese
en_la Recopilgcidn de nges y Decretog ds la Contralorf{a Geng-
ral de la wepublica.e GLELOS IBhEZ DEL GANPO. Guillermo del
Pedregal, como linistro de Lconomfa y Hacienda.

DECRETO N° 427
MINISTERIO DE ECONOMIL

(Publicado en el Diario Oficial de 7 de Julio de 1954).

N® L27.- Santiago, 3 de Mayo de 1954.- Visto lo dispuesto en el
artfculo 2° del DFL N° 437, de 2 de Fcbrero de 1954, y la facul
tad que me otorga el articulo 72, N° 2, de la Constitucidén Poll
tica del Estado,

DECRETO:

hApruébase el sipguiente Reglamento del DFL N° 427, de
10 de Noviembre de 1953, modificado por el DFL N° 437, de 2 de
Febrero de 1954:

TITULO I
APORTES DE CAPITLL

hkrtfculo 1°.- Paraz los efectos del DFL, N° 437, de 2 de Febre-

ro de 1954, son aportes de capital y se rigen por el decreto
referido y por el presente rneglamento, aquellas operaciones que

a juicio del Comité de Inversiones Extranjeras rednan las condi
ciones establecidas en los articulos 2°, 3°, 4° y 5° siguientes.
Artfculo 2°,- S6lo las personas naturales o jurfidicas extranje-
ras podrén efcctuar aportes de capital en conformided a las dis-
posiciones del presente Reglamento,

srticulo 3°.- Los aportes de capital deberén emplearse en inicia,
ampliar o impulsar actividades que tiendan a estimular el desarro
1llo industrial del pafs o a mejorar la explotacidén de su riquec-
za minera, agricola o forestal, y a mejorar o incrementar los me=
dios de transporte, en conformidad a lo que se e¢stablece en cl
articulo siguiente,

artfculo 4°.- Se considerardn actividades que cumplen los objetos
sefialados en el articulo 3° cualquiera de las que se indican en
el artfculo 2° del DFL N° 437.
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Parz los efectos de lo dispuesto en la letra b) del
articulo 2° del DFL N° 437, se considerarfn articulos esencia-
les o0 necesarios aquellos que determine el Comité de Inversio-
nes Extranjeras,

Para los efectos de la disposicidn de la letra d)
del articulo 2° del DFL N° 437, se considerari labor crediti -
cia, aqucllas actividades que desarrollen personas naturales o
juridicas extranjeras al financiar con capitales aportados en
divisas, proyectos destinados a cumplir los objetivos cnumera-
dos en las letras a), b) y ¢) del artfculo 2° del DFL IlI° 437,
nrtfculo 5°.- Los aportes de capitales sblo podrén ingresasr:

a) En divisas. Los inversionistas extranjeros que a=-
porten divisas podrén acogerse, si asf lo desean, a las dispo-
siciones de la ley N° 9,839, en su articulo ll. fn dicho caso
deberédn someterse a las normas de la ley referida y no podrén
acogerse al DFL N° 437,

) En equipos, maquinarias, implementos, matcries pri
mas y accesorios necesarios para establecer los capitales en el
pais en una actividad determinada. Estos aportes serén rcgistro-
dos por el Consejo Nacional de Comercio Exterior después de com-
probar el valor de las especies internadas.

c) En general; en bienes que fomenten la produccién nz
cional o que mejoren o incrementen los medios de transporte y
que estén destinados a radicarse definitivamente en el pafs. Es-
tos aportes serén registrados por el Consejo Nacional de Comer-
cio Exterior, después de comprobar el valor de las especies in-
ternadas.

Los aportes a cue se refiere la letra c¢) no gozarédn de
las franquicias estableci.:s en los articulos 7°, 9°, 10, 11,

12 y 14 y en su internacién deberédn sujetarse a Yes normas y
condiciones que les fije el Comité de Inverciones Extranjeras.

Formalidades Mfnimas de las Solicitudes

~wrticulo 6°.- Las solicitudes de aportes de capital deberdn
contener, a lo menos, los siguientes antecedentes:

a) Nombre, apellidos, nacionalidad y domicilio del so-
licitante. En caso de tratarse de una persona jurfdica, sus an-
tecedentes constitutivos. En caso de comparecer representada,
deberé acompafiarse el poder correspondiente.

b) sntecedentes comerciales, bancarios y personales.

¢) Una relacién del objeto y monto de la inversidén que
se propone efectuar.,

d) Forma en que se efectuaré ¢l aporte de capital, al

tenor del artfculo 5°.. .
e) Indicar si se acoge a la franquicia aduanera.

f) Medios de gue se valdréd para acreditar la existen-
cia y origen de sus capitales.

g) Si el solicitante ingresa capitales de acuerdo con
la letra c) del artfculc 3° del DFL N° 437, deberd presentar unc
o varios proyectos de inversidn que pretende realizar con sus a-

portes.
h) Posibilidades de¢ colocacién de los productos en el

mercado interno o externc eii condiciones de competencia, en su

caso.
i) Demostracidn v« la importancia de la industria pro-

puesta y su influencia en l¢ economfa y produccidn de divisas.
Cadz solicitud con sus antecedentes, deberd presentar-
se con seis copieas,.
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TITuLv 11
FRANQUICIAS

I

h) Franquicias iduaneras

hrticulo 7°.- Los aportes de capital que cumplan las condicio-
nes que se seflalan a continuacidn, qued:rén liberados de derc-
chos de internacidén ad-valorem, almacenaje, estadistica e i =
puestos que se perciben por intermedio de las aduanas, como
también de derechos consulares, de acuerdo con lo establecido
en el artfculo 14 de la ley N° 9,.839:

2) fGue el aporte de capital ingrese al puis total o
parcizli it en la forma establecida en la letra b) del articu
lo 5°, ruopecto de los equipos, maquinarias, implementos, ma=
terias primcs y accesorios;

b) Que la maquinaria a que se refiere la letra ante =
rior sea nueva,;

c) Que se trate de aportes que tengan por objeto la
instalacién de industrias que no existan en el pafis;

d) Que consuman, a' lo menos un 80% de materiz prima
nacional, y

e) Que el otorgamiento de la franquicia sea informado
favorablemente por el Comité de Inversiones Extranjeras al Pre
sidente de la Repdblica,
hrticulo 8°.- Las franquicirs a que se refiere el articulo an-
terior, se otorgarin tamvuién a lus industrias yez estecblecidas
en el extranjero que traslueden al pafs sus inctileciones y ma-
quinarias, con el fin d¢ proseguir en Chile sus ~ctividades.

También gozarfn de esta franquicia los niembros de una
Inmigracién Dirigida, definida en el artficulo 10 de¢l DFL N° 69,
de 8 de lkayo de %953, respecto de los equipos industriales y
elementos de traoejo que aporten al pafs,

B) Franquicias de Retorno de Capital

hrticulo 9°.- Los capitales extranjeros, que hcyan sido int r-
nados en la formu establecida en las letras a) y b) del articn
lo 5°, podrdn reexportarse en cualquier momento después de .
afios de ingresados al pafs en cuotas anuales que no excedan
del 20% de su valor primitivo.

Se entiende por valor primitivo el que haya registrado
el Consejo Nacional de Comercio Exterior en el momento del in-
greso del aporte de capital. Para los c¢fectos anteriores, en
el caso del aporte en divisas, el Consejo Nacionel de Comercio
Exterior efectuard el registro en la moneda correspondiente a
las divisas aportadas, y en el casc de aportes en maguinarias,
el registro se expresard en la moneda del pais de donde proven
ga la maquinaria respectiva.

El inversionista podré comprar las divisas necesarias
al cambio libre bancario en el momento de la reexportacidn.

Podrid también utilizar el retorno de sus exportaciones
pare girar al exterior el valor correspondiente a las cuotas .-
capital en las condiciones establecidas en el articulc 24,

C) Franquicias de Retorno de Intereses y Utilidades

Artfculo 10.- Los interesecs y utilidades que produzcan los ca=-
pitales aportadous, podriu reexportarse librementc sin necesi-
dad de autorizacién previc del Consejo Nacional de Comercio Ex
terior y el retiro deberi efectuarse por intermedio de algin
Banco establecido en el pais, previa entrega de un certificado
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de la Direccidn Gencral de Impuestos Internos en que se acre-
dite el monto de¢ las utilidades comprobadas y ¢l pago de los
impuestos respectivos. Esta franquicia regird por el plazo de
10 afios, contados desde la fecha de la puesta en marcha de la
respectivae industria.

Los intereses y utilidades producidos por los capita=-
les extranjeros, internados de acuerdo con las letras a) y b)
del artfculo 5°, que se¢ capitalicen e inviertan en el pzis,
en cualquiera de¢ las asctividades sefizladas en los artfculos
3° y 4°, gozarén de le franquicia establecida en el inciso
anterior y el plazo de 10 efios, ¢n este caso, se contaré des-
de la fecha de l¢ inversidn. Estas inversiones gozarén, tam -
bién, de las franquicias establecidas en los articulos 1l y 12.

D) Franquicias Tributarias

srtfculo 1l.- Las obligecicnes tributarias que afecten a los
capitales extranjeros comprendidos en el presente Reglamento,
se mantendrdn invariables, bajo garantia del Lotado, en las
condiciones establecidas cn el artfculo 21. En consecuencia,
las rentas que produzcan, qucdarén exentas dc todos los nuevos
impuestos o gravémenes que pucdan establecerse durante el tér-
mino de 10 anos, contados desde la fecha de la publiczcidn en
el "Diario Oficial" a que se refiere el articulo 21.

srtfculo 12.- Los capitales podrdn ser revalorizados de afio en
ario, de acuerdo con las variaciones que haya experimentado el
tipo de cambio libre bancario, desde la fecha de su ingreso =2l
pals hasta el cierre del ejercicio financicro correspondientc
a cada declaracién. Este fran?uicia se mantendréd durante el
plizo de 10 arios contados desde la fecha del inzreso del capi-
tal.,

articulo 13.- En el caso de aporte de capitules extranjeros a
industrias yz establecidas en el pais, el inversionista extran

jero d@beré contabilizar separadamente, los nuevos aportes,
s utilidades, etcs

E) Franquicias de Exencién de Fijacidn de Precio

hArtfculo 1l4.- Las actividades en que fueren invertidos los ca
pitales extranjeros, quedarén exentas de cualquier régimen de
fijacidén, regulacidén, control o congelacién de precios, siem-
pre que, a la fecha de la publicacidn en el "™Diario Oficial"
del decreto a que se refiere el articulo 21, no estuvieren so
metidas & ese régimen las actividades nacionales que producen
articulos semejantes.

Esta franquicia se mantendrd por el plazo de 10 afios,
que se contard desde la fehca de la publicecidn en el "Diario
Oficial" del decreto referido.

F) Ampliacidén de Plazo de las Franquicias

hArtfculo 15.- En casos calificados y previo iniorme del Comi=
té de Inversiones Extranjeras, el Presidentc de la kepfiblica

podrd ampliar hasta 20 afios los plazos contemplidos en los ar
tfculos 10, 11, 12 y 14.

TITULO III
COMITE DE INVERSIONES

Articulo 16.- El Comité de Inversiones Extranjeras tendréd por
objeto conocer y resolver las solicitudes de los capitalistas
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extranjeros que deseen acogerse & los preccptos del DFL N° 437,

Este Comité estard integredo por los siguientes micm-
bros dc¢ cerlcter permancnte: el Ministro de Leenomia, ¢l Presi-
dente dcl Banco Central de Chile, ¢l Presidente del Banco del
Estado de Chile, ¢l Presidente dcl Consejo Nacional de Comorcio
Extcrior y el Vicepresidente de la Corror:icidn de Fomente co
la Produccidn. Integrarén, adcmfs, €l Coaité de Inversiones Ix
tranjcras, los Ministros dec los ramos riespcctivos, cuando se
trate de¢ solicitudes de inversiones relacionodes con materics
quc deponden de sus correspondientes rinisterios. Presidiré el
Comitl el Ministre de Lconomfa y actusnid como Secretario un fun
cionario del Ministerio de Economic o de¢ le Corporacidn de Fo-
mento de¢ la Froduceldn,

Los miembros del Comité podrén scr reempleczados por los
funcionzrios llin.los & subrogarlos le acuerdo con las Leyes
Orgénicas de los rcspectivos Servicios a que ellos pertenecen,

El qudrun par: sesionar serd de cuctro miembros de ca-
récter permanente, y lus resoluciones se adoptarén por mayoria
absoluta de los csistentes. L1 Presidente tendré facultad pars
dirimir empates. Los miembros del Comité desemperiarén estus
funciones ad=honores.

Los Ministrcs que no tengan la calided de miembros de
carficter permanente del ccmité, tendrén derecho & voto sélo
cuandc se trate de resolver score materias relacionadas cun sus
respectivos Ministcerios, .sluismo, podrdn dar ¢l quérum necesa
rio cuando la sesidn tenga vor objeto trater materias propias
de gsus rarces.

Articulo 17.- Ll Comit{ (e Inversiones Extirenjeras tendri las
siguientcs atribuciones:

a) Conocer de¢ les sclicitudes que presenten los inte-
resados en acogerse a los preceptos del DFL N° 437, y resolver
las, previa anuencia de la Corporacidn de Foumento de la Produc
cidén, del Departemento de Industrius del Ministerio de BEcon. -
mia, y, cuande se estime necesurio, de las organizaciocnes e
la produccidén que correspondan;

Parz los efectos anteriores, ¢l Comité de Inversioncs
Extranjeras decberd investigar la existencia y origen de los ca
pitcles respectivos en el exterior, para cuyo efecto podrd coxi
gir & los interesados los certificados correspondientes, y to-
mor todas las seguridades para que se garantice la permanencia
definiviva de loe cepitales en el pals, cuwndo ellos sean in-
ternados de acuerdo con la letra ¢) del ariiculo 5°;

b) Infornur el Fresidente dc 1o Repdblica scbre la pro
cedencia de le lib.racilén de los derechos ¢ impuestos a2 que se
refiere el irt. 7°;

c) Propener al Presidente de la Repdblica, en casos
calificedos, la cmpliccidén hasta un miximo de 20 eiics del pla
zo que se¢ mencicna cn los articulcs 10, 11, 12 y 14;

d) Verificar y controlar a través de las institucioncs
Yy orgénismos que representan sus uicmbros, la correcta inver-
sién del capitcl intemado &l puis, de acuerdo con el decreto
con fuerza de ley N° 437, In coso de comprobar unz inversién
diferente de la autcrizada o cualquiera otra inversién, podré
dejer sin efecto todas ¢ ulgunes de las franquicias concedi -
das y aplicar o hacer aplicor sl infractor las sinciones cone-
templadas ¢n el 4rt. 25 uc 1. wey N° 9,839 y lunis gue proce-
dieren;

 cpiadlf

pl

e) Proponer al *vusidente de la nepdblicea todas aque-
llas medidas aconsejubles parc wtraer nuevos cepitales extran
jeros 2l puis, y para coordiner y simplificar las normas que

les fueren aplicubles;
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f) Presenter &l Conse¢joe Necional de Comircio Exterior®
un célculo aproximado d¢ las neccesidades anucles e divises
para cubrir l: exportacidn de los capitales, intere i
lidcdes que pucdan producirse de acuerdo con lo pre
los artfculos 9° y 10°;-

g) Dcterminar las actividades, formas y condiciones
en que sc deben invertir los capitales que hayan ingresede =1
pafs de acuerdo con lo establecido en la letra c¢) del art. ©°
y fijar le zona del pedls donde deben invertirse los capitales
que hayan ingrcscdo en conformidad a las letras @) y b) dcel
artieulo citado;

h) Sclicitur informes, estudios, peritejes, tasacio-
nes, ctec. a institucicnes fiscales, semifiscalces y de adminig
tracifn cuténowx:, las que estardn obligadas & pw wercionérse-
los grituitomentoe;

i) Colicitzr de la autoridad corrcespondiente que nom
bre comisiones de funcionarios, yu sean permanentcs o transi-
torias, para el estudic de las solicitudes de aporte de capi
tal y llamarlos en comisién de servicios, segin sea convenien
te;

’ j) Dictar normas para su funcionamiento administrative
interno;

k) Det.riiinar el tipo de cambio a que sc¢ haré ¢l apor
te y el retorno, cuundo este reglamento no lo establezca ex-
presamente;

1) Lutorizar el retornce en divisas distintas a las del

aporte; . _ .

m) Designar corrcspeis.les en el extranjero para a-
tender la recepcién do soli:l* ‘es de internzcidn de capitales,
informar ¢ los posiblco itv nistas de la rcplomentacidn

vigente en este aspecto en C..ilc y evacuar los informes que les
solicite ¢l Comité;

n) En general, realizcr todos los actos y funciones
que fueren necesarios para el cumplimiento de sus fines.
articulo 18.- El Presidente del Comité tendrd las siguiontes
atribuciones y debcres:

a) Convocer a sesiones y presidirlas; en case de sucocn
cia le corresponderi reemplazzrlo a la personc que se eli .
cn la sesidn respectiva;

b} Firmar las actas de las sesiones, y

c¢) Firmar en representacién del Comité la correspon-
dencia, informes, etc.
nrticuio 19.- El1 Secretario del Comité tendrd los di;uientes
deberes y atribuciones:

a) hsistir a las sesiones del Comité con derecho a voz,
llevar actas de las mismas, firmerlas conjuntamente con el Pre-
sidente, guardar ordenadamente los antecedentes de ellas;

b) atender todo lo relacicnodo con el funcionamiento
del Comité y de las Comisiones que ¢ste designe;

c) gelar por el correcto y cportunc despacho y distribg
cién de las solicitudes y corresponiencia y orpuznizar, dirigir
y vigilar el archivo;

d) Proporcionar 2 los miembros del Comité todas las in-
formaciones que neccesitcen sobre las operaciones presentados;

e) Desempefiar las demds funciones y asumir las demfs o-
bligaciones que el Comité le seiiale;

f) Firmar por orden del Presidente las comunicaciones
de mero trémite

; ) Presidir las comisiuvnes de estudic que designe el Co
mite.,
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TITULO IV

1 PROBACION SOLICITUD, DiChiITO Y CUNVENIO

irtfculo 20.- Cods vez qu: ol Comité de Inversiones Lxtranje-
ras aprucbe une solicitud de internacién de cepital, deberéd
dejar construncia de ello en un acuerdo fundadc, 1 cucl con -
tendr{ necesariamente, & lo menos, lo siguientc:

a) hombre, apellido, domicilio y nacicn:lidad del in-
versionista,

b) Forme y plazo en que se efectucrd el -porte y su
mento;

c) Objetc & que se destinard el aporte y lugar del
pi.is en que se desarrollard la actividad correspondiente;

d) actividades, formas y condiciones en que deberén
ser destinados e invertidos los capitales aportcdos de acuer-
do con la letra c) del Art. 5°, y

e) Fronquicias que corresponderd aplicar & cadu casc.
artfculo 21.- aprobada une solicitud por el Comité de lnver -
sicnes Lxtranjeras, el Presidente de lo kepUblica dictard un
decreto supremo en el cual se consignarf especificamente el
nombre dcl solicitante, el objeto y montc de le inversidn au-
torizada, la forma y el plazo dentro del cual ella deberé e-
fectuarse y las franquicias que se le acuerden.

Este decreto serf publicado en ¢l "Dicrio Oficial" vy
dentro del plazo de 60 dfas a conter desde su publicacidn se-
rd reducido & escritura pdblica por el interesado, bajc pena
d¢ ceducidad. Cumplidos estos requisitos, tendréd el cardcter
de un ccnvenio entre el Estado y €l capitalista, el cuael se
entender8 incorporada toda la legislacién tributaria vigente
al tiempo de su publicacién en el "Diaric Oficizl",

TITULO V
DISFOSICIONES VaklhS

artfculo 22.- E1 Consejo Nacional de Comercio Lxterior, pre-
vio informe del Comité de Inversiones Extranjoras, consultae
rd anuclmente en su presupucsto las divisss necesuriis para
cubrir la exportacidn de los capitales, intereses y utilidn
des que puedes producirse en conformidad ¢ lo est: blecido en
los artfculos 9° y 10°.

Artfculo 23.- El inversionista podri retirur les cuctas de ca
pital a que se rcfiere el art, 9° y los intercses y utilide-
des a que se refiere el irt. 10, sin necesided Jde cutorizacién
previa del Consejo Nacional de Comercio Lxterior,

Ll retiro reberé efectuarse por inteinedic de alguna
instituciln bancariu establecida en el pois, vicvia entrega de
un certificado del Comité de Inversiones Lxbtr:ujeras en que se
acredite ¢l monto del capital a@portado de acucrdo con los pre-
ceptos del presente Heglamento y la cucta del mismo que puede
reternar, y de un certificedo de la Direccién General d¢ Im =
puestos Internos en que se acredite el monto de las utilida-
des comprobadas y el pago de los impuestos respectivese.

Lo institucidn gancaria informaré de¢ le remesa, en la
misme fecha en que ella se efectia, 2l Comitl de Inversiones
Extranjeras, remitiendo a este ﬁlt{mo los certificados a que
se refiere ¢l inciso que antecede.,
artfculo 24.~- Las industrias de¢ exportacién establecidas con
capitales aportados de acuerdo con los preceptos del presente
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Reglamento, podrin destinar las divisas que retcornen de sus
exportacicnes prara girar @l exterior los valores correspondien
tes a las cuotus de capital que mencionz el artfculo 9°, inci-
sc 1°, y & los intereses y utilidades cun €1 obtenidos, siem-
pre que las divisus de retorno sean de la misma naturaleza que
aquella que corresponda girar en conformidad a los .rts. 9° vy
10°. Para los ofectos anferiores deben hacer la correspondieri=-
te declaracidén al Conscjo Nacionael de Comercio wuxterior que sg
rd acompaniada de un certificado del Comité Je Iuversiones Ex -
tranjeras en que se acredite el monto del capital aportado y
la cuota del mismo que pueda retornar,

Témesc rgzdn, comuniquese y publfquese.- CirL0OS IBANEZ
C.- David Montané.
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ANLXO I:Z X
FOKULARIOS UTILIZADUC BN La BNCULLTA
£GLiCIuS Du Cusirsndled BXTRANJERAS

FORMULAKRIO &

Qudan comprendides baju esta denominacidn, todas aque-
llas empresas no constituidas legalmente en Chile, que operan
en virtud de una autorizacidn por Decreto y que son empresas
constitufdas en el extranjero © Agencias o Sucursales de e=-

&lSe

Se entiende por "no constituidas legalmente en el pafs,
toda sociedad cuyos estatutos no han sido aprobados por las au

toridades chilenas respectivas -0 cuya escritura socicl no ha
sido protocolizada en Chile.

1. Nombre con que la Cig. opera en Chilg, y direcciép..........
S elire, 7 AL G0 SABISGRELA U 1) DA N8B e
s Bty 0% i, i i, ploves - G
A S

5. V?lor ae la inVCrSién al.....................-...........(l)
(fechez del Gltimo bzlance)

VllOI‘(;S eXpI‘eS-.'JOS Cllecesssvssccsonaes
él) Cgpital @ e e s 0 s e e e s e

b) Pasivo no exigible (Reservas
legales, paru depreciacidn, pro
visiones varias, etc., con excep

¢idn de las reservai ?ara pagos
de impuestos en Chile

LB B B L B R B

¢) Cuenta con la Casa datriz (Szldo
al Haber. Ei el saldo es al Debe
preceder la cifra con un signo

(-) ) ®esssever v

d) Otras sumas adeudadss al
eXtCI‘iOI“ (R Y EE R ]

e) Utilidades de ejercicios ante-
riores acumuladas y del actu=zl,
no abonadas a la cuenta de 1le

C{i.sa Iﬁatriz L I R I I I I I
TOTAL L I I DL I R I I
Fecha Timbre o firma
(1) En lo posible, incluir el {dltimo Balcnce d¢ 1l Compaiifa. En

caso contrario, consignar los vclores en las icnedas respectiveas
. ” N 3

0 en pesos chilenos; en este Ultimo caso, indici¢r el tipo de con

version,
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FORMULARIO B

SUESID.ide:S ¥ ULies CUMPALLLS EATRANJERAS

1. Categorfa en que queds comprendida la ewpresa, segin la
siguiente clasificacidn: (1)

I. SUBSIDARIAS Ju CIeS. LaTR.NJuniS. En esta catego-
ria quedzn comprendidas todas aquelles empresas qonstituidas
legalmente en Chile, ¢ cuyo cupital, mis del 50% pertenecc a
une sola compatifa constitufda en el extranjero.

IT. OThaS COIMPAWIALS EATRaANJIELAS CONSTITUIDLS Kl CiI'FE
Se incluyen en est¢ clasificecidn todas aquellas emprescs ¢ ...
titufdas legalmente en Chile, de cuyo capital, nés del 50% e

=}
r
tenece a particulares o empresas residentes en el extranijero.’

Lstas empresas se diferencian de las inclufdas en I.,
en que no estfn controladas por una sola empresc extrangera,
y& sea porque las accliones suscritas en c¢l exterior esten re -
partidus en varics compafifas o porque estd en menos de particu
lares.

Se entiende por ‘Yconstitufda legelmente en Chile", to

da sociedad cuyos estatutes sociales han sido aprobzdos por las
autoridades chilenas respectivas ¢ cuya escritura social ha si-
do protocolizada en Chile.

2., Nombre y Direccién de la Empreéa............................

3. Nombre y pais de residenciaz de la empresa que controla a la

L A Al N N NN NN R N N NN )

subsidaria - comp:ufa -
00..0000...0'.000000t.ooooao.c.oot‘.ooo..oonoooo.loﬂoooo.o..o.o‘

L. Tipo de sociedad (snénimi, coleCtiva, €tC)essesscecsccceanns

5. Fecha y N° del decreto que aprueba la instalacién de la cu=

presa en Chile, o fecha de la escritura socialteesecsscecssssas
L I B L I B B O B A B I B B N L O B B R I I I I I N N I I I N N

6. Giro principal de la emMPresS@iseccscccosscsosscsssssssccssssse

L L B B L B B NI L B B N I I R I I I I I B S R B R NN R R B R R R RN R R RN N N N )

7. ValOI‘ dﬁ la inV‘;‘}I'Sién al.........-..c.........-..........(2)
(fecha del ltimc balance)

&) Copltal Pagadol s« susonvans ss BOCLONGS Ba veowemnineis s s ia

@ * 0 0 0 s 8 0 et C/u L I L I L I L I I I IR I I I B )

5 s
él; Tarjor lo que no corresponda;

2) En lc posible, incluir el dltimo Bilince o Memoria. En caso
contrario, consignar 1los vilorcs en les moned~s respoctivas, ©

en pesos chilenos, indiccndo en este dltimo caso, el tipo de
conversidn,
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b) Pasive no exigible (lieserves y
provisiones vaerias, exepto las
reservas pure pago de impues -
tos en Chlle) @ ® 9 2 " P 0 %Ny

¢) Utilidades acumuladas, cuenta
de Superavit, reservi parz fu=-
turos dividendos crvevessesssenesenns

"llUI‘“L ® 0 0 4 0 0 0 0 0" a0 e

8. Distribucidn de la inversidén (3)

a) N° de acciones suscritas en el
exterior por la empresa que
controle a la subsidaria - conm

paﬁia": L R R I S N )

b) N° de acciones suscritas por

otras empresas o particulares
residentes en el exterior (o ca

pital élportadO) S 0 0 00 0 v 0 P08 O e e te s

c) Distribucidn por peises de re
sidencia de los tenedores o a=-
portantes de capital, incluf -
dos bajo b):

N° de acciones o valor de capi Pais de residencia
tel aportado

L AL AL L B B B I T IR T R ) L B R L I I I )
® 5 84800 000000 e 0. 0 00 0 0 000 e e e
L L LB I I R I A R A A ) L L A L L I I D L O L I I A

9. ndeudado al exterior:

a) Deudes no conselidudas. Saldo adeudedo al extarior,
distri bufdo por pzises de residencia a los tenedores:

VALOR FrIS

© 0 0 0 0 00 e AP EE PN DR R B R I B
LR B L B IR I I I ® 9 00 00 0000 e
® 00 00 0000 00 P eP L et ® 00 0 9 9 0 P8RS e NS

{3) kn lo pusible, . -rer r ¢l nluere ¢ acclones en poder de
accionist: s extranjeros por piises de residenciz,



b) Deudes consolidadas (bones debenturcs, etc,). Indicar

saldo adcudedo al exterior, con le <istribucidén por pcises de
residencia de los tenedores de tftulos.

LI L T I I I I B I L I I I L I I ) @ * 4 0 5 0 0 8 0 0t

L I B I BN I I L I I L Y ® 0 0 0 0 008 0% s s 08 b

PR R R R T I I N N S S e 0 00 e B oIy

FECHA TIMBRE O FIRiw
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FORMULARIO C - (CuwPaiJA CUILLNA CUN PnRTICIFACIUN DI Ch-

PITuL EXTRALJERO

Quedan inclufdas en este categoria, les empresas cons-
titufdas en Chile, de cuyo capital, menos del 50% esté suscri-
to por particularcs o ennreces recidentes en el extranjero.

Se entiende por “constituida legalmente en Chile", to-
da sociedad cuyos estututos sociales han sido aprobados por
las autoridades chilenas respectivas o cuya escritura socisl
ha sido protocolizada en Chile,

1= Nomwbre y Direccion de la Compatifas oe e s sveesis suss o susowoss

...0I'....l..............‘....'.....l...O.‘...‘....i.......‘.'.

2.~ Tipo de Sociedad (Andnima, Colectiva, en Comandit@eeesess.s)
(terjar 1o que no corresponde)
3.~ Fecha y N° del Decreto aprobatorio de los estatutos socia-

les:
0.....0."..0..‘.........0.....0.0........i‘00004.'..O0.0....'..'...'
1‘;.— Giro principal (16 la empre sa' L I B B I I R R ) ® 0 0 0 8 0 00BN YD

5.% Valor de Ja Inversidn al.eeswwessos s s suvassnseess s seasssell):
(Fecha del dltimo balance)

Valores sxpresados: fi sweeis s seviaaesies
a) Capital P&f_’,c'ldonoo.........-......... aCCiones
a‘..l........l.... C/u @ 0 0 008 80 08 0000000000000

b) Pasivo no exigible (iiescrvas y pro-
visiones, con excevcién de la reser
va para paxo de 11puestos en Chile] eevecsccsssssomee

¢) Utilidades acumuladas, cuenta de
superdvit o reserva para futuros
diVidendos ® 000 000 000t

TU'l‘AL ® % 00 00000000
6.- Participacidén extranjera (2):
a) Nimero de acciones suscritas o capi
tal aportado por particulares o em-
presas residentes en el extranjero:

b) Distribucidén por paises de residencia de los tenedores
de acciones o socios residentes en el exterior:

N° de acciones o valor &porte Pafs de residencia

TR R R I R SR A R B I B ...l...'.........l
...........'............ @ 0 % 20 000 00O e
0 00 0 4 0 20 00 0088 ON BB L L B I I I I R I I T I )

(1) Tarjar lo que no corresponda.- (2) En lo posible incluir el
Glt imo Balance o lMemoria. En caso contrario, consignar los
valores en las moncdas respectivas, o en pesos chilenos, in-
dicando en este Gltimo c:co, el tipo de conversién,
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7+= Adeudado 2l cxterior:

a) Deudus no concsolidadas. Indiccr el saldo adeudado, dis-
tribufdo por puises de residencia de los acreedores.

Saldo adcudado Pals de residencia

b) Deudes consolidcdas (bonos, debentures, etc.) Indicer los
saldos adeudados distribufdos por pafses de residencia de
los tenedores de los titulos:

Valor Pais

LU I R N I I @ P 0P e @0 00 b0
L L L I I I I I N T 90 0 00 0 00 00 008N 0N
9B v e0 000 L SR I BRI I I I I B I IR I R

Fecha Timbre o firma
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ANEXO IV

EMPLESTITUS EXTERIORES VIGENT.S AL 31 DE DICIEMERE

DE 195p
DEUDA EXTERNA DE LA®GC PLAZO (1)

EMPRESTITOS EiN LIBRAS ESTEALINAS
1. Chilean Government &4 1/27%, Loan 1885

hutorizado por Ley de 2 de Junlio de 1&d5, para cancelar
con su producido la deuda del 7% de 1866. El capitai nominal ascen
didé a £ 808.900 y su colocacién al 85,65% produjo una suma neta de
£ 692.823, Colocado por el Midland Bank de Londres, siendo su cerie
de 4 1/2-1/2%. Saldo al 31 de Diciembre de 1953: £ 31.C00 (3,¢% de
la emisidn).

2. Chilean L 1/2 Per Cent Loan of 1886. £ 6.,010.000

Autorizado gor Le% de 2; de Agosto_de 18&6 para cancelar
los empréstitos de 1858, 1867, 1870, 1873 y 1875, cuyos saldos to-
talizaban £ 5.4544500 al 31 de Diciembre de 18c6, y pagar £ 315,000
a los tenedores de btonos de la Deuda Peruana, cowforme al tratado d=
paz firmado en Ancon el 20 de Uctubre de 1683. Capital nominal emi-
tido de_ 0.,010.000 que, colocado al 96%, rindid £ 5.769.600. Coloca-
do por lu Casa N.u. iothschild & Sons de Londrig, al tipo de serie
L 1/22142%. Saldo al 31 de Diciembre de 1953: &£ 559.700 (9,3% de 1
emisidn) .

3. Chilean 4 1/2 Per Cent. Loan 1857. £ 1.160.200

Autorizad or L 4 i ‘ : i
te de 10.60$.b38 S0 cg de Sia%S,lgaQSOABEIiogecé§€Zf?%£éoSls£E§€?e-
ros por un total de 19.807.203, emitidos por el Gobierno peruano p:
ra expropiacién de oficinas salitreras de la provincia de Tarapacé.
El rescate se efectud a ruzén de £ 105 por 1.000 soles plata. El c2

pital nominal emitido fué de £ 1,160,200 al 96%, lo que produjo e =

fectivamente £ 1.113.792. Colocado r la Casa N.M. Rothschild &
Sons de Londres al tipo de 4 1/2—1/5%. Saldo al 31 de Diciembre de

1953: £ 68,000 (5,9% de la emisién)
L. Republic of Chile 4 1/2 Per Cent. Gold Loan 1889

Autorizado por Ley de 20 de bnero de 18¢8, destinado a
la construccién de diversos ferrocarriles., Colocado por un torul de
£ 1,546,400 o Marcos 31.546.396,80, al 97%, rindié efectivanenwe
£ 1,500,000=-4-10. Colocado por Deugsche [ank y Mendelschn & Zo. en
Berlin, al tipo de 4 1/2-1/2. Saldo al 31 de Diciembre de 1953
£ 262.712 (17,0% de la emisién).

5, Chilean 5 Per Cent. Loan of 1892, £ 1.800.000

autorizado por Ley de 8 de Agosto de 1892, para aplicar
lo al pago de la deuda flotante del Lstado. w1l capitel emitido de
£ 1.800.000 gl 95% riadid £ 1.710,000. Colocado por la Casa N.bie
iothschild & Sons de Londres al tipo de § -1/2%. Saldo al 31 de
Diciembre de 1953: £ 302.100 (16,8% de la emisidn).

(1) La descripcion de las caracterfsticas de los diversos empréstit.
se basa en los datos recopilados por luis Felipe Rencoret, "Denda i,
cal™ de 30 de Junio de 1929 y "Garantias Fiscales en 31 de Dic. de
1629", La designacién en inglés o francés, corresponde a la denomin: -
cién del empréstito en el pefs de cmisidn,
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6., Chilean Government 4 1/2 Per Cent. Loan 1693

Autorizado por Ley de 25 de Enero de 1853, para entre-
garlo a la "Pecruvian Corporation Limited", en conformidad a la
cldusula C del Protocolo de 8 de Enero de 1890, Del total emitido
de ‘£ 630.000 se colocaron £ 480,000 a la par y £ 150.000 al 90%,
lo que rindié la suma de £ 615.000, Colocado por el Midland Bank
de Londres al 4 1/2 - 1/2%, . Saldo al 31 de Diciembre de 1953:
£ 110,600 (17,6% de la emisién).

7. Chilean 4 1/2 Per Cent. Loan 1895. £ 2.000,000

Autorizado por Ley N° 280, de 28 de Mayo dc¢ 1895; para
la amortizacidn de las deudas municipales a cargo del mstado, en
conformidad a la Ley de 22 de Diciembre de 1891, y al rescate de
emisiones bancarias de papel moneda. La emisién de £ 2,000,000 al
93, 5% rindié £ 1,870,000. Colocado por la casa N.mu. Rotuschild &
Sons de Londres al 4 1/2-1/2%. Saldo al 31 de Noviembre de 1953:
£ 452,100 (22,6% de la emisidn).

8. Chilean 5 Per Cent. Loan 1896, £ 4,000,000

hutorizado por Ley N® 323 de 20 de Diciembre de 1895,
destinado & la conclusién y equipo de los ferrocarriles y otras
obras pliblicas. El capital emitido de £ 4.000.000 fué coloccdo
por la casa N.its Rothschild & Sons de Londres al 95,5% menos 2, 5%
de comisién de colocacibdn, lo que produjo efectivamente £ 3.720.000.,
Tipo del empréstito 5-1/2%. Saldo al 31 de Diciembre de 1953:
£ 1,034,600 (25,9% de la emisién).

9. Chilean Government. Coguimbo Railway 4 1/2 Per Cent. Bonds for
£ 260,080 Nominal Capital,

Autorizado por Ley N° 336 y Decreto 1 4 de 2 de Enero dc
1900, para reemplazar el saldo de los bonos emitidos en 1896 por
un total de £ 265,000 y entregados a la Cfa. del Ferrocarril de
Coquimbo, en pago del precio de compra por el Estado de dicho Fe-
rrocarril. Bl empréstito de £ 260,080 fué colocado por la casa N.’
Rothscihild & Sons de Londres, a la par. Tipo del empréstito
& 1/2-1/2%S Seldo al 31 de Diciembre de 1953: £ 45.860 (17,3% dc
a emisidn) .

10. Chilean Government 5 Per Cent. Loan 1905. £ 1.350,000

Autorizado por Ley N° 1.624 de 27 de Noviembre de 1903,
destinado & la construccién del alceantarillado y pavimentacidn de
calles de Santiago. Colocado el empréstito de £ 1.350.000 al 95, 5%
produjo £ 1,289,250, La colocucibén estuvo a cargo de la casa N.M.
Kothschild & Sons de Lowiics. Tipo 5=1%. Saldo al 31 de Diciembre
de 1953: £ 365,600 (27,1‘,.: de la enmisidn).

11. Chilean Government 5 Per Cent. Loan 1909. £ 3,000,000

Autorizado por Ley N° 1,992 de 27 de Agosto de 1907, desg
tinado a las obras de reconstruccién de¢ Valparaf{so y otras. Capital
emitido £ 3.000.000, al 96,5% menos 3,75 por comisibén y seguro, pro
dujo £ 2.782.500, Colocado por N.i. Rothschild & Sons de Londres,
al tipo de 5-1/2%. Saldo al 31 de Diciembre de 1953: £ 1,224.500
(40,8% de la emisién).

12. Chilean Government 5 Per Cent, Loan 1910. £ 2,600.000

Autorizado por Ley N° 2,090, de 10 de Febrero de 1908,
destinado a la construccibén del Ferrocarril de¢ arica a La Paz y
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a la reconstruccién de Valparafso. £l capital emitido de £ 2,600.00u
fué colocedo por N.ii. nothschild & Sons, 2 razbdn de £ 96-10-9 por

£ 100, obteniéndose £ 2.509.975. Tipo 5-lj. Saldo al 31 d¢ Diciem=-
bre de 1953: £ 798.20V (30,7% de la emisidn).

13. Chilean Government 4 1/2 Per Cent bonds for £ 275.000 Nominal
apital e

Autorizado por Ley i°® 2.411, de 7 de Septiembre de 1910,
destinado a la adquisicién de¢ la red ferroviaria perteneciente a
la Cfa. del rerrocarril de Copiapéd. Capital emitido £ 275.000 en-
tregadas a la par a los represententes de dicha compnfa. Colocado
por N.M. Rothschild & Sons @l tipo 4,5-1,5%. Saldo &1l 31 de Diciem
bre de 1953: £ 40.380 (16,9% de la emisidn).

14. Chilean Government 5 Per Cent, Loan 1911. (First Series)

Autorizado por leyes Nos. 2.297 (5 de Marzo 1910), 2,324
(18 de Julio 1910) 2.390 (7 Sept. 1910), 2.319 (6 Julio 19105, 24350
(11 de Agosto 1910) y 2.439 (11 de Enero de 1910), para la pevimen
tacién de Valdivia y Santiago, diversas obras plblicas en Valpsraf-
so y Santiago, y adquisicién de materiales para el Ejército y 1=z Ar-
mada. Capital emitido: £ 4.905.000, produjo al 98,5% menos L% por co
misiones y derechos, la suma de £ L4.635.225. Colocado por N.iis
fothschild & Sons dc Londres y el Disconto Gescllschaft de Berlin,
el Deutsche Buank de Berlin y el Norddeutsche Bank de Hamburgo. Tipo
s-lc,oé ?aldo al 31 de Diciembre de 1953: £ 1.575.920 (32,1% de la e-
misidn).

15, Chilean Government 5 Per Cent, Loan of 1911 (Second Series)

Caracteristicas similares al anterior. Los £ 5.000,000
produjeron £ 4,725,000, Saldo al 31 de Diciembre de 1953: £
1.491,140 (29,8% de la emisidn).

16, Crédito Longitudinal Norte, 5%

Conforme a la Ley N° 2,081, de 23 de Enero de 1908, el
Estado contratd con "The Chilean Longitudinal Railway Co. Ltda." y
"The Chilean Kailway Finance Co. Ltd." la construccidén del Ferro-
carril Longitudinal Norte (Pueblo Hundido a Lagunas) por la suma
alzada de £ 3,055.750. E1l precio dc la obra se cancelaria mediante
un servicio de 5-2% anual. Li eunisidn estuvo a cerpo de "Royal Ex-
change Assurence'" de Lonares. Saldo al 31 de Dicienibre de 1953
£ 1.644.987 (53,8% de le emisién).

17. Créditos 1 & 9 Lonritudinal Sur, 5%

De acuerdo con la Ley N° 2,081 citada, el Estado contra-
té con el Howard Sindicate Ltd., la construccién del Ferrocarril
Longitudinal Sur (Cabildo a Copiapd) por la suma alzada de
£ 4,026,000, cantidad que se cenceld reconociendo en el contrato
un interés de 5% anual y una amortizacién de 2%, tawbién anual, so-
bre dicha suma., La Empresa, usando de la garantile otorgada por el
Gobierno, emitid en los mercades europeos, por intermedio de la casa
Jo Henry Schroeder & Co. de Londres, bonos del tipo 5-2% por un to=-
tal de £ 3.657.3c¢8, los que fuercn endosados por ¢l Ministro de Chi
le en Londrecs, en conformidad a lo dispuesto por el Decreto del Mi=-
nisterio de¢ Industrius y Obras biblicas W° 1.409, de 16 de Julio de
1910. La sume de £ 3.857.3€8 corresponde a los nueve primeros cré-
ditos reconocidos por Dccretos, de que se compone el total de £
4,020,000, El saldo al 31 de Diciewore de 1953 de estos nucve cré-
ditos era de £ 2,178.051, o sea, 50,5% del monto inicial. For el s7.
do le fué entregado a la mpresa un bono por la misme suma que se
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servirfa en lc misma forma anterior. Lste crédito es el que fi-
gura més adelente bajo el ndmero 23.

18. Chilean Government 7 1/2 Per Cent. Loan 1922, £ 1.657.500

Autorizado por Ley N° 3.620 de 23 de Diciembre de 1921,
para el servicio de las obligaciones en oro del Estado. Ll co i-
tal nominzl fué de £ 1.657.500 y colocado al 95%, menos 4,5% por
comisidén y derechos, produjo £ 1.500,037.10.0. Colocado por N.i.
fiothschild & Sons. Tipo 7,5%-3/4%. Seldo 2l 31 de Diciembre de
1953: £ 706.90C (42,6% de la emisién).

19. Chileun Government & Per Cent. Sterling Locn of 1922,

£ 825,000

Autorizado por la Ley N° 3.803 y Decreto 183 de 9 de
Mayo de 1921, destincdo a cinjear las emisiones de la Cfa. del
Ferrocarril Transandino Chileno por valor de £ 1.485.000 con hi-
poteca sobre el ferrocarril y a las cuales garantizaba el Estado
un interés de 5% anual por 20 anos. Colocado por los sefiores Mor-
gan Grenfell & Co. de Londres. Tipo 3-1%. Saldo al 31 de Diciembre
de 195%: £ 311.130 (37,7% de la emisién).

20, hepublic of Chile 7%-2% Governmeat Sonds

kutorizado por Ley u° 4.200 de 22 de Febrero de 1928, des
tinado a completar pagos decl Lon-itudinal Sur al roward Sindicate
Ltd. al que le fué entrez..a « la pur la emisidn de £ 123.000. Colo
cado por J. iinry Schroed. i « Cu., de Londres. Tipo 7-2%. Saldo al
31 de Diciembre de 1953: &£ 92.900 (75,5% de la emisién).

21, Chilean Government 6 Per Cent. Loan 1926

hutorizado por Ley N° 3,835 de 1l de Enero de 1922, des-
tinado a la construccién de diversas obras de puertos. El capital
nominal emitido de £ 2.809.000 se colocéd al 89%, lo que produ,o
£ 2,500,000, Colocado por el Banco anglo=-Sudamericano de Londres.
Tipo 6-1/2%. Saldo al 31 de Diciembre de 1953: £ 1.599.300 (£0,5%
de la emisién).

22. The Chilean Government 6 Per Cent, Sterling Loan of 1928.
lst, September 1961 ;

ruvorizado por Ley N° 4.303, de 15 de Febrero de 1928
Y 44386, de 9 de sgosto de 1928, destinwdo al financiamiento del
Plan de QObras Plblicas y adquisiciones del ailo 1928, y conversién
de los empréstitos emitidos para las obras del puerto de sntofa-
gaesta y construccidén del Ferrocurril de Lebu a Los Sauces. El ca
pital nominal de £ 2.000,000 se¢ colocd al 90,5%, rindiendo
£ 1.810.000, Colocado por N.iu. othschild & éons de Londres. Tipo
6-1%’66?ld0 al 31 de Diciembre de 1953: £ 1.103.400 (55,2% de le
emislion).

23. Crédito némero 10 Longitudinal Sur, 5%

Es el saldo de £ 1ut.612 del total de £ 4.026,000 men-
cionado en el rubro 17, Szl @l 31 de Diciembre de 1953: £ 130.841
(77,6% de la emisién), .

24. Republic of Chile 6/:-1p Government Bonds, 22 Lugust, 1961

sutorizado por Ley N° 4.286, dec 22 de Febrero de 1928,
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destinado a pagar intereses y amortizaciones pendientes de los
empréstitos por £ 168,612 (rubro 23) y £ 123.000 (rubro 20). El
capital emitido fué de £ 129,100, que entregd a la par el noward
Sindicate Ltd. Colocado por J. uenry Schroeder & Cia. Londres.
Tipo 6-1%. Saldo al 31 de Diciewmbre de 1953: £ 3.000 (2,3% de la
emisién).

25, Chilean Government 6 Per Cent. Sterling Loan of 1929

Autorizado por leyes Nos. 4.303, de 16 de Febrero de
1928 y 4.495, de 7 dc Diciembre de 1928, destinado al financiz-
miento del Plan de Obras Piblicas y Adquisiciones correspondicn
tes al afio 1929. Emitido nominalmente por £ 2.000.000 se colocd
al 89,5%, produciendo £ 1,790.000. Colocado por N.ii, Rothschild
& Sons, Londres, Tipo 6-1%. Saldo al 31 de Diciembre de 1953:
£ 1,029,800 (20,6% de la emisién).

26, City of Valparafso (Chile) 5 1/2% Waterboard, Loan 1912

Autorizado por Ley N°® 2.645, de 16 de Febrero de 1912,
destinado ¢l ensanche y mejoramiento del servicio de agua potable
de Valparaiso. =misién por £ 250.000, que al 93% produjo £ 232.500.
Colocado por J. Henry Schroeder & Co., Londres. Tipo 5 1/2-1 1/2%.

27. City of Vina del Mar (Chile) 5%, Sterling Loan 1913

hutorizado por Ley N° 2,712, de 25 de Noviembre de 1912,
destinado a diversas obras plblicas de Vifia del Mar. Emisidédn nominal
de¢ £ 200,000, que al 90,25% produjo £ 180,500. Coloceédo por el Mid-
land Bank, Londres. Tipo 5-1 1/2%. Saldo al 31 de Diciembre de 1953:
£ 61.720 (30,9% de le emisifn).

28, City of intofapasta (Chiilc), 5% Sterling Loan 1914, Principal
and Interest Unconditicnslly uucranteed by The Government o
The Republic of Chile.

Autorizado por Ley N° 2,881, de 8 de Febrero de 1913,
destinado & la construccibén de diversas obras piblicas en Antofa-
gesta y Mejillones. imisién nominal de £ 200,000, colocado a razén
de £ 92.2.%, por cada £ 100, produjo efectivamente £ 184.250. Colo-
czdo por el Banco hnglo=-Sud hmericano Ltdo. Tipo 5-2%. Celdo =1 31
de Diciembre de 1953: £ 54.600 (27,3% de¢ la emisién).

29, Transandino Debentures 7 1/2%

hutorizado por Ley N° 3,803 y Deccreto N® 183, de 9 de Ma-
yo de 1921, destinedo a cancelacién dc deudas pendientes de la em -
presa y mejoremiento del servicio. Capital emitido £ 542,000, colo-
cado por kMorgen, Grenfell & Co., Londres. Tipo 7 1/2«1%. Saldo al
31 de Diciembre de 1953: £ 64,533 (11,9% de la emisién).

30, Municipality of Comncepcidn

nutorizado por Ley N° 4,292, de 8 de Febrero de 1928, dc
tinado al rescate de emisiones efectuadas de acuerdo con Leyes Nc.o.
2.658 y 2.808, cancelacidén de deudas pendientes y realizacién de o-
bras piblicas en Concecpcidn. Capital emitido nominalmente £ 150.00C,
que al 88% de colocuacidén produjo £ 132.000, Colocado por el Banco
inglo-Sud hmericano Ltdo., en Londres. Tipo 5 1/2-2%. Saldo al 31
de Diciembre de 1953: £ 28.200 (18,8% de la emisibn).




= 'GP

EMPRESTITOS EN DOLARES (2)

31. Hepublic of Chile, Twenty Yeers 7 Per Cent Ixtecrnal Lonn
oinking Fund Gold Bonds Due November 1, 1942

Autorizzdo por Ley N° 3.849, de 11 de Febrero de 1922,
destinado a la ejecucidén de obras de desaglic en diversas cind:-
des y al servicio Eﬁblico.'Capital emitido USH 18,000,000 que <1
91,5,» rindieron US$ 16.470,000., Colocudo por The National City
Bank of New York. Tipo 7-2%. Saldo &l 31 de¢ Diciembre de¢ 1953:
USy 496,000, (2,8% de le cmisidn),

32. Hepublic of Chile, 6 Per Cent Externzl Sinking Fund, Gold
Bonds Due spril 1, 1960

iutorizado por Ley N° 3.835 de 11 de Enero de 1922,
destinzdo o la ejecucidbén de varias obras pdbliicas, saldar el e-
jercicio financiero hasta el 31 de Diciembre de11926 y consclidar
varios empréstitos internos. Capital nominal USp 42.500.000, que
rindié al 89,13% la suma de US$ 37.880.250. Colocado por Kissel,
Kinnicutt & Co., de Nueva York. Tipo 6-1%. Saldo al 31 de Diciem-
bre de 1953: US$ 1.417.500 (3,3% de la emisidn).

33. hepublic of Chile, 6 Per Cent External Sinking Fund Gold Due
Feoruary 1, 1961

Caructeristicas similares a las del empriztito ante-
rior. El capital nominal ecmitido de US$ 27.500.00C :rudujo al
91,13% USy 25.4€0.750, incluyéndose en este suma 4O wil dblares
que los banquercs pagaron como prima por el ejercicio anticipa-
do de la opcidn. Saldo al 31 de Diciembre de 1953: US% 955.000
(3,5% de la emisién),

34. Republic _of Chile Railway Refunding Sinking Fund, 6 Pcr Corco
Gold External Bonds Due January 1, 1961

nutorizado por Ley N® 4,160, de 11 de sagosto de 1927,
destinado ¢ rescatar el saldo en circulacién de algunos emprist .-
tos entecriores y cancelecidn del crédito bancerio por USE{ 5.800 .00
contratado por la Empresa de Ferrocerriles del Estodo con el Natio
n=1l City bank, Santiago. E1 total nominal autorizudo fué de
US$% L5.912.000, del cual correspondidé al Fisco la suma de US$
11,198, que al 89,5% rindid USy 10.022,.254,75. E1 saldo corres-
pondid a la Empresa de Ferrocarriles. Coloccdo por The National
City Bank, Nueva York. Tipo 6% de interés anual y amortizacién se-
gin table de desarrollo especial. Saldo ¢l 31 de Diciembre de 1953:
US$ 1.052.500 (2,3% de la cmisién).

35. hepublic of Chile Extcrnal Loan, Sinking Fund 6 Per Cent Gold
Bonds Due Septeamber 1, 19061

Autorizado por las leyes 4,303 de 15 de Febrero de 1928,
y 4L.386 de 9 de hgosto de 1928, que autorizaron igualmente el pris
tamo del rubro 22. Capitel ncminal de US$ 16,000.000 colocado al
90%, produjo US$ 14.400.000. Colocudo por The National City Bank
of New York. Tipo 6% interés cnual y amortizacién segin tebla espg
cial. Saldo &l 31 de Dicierbre de 1953: US$ 495.000 (3,1% de la e-
misidn).

o]

(2) Ver glosa al rubro N° 4



36. Republic of Chile Extc r:=1 jorn, Sinking € Por Cent Gold
Bonds, Duc lLarch 1, 1902

autorizedo por lus leyes 40303 y 4.495, que autorizoron
igualmente el préstemo del rubro 25. Capital nominsl UG, 10,000,000
que al 89,5% produjo USy 8,950,000, Colocado por The hutional City
Benk of New York. Tipo 6% de interés anual y amortizacidn sceln ta
bla de¢ desarrollo especial. balde al 31 de bicicmbre de 1953 UCy
414,000 (4,1% de la emisibn).

37. kepublic of Chile External Loan, Sinking Fund 6 Per Cent Gold
Bonds bue Moy 1, 1963

hutorizado por leyes 40303 y A4.495 yu citadas, 4399 y
L824 (rescrvadus) y 4.757 (3 de Enero 1430), 4.112 (12 de Enero
1927) v 4.539 (22 de kuero 1929) para financiamiento del Plan de
Obr:zs rdtlicas y de la Caja de Crédito mincro. El capital emitido
fué de U3y 25.000.000, que colocado al &7,5% rindié USy 21.875.000.
En conformidad al deccreto N° 2.378 de 9 de Mayo de 1930, la Caja
de Crédito Mincro se hizo cargo de la percepcidn y responssbilidad
del 10% del empréstito, correspondiendo al Estado el salde de US§
22.500,000. Coloczdo por The National City Eank of New York, Tipo
6% de¢ interés anwl y amortizccién segin tabla especicl de desarro
llg.)&aldo al 31 de Dicicmbre de 1953: USy 630,500 (2,5% de la emi
sion .

38, Republic of Chile Empresa de spua Potable de Valpar:fso, 6 Per
Cent Bond Loan of 1915, o it of Principzl ord Interest
Guarantecd by the Govew .~ the Republic = Jrilc,

hAutorizado por Loy H° 2.971, de 19 de Julio de 1915,
destinado al ensanche de la dotacidn de ague votable de Valparais-
y otras obras piblices. Capital nominal US$ 480.000, que predujo
al 93% US§ 446.400. Colocado por Guaranty Trust Co. de Nueva York,
Tipo 6-2% segun tobla especial de desarrollo. Saldo 31 de Dicic-
bre de 1953: US% 21,000 {(4,4% de la cmisién).

39. ga'a de Crédito Hipotecario i CGuarunteed Sinking
‘un

Autorizado por Ley de 29 de Agoste de 1855 con sus modi-
ficaciones posteriores y Decreto 308 de 9 de Marco de 1925, desti
nado a subtitulr los bonos de &%=1/2/% en moncds corriente pertene=
cientes ¢« lus Cujas de rhorros y atender & la construccién de habi
taciones baratas. El cepital nominal emitide fué de USy 20.000,000
que al 937% produjo USy 18.600.000. Coloczdo por Kuhn, Loeb & Co. y
The Guaranty Trust Co. d¢ Nucva York, Tipo 6,5%=0,964%,. Saldo al
31 de Diciembre de 1953: USy 373.000 (1,9% de la emisibn).

2je de Crédito Hipotecario (Chile Guaranteed Sinking Fund

3/L7%b, Gold Bonds of 1926,

iutorizedo por Decreto 308 ya citado y por el N° 743 de
15 de Diciembre de 1925, dcstinado a le concesién de préstamos hi-
potecarios con bonos e¢mitidos cn el extranjero y a la construccidn
de casas baratas., Cupital nominazl cmitido: US$ 20.000 de lo cual
la Caja retuvo USy 1.670.000 poree su fondo de reserva y el saldo
se colocd al 95,62%, lo quu produju efectivamente USH 17.528.062, 50,
colocado por Kulin, Loeb & Go, y The Guaranty Trust Co, de Nueva
York., Tipo 6 3/4=3/4%e Suiiv &l 31 de Diciembre do 1953: % 290.500
(1,5% de la emisidn).

(3) actualmente, Departamento Hipotecario del Bonco del Estado,
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4Ll.- Caja de Crédito hipotecario (Chile) (3) Guaranteed Five Years,
0 Per Cent ngricultural Gold Notes ol 1926.

Autorizedo por la ley de 29 de Agosto de 1655 ya citada
y Ley N° 4.074, de 17 le Julio de 1926, destinado al fomento d< la
produccién agraria. Capital nominal emitido US$ 10.,000.000, quc al
95,5% produjo USy 9.550.00U. Colocado por Kuhn, Loeb & Co. y Ti.c
Guaranty Trust Co. de Nueva York. Tipo del empréstito: a 5 aroc
plazo, sin amortizaciones previas y con 6% de interés anual. Scldo
al 31 de Diciembre de 1953: USj 124.000 (1,2% de la emisidn).

L2.~ Caja de Crédito Hipotecario
Fund Gold Bonds o

Autorizado por la ley de 1855 y el Decreto 308 citados
anteriormente, y Decreto 1el Ministerio de Hacienda N° 220, de 31 de
Enero de 1928, destinado a la substitucidédn de bonos de la Caja de
Crédito Hipotecario de la serie 8%-1/2% por bonos en moneda ex -
tranjera del 6%-1% y concesién de préstamos para habitaciones ba-
ratas. El capital emitido de US§ 20.000.000 se colocd al 92%, lo
que rindié USp 18,400.000. Colocado por Kuhn, Loeb & Co, y The
Guaranty Trust Co. Tipo 6%-1%. Saldo al 31 de Diciembre de 1953:
US% 483.500 (2,4% de la emisién).

43. Caja de Crédito Hipoteczrio {Chile! !g) Guaranteed Sinking
und , er Cent Go onds of 1929, Due lay 1, 1962.

Destinado a la substitucién de letras de lu Caja de Cré-
dito Hipotecario de las series 8%-1% y 8%-1/2% y de letras de 5%-1%
del empréstito de 1912, por letras de 6%-1%. Capital nominal de
USy 20.000.000 al £9,5% rindié USp 17.900.000. Colocado por los
mismos banqueros del empréstito anterior. Tipo 6%-1%, Saldc al 31
de Diciembre de 1953: USy 585,000 (2,9% de la emisién).

Lb.- Chilean Consolidated Municipal Loan 7 Fer Cent eptember 1,
1929 (4) .

Autorizado por Ley N° 4,539, de 22 de Enero de 1929, des
tinado a consolidar empréstitos munic{pales autorizados en diver =
sas leyes. (V. Folleto 19 de Octubre de 1929 de le (ficina de Pre-
supuesto). E1l Decreto 1.257, de 15 de marzo de 1929 dié forma a es
te empréstito municipal, acepténdose la propuesta de Grace National
Bank of New York, Brown Brother & Co. y E.H. Rollins & Sons, New
York. Capital nominal emitido US$ 15.000.000. Tipo 7%-1%. Saldo al
31 de Diciembre de 1953: USy 347.000 (2,3% de la emisién).

L5.= City of Santiago, 21 Years, 7 Per Cent January 2, 1928 (4).

Autorizado por Decreto-ley 740, de 7 de Diciembre de 1925.
Resolucidén de la Junta de Vecinos de la Ciudad y Decreto 8,254, de
20 de Diciembre de 1927. Total emitido US§ 4.000.000.- T1p0.7.-2 36%.,
caldo al 31 de Dicieuwbre de 1953: US§ 47.500 (1,2% de la emicién)

46.- City of Santiago, 7 Per Cent May 1, 1930 (A).

Autorizado por hesolucidn Mﬁnicipal y arrobado por el
Gobierno. Total emitiqo 1 L.ZOO,QOO. Tipo ?- %be Saldo al 31 de
Diciembre de 1953: US$ 24.. v (1,1% de la emisidn).

(3) Actualmente Departamento hipotecario del Banco del Estado.
(4) Datos proporcionados por el seflor RaGl Orellzna G., ex-actuario
de la Caja Auténoma de imortizacidn.-
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L7.- New sonds, January 1, 194&.

En conformidad a las disposiciones de la Ley ° &,902,
s¢ celebraron convenios con los tenedores de bonos en dblarcco.
En virtud de estos convenios, se canjearon bonos de las emisio-
nes de los rubros 31 a 4O, por nueves bonos, Lstos bonos de tei::
dores acogidos a los convenios son los que figuran en este rubio.
Saldo en circulacidén al 31 de Diciembre de 1953: USy 9€.537.500.
La r:zdn del bajo saldo porcentual de los ruiros anteriores se ex
plica porque ello corresponden exclusivamente a los bonos no aco-
gidos a las disposiciones de la mencionada ley.

EMPRESYITOS Eii FRANCOS SUIZ0S

48 .~ nepublique du Chili, Emprunt Exterieur, 6 Per Cent Juin 1929,
Decembre 1961, Frs.Suisses Or 25.000.,000,«

Autorizsdo por Leyes 4.303 y 4,495 mencionadas anterior-
mente, destinado el financiamiento del Plan de Obras Fdblicas y
Adguisiciones, correspondiente a 1929. El total emitido de fr.Ss.
25,000,000 produjo Fs.Ss. 21.7504000. Colocado por Crédit Suisse,
Zurich (Suiza), M.M. Mendelsohn & Co, Amsterdam (Holanda) y el Ban
co Francés e Italiano pura la América del Sur (Parfc). Tipo 6%-1%.
Saldoéa% 31 dec Diciembre de 1953: Fr.Ss. 20,656,000 (£2,6% de la
emisién),

4L9.~ Republiocue du Chili, Emprunt Exterieur Or 6 Pcr Cent Janvier

1930,

sutorizado por Leyes 4.303 y 4.495 citadas anteriormente
Y 4+457 de 3 de Enero de 1930, destinado al financiamiento del “lan
de Obras PUblicas y Adquisiciones correspondiente a 1930, Capiiol
nominal emitido Fs.Ss. 60,000.000 que produjeron efectivamente
Fr.5s. 51.600,000. Colocado por la Banque de Paris et des rays Bas,
Paris; el Crédit Suisse, de Zurich (Suiza); M.M. Mendclsohn & Co.
Amsterdam (Holanda), la N.V. Neederlansche Handels Maatschappij, de
Amsterdam y la Banque Francaise et Italiennc vourr l'amerique du Sud
de Paris. Tipo 6% de interés cnual y amorvizucién sczln tebla de de
sarrollo especial. Saldo &l 31 de Diciemivre do 1Y53: Fr.Ss.
LO.58L4400 (67,6% de la emisién),

50.- Hepiblica de Chile - Caje de Crédito Hipotecario de Santiago
de Chile = tmisidon vro 5%.-

Autorizado por Leyes 2,612 y 2,641 de 10 de Lnero y 12
de Febrero de 1912, respectivamente, destinado a la substitucidn de
las letras en moneéa corriente pertenecientes al Gobierno deposita-
das en la Casa de lioneda, por letras en moneda extranjera de 5% de
interés y 1% de amortizacién., El total nominal de Fr.Ss. 58.823.500
se convirtié a razbén de Fr,Ss, 93.50 por cada § 100 m.c. lo que pro
dujo % 50.917.474.54 msc. Colocedo por el Banco Germénico de la A-
mérica del Sur, el Dresdner Bank, el A. Schaffhauscn'scher Bankve-
rein y el National Bank fiir Deutschland, todos dc¢ serlin. Tipo
5%-1%. Seldo &l 31 de Dicicubre de 1953. Fs.Ss. 6.549.000 (11,1% de
la emisidn).,

51,- Ville de Santiago du Chile, Emprunt Exterieur GCaranti & Per
Cent Or de 25.555.556 Fr.gguisses‘Or de 1929,-

Autorizado por Leyes 4.180 de 12 de Septiembre de 1U27
¥ 4.523, de 10 de Enero de 1929, destinado & las Obras de¢ Pavi..n




tacién de la ciudad de Santiago. El total emitido de Fr.Ss.
25,000,000 produjo efectivamente Fr.Ss. 21.125.000., Colocado
por el Crédit Suisse de Zurich, M.M. Mendelschn & Co. y Neder-
lalnsche Handels Maatschappij de Amsterdam y ¢l Banco Francés
¢ Italiano para la américa del Sur. Tipo dc¢ colocacidn 6%-1%.
Saldo al 31 de Diciembre de 1953: Fr.Ss. 18.046.000 (72,2% de
la emisién).

DEUDA EXTERNA DE CORTO PLAZO

52.~- Anticipos bancarios

Los anticipos bancarios estén constituidos por obliga
ciones fiscales a corto plazo, contratadas & cuenta de emprésti
tos por colocarse, o bien créditos otorgados originariamente a
entidades fiscales y declaradas posteriormente de responsabili-
dad fiscal.

El detalle de estas obligaciones es ¢l siguiente:

a) En libras esterlinas N,li. Rothschild & Sons

Emitido segln leycs N°s. 4.757 ¥ 4.932 y Decreto de Ha-
cienda N° 5.939 de 15 de Woviembre de 1942, por un total de £
2.000,000 al 1% de interés, 5% de amortizacién y 1/4% de comisidn.
Su vencimiento ha sido prorrogedo  verias veces. La dltima, segln
Decreto de Hacienda N°s. &,789, 8.790 y €.791 de 3 de Diciembre
de 1948, con el 5% de amortizacién fija, debiendo extinguirse to-
talmente en 1960. Saldo al 31 de Diciembre de 1953. £ 724.564
(36,2% de la emisién).

The Anglo Federal Banking Co.

Corresponde a los anticipos por £ 790.000 de¢ esta fir-
ma, emitidos de acuerdo con la Ley N° 4.932 y Decretos de Hacien
da N° 4,044 de 23 de Junio de 1931 y N° 5.607 de 22 de Octubre
de 1938, a un interés de 1%, amortizacién fija de 5% y 1/4% de co
misién. El total cmitido fu& de £ 738.633. Ha sido prorrogado va
rias veces, La Gltima, segin decreto N° 8,795, d. 3 d¢ Diciembre
de 1948, con 5% de amortizacién fija, debiendo cancclarse total-
mente en 1960, Saldo al 31 de Diciembre de 1953, £ 213.95L (29,0%
de la emisién).

Guaranty Trust Co. of New York, Kuhn Loeb-Vales D.

Este crédito (conjuntamente con otro contratado en dé-
lares), forma parte de uno por US$ 8,000,000 contratado por el
actual Departamento Hipotecario del Banco del Estado, y declara-
do de responsabilidad fiscal conforme al Art. 8° de la Ley N°
5.601 y Decreto de Hacienda N° 1.675 de 10 de Junio de 1935. Su
contratacién por £ 152.000 se hizo sobre la basc de 1% de interés,

% de amortizacién fija y 1/4% de¢ comisién. Ha sido prorrogado
varias veces. La dltima, segin Decretos de Hacicuda L&s, 8.793,
8,798, 8.799 y 8.800 de 3 de Diciembre de 1948, con 5% de amorti-
zacibén fija, debiendo extinguirse totalmente en 196C. Saldo al 31
de Diciem' re de 1953: £ 49,606 (32,4% de la emisidn).

The Grace National Bank of New York.,

Corresponde a parte del anticipo de USy 2.0C0.00U corn-
tratade por la Municipalidad de Santiago, y declerado de respen=-
sabilidad fiscal, conforme a la Ley N° 5.127 y decreto de Hacicida
N° 98, de 16 de Enero de 1935. La emisién fué por £ 26.667. Su ca



racter{stica es 1% de¢ interés, 5% de emortizscidn fija y 1/4%
de comisién. Ha sido prorrogado varius veces. La dltime segin
Decreto de Hacienda N° 5.788 de 3 de Dicicibre de 1948, con 5%
de amortizacidn fijo, dcbiendo extinguirse totalmcnte cn 1960.
ukld$ al 31 de Diciembre de 1953. & lO 000 (37, 5% de la emi -
sidn

N.M. Rotschild & Sons

Corrcsponde a un crédito ctorgado al F.C. de hArica a
la Paz, declarado de responsabilidad fiscal por ¢l iArt. 4 de la
Ley N° 5,601 y Decrcto de¢ :iccienda N° 1,034, de lO do hbril de
1935, Contratado por £ £3.505, a un interdés de 1%; 5k de amorti
zacién fija y 1/4% de¢ comizidén. Ha sido prorroz.u» verias veces.
La Gltima por decreto de thandd N°e €,800 de 3 de¢ Diciembre de
1948, con 5% dc¢ amortizacidn fija, debiendo extinguirse totalmen
te en 1960, Saldo al 31 de Diciembre de 1953: £ 5.094 (5,8% de
la emisidn).

Midland Bank Ltd.

Emitido de acuerdo con la Ley N° 4.530 y Decreto de
Hacienda N° 214, de Bnero de 1931. Emitido por £ 250,000 al tipo
de 1%-5%. Ha sido prorrogada varias vVeces, SlLou 1o Qltima vez
por Uecreto de Hacienda N°s. 8.789, 8.793 y 8.80U de¢ 3 de Diciem
bre de 1948, con 5% de amortizacidn fi ja, dbulvzum quedar total=
mente c= neelade en 196G, Saldo al 31 de Diclewor: de 1G53
£ 70.312 (2&,1% de le emisidn).

b) En délzres

The unglo Federal Banking Corp. Ltd.

Emitido por USy 250.000. Posce las mismas caracteris-
ticas del anticipo en llbr(s esterlinas descrito bajo el mlsmo
rubroé ?aldo al 31 de Diciembre de 1953: US$ 93.245 (37,37 de la
einision

Guarenty Trust - Kuhn Loeb - Vales 4, B, v C

Emitido por US$ 6.255.380, en las mismus condiciones del
anticipo en libras esterlinas dcobrlto bajo el rulro «1mllar. Sal-
do al 31 de Diciembre de 1Y53. USy £69,086 (13,9% de la cmisidn).

The Groace National City Bank of New York

Emitido por US§$ 955.728, posce les mismas caracteristi-
cas del anticipo en libras cstcrllnus consignudo bajo el rubro ip
ménimo. Saldo al 31 de Diciembre de 1953: USy 307. lhu (32,1% de
la emisidn).

The MNational City Bank

Emitido por US$ 15.500.000 sl 1% de interis, 5% de amor
tizacidn fije y 1/4% de comisién. Ha sido plor"u;:do varias veces,
La dlvima, se.in Decreto de Hacienda N° 6.790, de¢ 3 de Diciembre
de 1948, con 55 de¢ amortizacibn fi ja, dcblundo vxELHQUIFSC total=-
mente en 1960, Saldo al 31 de Diciembre dc 1553+ USE 336.000 (2,2%
de la emisidn).

En resumen:



a) En libras esterlinus:

Noi\“Io ROthSChild (Ja bOflS........................ £ 72[}.56“

The Anglo Federal Banking Corpe Ltdesssecccees 213 .954
Guaranty Trust Co. of New York::ssssewesssssos L9606
The Grace Nationzsl Bank of ficw YorkK.'seseees e 10.000
I\\:'.?"I. ROthSChild b L;OHSooc-o-ac-oo--tooooooacc- 5.09[4‘
pilidiand Bank LBdaae s s s eesaenme s & s scaseons s 8 & e 7045313

£ 1.0'73 .531
b) En dblearss:

The anglo Federal Bankiug Corp. LtdeceeceeeseslUSy 93.245

Guaranty Trust Co. of New York..:veewesssesses ¢69.086
GI‘D.CG NatiOnﬂl B&nk Of I\ch Yorl{. EEEREEEREEEEERE N ,30’70]1’()
The National City BanKeeeeoescooossocococcaoses 330.000

US;{ilobOBoL}lil

53 .- Paparés descontables de tesoreria

Lo Ley 4.897 de 29 de Sceptiembre de 1930 autorizd la emi-
sién de Pagarés Descontables de Tesorerii, dcshinades ¢ regular las
entradas y ;ustos fisczles en los divercos nuswe de cada atfio. Por
no haberse coanceledo oportunamente pasarc: ¢ foiruwsr porte de la deu-
da f'lotente.

Lo edeudado por roneda, en relaci
de Diciewbre de 1953, era lo siguiente:

n
—
o)

con este rubro, al 31

a) En libras:
The inglo Federal Banking Corp. Ltda.eeeecosss 554947
b) En db8lares:
Irving TruSt CO..’O.....0.'..‘.0.'........l... US:‘P’ 390.3:}2
C{z. Chilena de Electricidadeeeeesceesseesocsa 388,353
International T(.'lcph.on‘. C\.‘o ® ® 0 4 s e st e s e s lldr 80621

USy 1.187.316

La deuda a la Ccupciife Chilcna de Llectricidad figura en-
tre las inversiones de esa cmpresa en ¢l pels, por lo que se¢ elimi-
nd en el cdlculo de las inversiones en cartera totales.

54.- Vales por obras portuarias

La Ley N° 5.585 de 1° de Febrero de 1935, autorizd al “re
sidente de la Kepldblica para convenir con las empresas construct.cas
de los puertos de Iquique y kntofagasta, el papo de las sumas de
£ 411.593 wdeudadas por concepto de pagos e intereses, deuda que se
convino pagar en moneda extranjera, a eleccién d. los acrecdores.

El voncimionto primitivo de ¢stos crédites (segin lo es-
tipulado en <l Docreto de Hacienda N° 1,186, de 24 de abril de 1935)
era el 31 d¢ Licicmbre de 1938, Se han pror:ogado sucesivamente por
diverscs decretos, en las mismas condiciones de 5% de amortizacidn
no acumulativa, conservindose el mismo tipe de¢ interés primitivo
(1%) + Este scrvicio diebe calcularse a coutar de 1944 sobre un capi-
tal de £ 184.777 y £ 40.803, respectivamente, por haberse rebajado
los valorecs en diversas cantidades que fueron canjeadas por bonos
de la Deuda Interna (Dcto. de Hacienda N° 954 de 28 de Febrero de



1944). Por decretos de Hacienda N°s. 8,801, 8.802, 6.603 y ©.804,
de 3 de Diciembre de 1948, fueron prorrogados en lus mismés con=-
diciones, pero por acucrdo dec los vuanqueros quedardn cancelados
totalmente en 1960. Saldo al 31 de Diciembre de 1953: £ 84.593
(20,6% de la emisidn). Por Decruto de Hacienda N° 590, de 19 de
Febrero de 1935, se encomendd su servicio a la Caj: auténome de
hmortizacidn.

No obstante la denominacidbn oficial de "Deuda Externa
Corto Plazo™ en que se engloban estos tres tipos de obligaciones,
relativo al plazo primitivo de su contratacidn, es indudable que
ellas actualmente constituyen parte de le Deuda Externe a Largo

lazo, y como tal se consideran para todos los efcctos del presen

te estudio.,

Ldemfs, existe otro empréstito a largo plazo cuyos de-
talles son los siguiontes:

55.- Caja de Crédito Hipotecario, 5%=-1%

isutorizado por ley de 29 de ligosto de 1855. Contratado
con las casas Louis Ureyfus et Cie. y Otto Bemberg et Cie., de
Puris, por £ 176,260, al tipo de 5%-1%. kste empr%stito lo sirve
el Departamento Hipotecario del Banco del Estado, en pesos chi
lenos, rescatando los bonos que se le presentan. Saldo al 31 de
Diciembre de 1953: £ 26.895 ?15,3% de la emisién).

Lste crédito se ha scparado de los restantes porque en
virtud de las disposiciones de las leyes N° 4,972, de Julio de 1931
y 5.029, de Enero de 1932, se auvorizd a la ex Cajea de Crédito Hi-
potecario pera suspender los scrteos de letras correspondientes a
la ambrtizacidén de sus obligaciones en moneda extranjera a larco
plazo. Diversas leyes, la dltima de las cuales ¢s la N° 9.677, de
Septiembre de 1950, han prorrogado hasta 1955 este moratoria. .~ pe-
ser de ello se han efectuado algunos rescates de poco mont., lco
que se han realizado en moneda nacional,
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