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1. LA ECONOMIA CHILENA EN 1955
A. Tendencias del Desarrollo Econémico Nacional

I. Situacién de los precios, la produccién y los ingresos

Durante el ano 1955, el proceso inflacionista chileno alcan-
z6 un punto dlgido, que llevd a la economia del pafs a una deci-
si6n entre la adopci6n de medidas rectificadoras de fondo o
aceptar que siguiera una pendiente de incalculibles proyeccio-
nes. Desde luego, el desfinanciamiento del Presupuesto Fiscal
que se prevefa para el afio 1956, de otorgarse los reajustes de
remuneraciones v gastos fiscales en general correspondientes
al total del alza del costo de la vida ocurrido en 1955 habria
llevado las finanzas del Estado a un desequilibrio fuera de con-
trol, que habria sido casi imposible de salvar con las medidas
ordinarias de alzas de impuestos o reduccién de gastos.

La expansién crediticia necesaria para atender las nece-
sidades del sector privado de la economia y hacer pesible el
otorgamiento de los reajustes de sueldos y salarios resultantes
de aplicar las leyes vigentes, habria provocado un aumento sin
precedentes en los medios de pago, v la consecuente ola de nue-
vas alzas de precios a tasas cada vez mayores y en periodos
cada vez mas breves.

El régimen de cambios miltiples, con tipos de cambio
preferenciales desligados de la realidad, mantenidos tantos afos
precariamente, a base de restricciones y permisos de importa-
ci6n, habria hecho crisis una vez més, y a la devaluacion inevi-
table del signo monetario habrian seguido violentas alzas en los
precios.

Esta situacion fué analizada con objetividad y franqueza
por el Banco Central en su Informe sobre la Inflacién publicado
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a mediados del aio, que se reproduce en ¢l Capitulo 11 de esta
Memoria. A

La institucién, cumpliendo la obligacién que le impone su
Ley Orgénica, adopt6 las medidas de cardcter monetario y cre-
diticio que permitieran contener en lo posible el desborde infla-
cionista que se avecinaba. Esta politica, cuyos resultados pu-
dieron apreciarse con toda nitidez en el tltimo trimestre del
ano, necesitaba como complemento indispensable de otras me-
didas concordantes en lo demés campos de la politica econdémica,
particularmente en lo relativo al régimen de reajuste de remune-
raciones, v en materia de financiamiento fiscal.

Un afio excepeionalmente favorable para la minerfa del eo-
bre, caracterizaclo por altos precios en el mercado mundial y
por un elevado volumen de produccién, contribuy6 a aminorar
el desequilibrio fiscal, v a reducir la gravedad del problema cam-
biario, atenuando asi el desborde inflacionista y contribuyendo
a crear condiciones para iniciar una politica econdmica de es-
tabilizacién. En efecto, de acuerdo con célculos del Servicio
Nacional de Estadistica, el Indice del Costo de Ia Vida expe-
rimentd en 1955 un aumento de 75,2% sobre el nivel medio del
afo anterior, alza pricticamente igual a la de 72,29 que se
habia producido en el afio 1954. No obstante, si esta compara-
cion se efectta entre los meses de Diciembre de 1954 v el mismo
mes de 1955, el alza es de 83,87 superior a la de 71,19, para
¢l mismo periodo anterior.

Una tendencia al alza mis marcada se observa en el Indice
de Precios al Por Mayor, que experimenté en los afos 1953 y
1954 aumentos de 23%, v 56,9%, respectivamente, en tanto que
en 1955 el alza fué de 76,3%.

Teniendo en consideracion antecedentes que cubren gran
parte del ano 1955, la produccién nacional, en (érminos globales,
l!abria experimentado un aumento aproximado a un 2,79 sobre
las cifras de 1954, de acuerdo con las estimaciones del Indice
General de Produccion que caleula el Servicio Nacional de Es-
tadistica.

Cabe seﬁil_l:lr en primer término, el auge experimentado
por la produccitn de la Gran Minerfa, cuyas cifras revelan un
mayar V"!Uﬂlt‘ﬂ de produccion en 1955 de 16,79, atribuible,
en su casi totalidad, al cobre,

En scgundo lugar, las cosechas para el afio agricola 1954-
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1955, han mostrado aumentos importantes en los cultivos de
cereales, seglin prondsticos del Ministerio de Agricultura. Estos
resultados, conjuntamente con los antecedentes sobre la pro-
duccién pecuaria y maderera, conducen a estimar un aumento
de la produccién agropecuaria de 5,807 con respecto al afio
1954.

En contraste con lo anterior, las actividades industriales
parecen haber mostrado un relativo retroceso en 1955. De
acuerdo con las estimaciones disponibles del Indice de Produc-
cidn Industrial que calcula el Servicio Nacional de Estadistica
—excluida la Edificacidon—, estas actividades habrian visto dis-
minuido el volumen de su produccion en 1,69, invirtiéndose asi
la tendencia creciente que este rubiro mostraba desde 1950, Sin
embargo, se manifestd una leve mejoria en la industria de la
construccitn, la que exhibio en 1955 un aumento real de 2,5%,
con respecto a 1954. Deben considerarse estas estadisticas con
alguna reserva, debido a que el Indice en cuestién no contempla
las variaciones derivadas de industrias nuevas.

Frente a este crecimiento real de la produccién, los ingresos
monetarios continuaron su expansion considerable, segin se
desprende de las estimaciones de las Cuentas Nacionales para
1955 (1). El total de ingresos de las personas, que comprende
tanto las remuneraciones de obreros v empleados; las utilidades,
dividendos e intereses del capital; los ingresos de empresarios
v rentas de inmucbles, habria alcanzado un nivel mayor en 809,
a las cifras de 1954, variacién que medida en términos reales,
es decir, eliminada la influencia del alza de los precios, arroja
una manifiesta estagnacion en el standard de vida. Este consi-
derable aumento neminal motivado por los reajustes de las
rentas del trabajo v por ¢l aumento Je los ingresos de los em-
presarios y del capital gracias al alza de los precios, pudo mani-
festarse en el mercado en forma de demanda efectiva, debido
a la flexihilidad que exhibib el mecanismo monetario v bancario
en 1955. Asf, el total del dinero circulante alcanzd una cifra
promedio de 107.370 millones de pesos, registrando un aumento
de 64,49 sobre el nivel medio de 1954.

Esta expansién fué el resultado, por una parte, del incre-

(1) Fuente: Instituto de Economia, U, de Chile
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mento experimentado por la Emisi6n del Banco Central, la que
aument6 en 55,7% con respecto a la cifra media nflc 1954; por
otro lado, el total del dinero giral mostré un crecimiento mayor,

al expandirse en 65,5% en el periodo que se comenta.

11. Situacién del cobre y de la Economia internacional

El notable mejoramiente de las condiciones en que se des-
envuenven los mercados del cobre fué un importante factor de
contencion en el proceso inflacionista en 1955, tanto por el ma-
vor ingreso real transferido desde el extranjero —motivado por
la mejoria de los términos del intercambio—, como por el alivio
producido en la Balanza de Pagos, al incrementarse la capacidad
para importar. Los términos del intercambio mejoraron en
18,69, en 1955 en relacion al nivel de 1954, reflejando la ten-
dencia favorable de los precios del cobre. Simultineamente la
capacidad para importar mostré un aumento de 5,39 en igual
periodo, resultado de esa mejoria de los precios y del menor
volumen de exportaciones.

Este substancial progreso en los indices basicos del co-
mercio exterior chileno —que repercutira favorablemente sobre
el crecimiento del producto nacional de 1956— se ha debido
casi en su totalidad, seetin se dijo, a las favorables condiciones
por que atraviesa el cobre en los mercados mundiales. La pro-
duccion del metal rojo alcanzé en 1955 a 405.858 toneladas,
sefialando un aumento de 11,5% sobre la produccitn de 1954.
En materia de precios, se registr6 en el mercado de Nueva York
una cotizacién media de 39,1 cts. de délar por libra, lo cual
representa un aumento de 30,8% sobre el precio de 1954; en
el mereado de Londres, la libra de cobre tuvo una cotizacién
media de 44,0 cts. de délar, mostrando un aumento de 41,99
sobre la cifra de 1954. Durante 1955 poco menos de la mitad
d;: !as exportaciones de cobre se canalizaron hacia los Estados
Unidos v el resto a pafses europeos; en cambio, durante 1954,
las exportaciones de cobre que se arientaron a los Estados Uni-
dos alcanzaron al 619 de las exportaciones totales de este me-
tal. Més detalles sobre ¢l particular pueden consultarse en el
cuadro que se acompana a continuacién,
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EXPORTACIONES DE COBRE

Cantidades Valores
(En toneladas) (En délares)
Pafses de Destino y
1954 1955 1954 1955
Alemania ., ...... 20. 700 37000 13.728.000 28, 886. 000
Bl oy s 2300 1.400 1.526. 000 1.086.000
ERPATR «g 010 000070100 z 7.200 1600 4510000 1,484,000
Estados Unides .. ... 213100 188.400 141 689 000 152 513.000
Franoil: oo e -daes 100 200 66 000 99,000
Reino Unido ... .. 66. 700 88200 43 899000 70.230. 000
Holanda b i 15. 600 27.700 10. 308 400 22.768. 000
Italia .. ik 19, 600 31,900 12,510, 000 24.988.000
{1 VR : 1. 200 2,600 791000 2. 155000
[0 S P AP S {4 1 ] 6 800 3 095000 5.020.000
Total......... 351.200 385 800 232.122.000 309.229.000

Fuente: Superintendencia de Aduanas.

Diversos factores han determinado la situaci6n de alza que
ha experimentado el metal rojo, de entre los cuales ha sido de-
terminante el auge porque atravesaron en 1955 las econo-
mias norteamericana y europea. En efecto, segin antecedentes
publicados por la Junta de Gobernadores de la Reserva Federal,
la notable expansién de los negocios en los Estados Unidos
llevé al producto nacional bruto de ese pais, en dicho afio, a la
cifra récord de 387 mil millones de délares, marcando un au-
mento de 7% sobre el nivel de 1954, Dada la estabilidad que
mostraron los precios, la mayor parte de este aumento corres-
ponde a un incremento real. Ademds, la produccibn industrial
mostr6 a fines de afno un aumento de 159 sobre el bajo nivel
registrado en 1954. El factor bisico que ha estimulado la gran
expansion en EE. UL, ha sido el considerable aumento de la de-
manda privada por bienes durables, en contraste con los gastos
del Gobierno, que permanecieron pricticamente estacionarios.
Asi, las ventas internas de automéviles alcanzaron a 7,5 millo-
nes de unidades, cifra récord que retleja un aumento de 367
sobre 1954; el gasto privado en construcciones residenciales por
su parte aumentd en 129 con respecto a 1954, Si se analiza la
situaci6n europea, también ha habido en 1955 aumentos de im-
portancia en la actividad econémica. A manera de ilustracién,
cabe sefialar que la produccién industrial mostrd un aumento
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de 16% en Alemania Occidental _—dondu lu'zbo un maximo en
la ocupacién—, de §,7% en Francia y de 5,3% en Gran Bretana.

Dentro de este marco de expansion econdmica resulta muy
explicable el alza del precio del cobre. Por su parte, nlg.fm efecto
han tenido sobire esta mavor cotizacién las repercusiones que
sobre la produccitn han ejercido importantes contlictos sociales
en las facnas de cobre, tales como las huelgas ocurridas a co-
mienzos del afio en las minas de Rhodesia del Norte —principal
abastecedor del mercado britdnico y segundo productor del
mundo occidental en 1954—; luego, a mediados del afo, Ia
huelga de 45 dias en las principales minas de los Estados Unidos;
finalmente, en Diciembre, los conflictos sociales en los yaci-
mientos cupriferos de Chile. Se ha estimado que la menor pro-
ducci6n ocasionada por todas las huelgas mencionadas alcanzé
a 165.000 toneladas, o sea aproximadamente al 67, de la pro-
duccién mundial de 1955. Ademds, analizando la demanda, el
aumento considerable del consumo del cobre ha aobedecido,
entre otros, a los siguientes factores: a) al mejoramiento de los
niveles de vida europeos, lo que ha ampliado el mercado de
bienes de consumo durable, especialmente automéviles; b) al
sostenido incremento que ha experimentado el uso de la energia
eléctrica, que en Estados Unidos aproximadamente se duplica
cada diez afios; ¢) a la tasa récord de produccion de automéviles
registrada en 1955 v d) a la tasa récord de construcciones resi-
denciales anotada para el mismo afio.

No obstante las huelgas senaladas, la producci6n mundial
alcanz6 a 2.892.700 toneladas, o sea una cifra superior en
11,3%, al monto registrado en 1954. La produccidn de las minas
de Chile no ereci6 a una mayvor tasa que la produccidén mundial,
de tal manera que en 1955 mantuvo su participacién de 149,
registrada en 1954. Ahora bien, el incentivo de precios muy
favora_zb[c para el cobre ha determinado una ampliacién de la
capacidad productiva, que se calcula permitird aumentar la
produccién mundial en 149, durante 1956, 1o que evidentemente
influird desfavorablemente en el mercado mundial, a menos que
el consumo del metal contintie aumentando al mismo ritmo.

El mayor ingreso de divisas que tuvo la economia chilena
en 1?55 tomo consecuencia del aumento del precio y de la pro-
ducc:ér: de cobre permiti6 una expansién importante de las im-
portaciones. Asf, se estima que éstas ascendieron el afio pasado
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a 376,3 millones de délares, marcando un aumento de 9,7%, so-
bre 1954. Este incremento redundd en una maver internacién
de bienes de capital, la que aumentd en 17,19, v en una am-
pliacibn considerable del valor de las importaciones de bienes
de consumo que alcanzd un incremento de 26,77, sobre el bajo
nivel registrado en el ano anterior; la internacion de materias
primas, con un aumento de 0,7, en valor, se mantuvo prictica-
mente al nivel del afno anterior.

Pero no sblo sobre el comercio exterior v el abastecimiento
interno se vieron reflejados los beneficios de la situacién aus-
piciosa en la industria del cobre. También el Fisco vié mejoradas
sus finanzas en forma apreciable. Asf, por el concepto de tribu-
tacién directa al cobre, descontando los menores ingresos por
diferencias de cambios, se produjo una mayer entrada de 6.200
millones de pesos, en relacidn a lo presupuestado, en tanto que
por el aumento de las importaciones que derivaron del niayor
ingreso de divisas ¢l Fisco percibié 3.500 millones de pesos
adicionales por derechos aduaneros. En conjunto, las mayores
rentas fiscales resultantes representan el 10,69 de los ingresos
presupuestarios totales de 1955.

I11. La situacién agropecuaria

En 1955 la produccién agropecuaria aumenté en un 5,8%,
en relacién a 1954, culminando asf el perfodo de fuerte recupe-
racién iniciado en 1950. Entre 1936-38 y 1948 esta actividad
se expandid a una tasa relativamente baja en comparacién a los
aumentos de la poblacién v del ingreso nacional real, para caer
en 1950 al nivel del trienio 1936-38. Sin embargo, dado el pro-
ceso de recuperacién mencionado, en 1955 la produccitn agro-
pecuaria fué un 19,5%; superior a la de 1950.

Pese a la recuperacion de estos iltimos cinco anos, el pais
aflin no ha podido auteabastecerse de bienes agropecuarios. Es
asf como este défcit cronico ha seguido significando una carga
considerable para las generalmente escasas disponibilidades de
divisas. Las importaciones de productos agropecuarios, de los
cuales existe produccién interna han representado en los dlti-
mos cinco anos montos que fluctuan entre el equivalente de
un 11,59 y de un 14,29 de los egresos del comercio exterior
visible e invisible, agravando la posicibn de pagos externos
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Asi lo demuestran los US$ 66,7 millones importa-

sl 55, en relacién a los US$ 17,1

dos por este concepto en 19

millones en 1950. h -
Dentro de la produccién agropecuaria fué la produccgén
ra la que marcé el mayor aumento en relacion

agricola y maderel :
i 4 15 correspondien-

al afio anterior. Las estimaciones de las cosechs ™
tes al afio agricola 1954-55, indican un aumento de un 9,7%

aproximadamente en relacién a las del afio 1953-54. Las cosechas
de cereales v chécaras se estima que aumentaron en 14,5% vy
0,39, respectivamente. Dos factores provocaron .este incremen-
to de la produccién agricola: la mayor superficie sembrada y
el alza de los rendimientos. La superficie sembrada con cereales
y chécaras aument6 de 1.143.500 hés. a 1.209.800 hds,, es decir,
en un 5,8%. Mientras tanto, debido fundamentalmente a las
buenas condiciones climaticas, los rendimientos promedios se
elevaron en un 3,7%, aproximadamente.

Durante el afio 1955, la produccién de maderas experiment6
un aumento de un 7,1% en relaci6n a la del ano 1954. Esta ex-
pansién estd relacionada, principalmente, con el mayor nivel
alcanzado por la construccién —un 1,89, superior al del afio
anterior— y con la favorable situacién que presentd el mercado
argentino para las maderas chilenas. La exportacién al pais
vecino totaliza al 30 de Diciembre de 1955, un monto de
US$ 19,3 millones, moneda de cuenta del Convenio Chileno-
Argentino.

Ademis de la demanda existente por nuestras maderas en
el exterior hay que sefalar los sucesivos aumentos del tipo de
cambio para los retornos de estas exportaciones a Argentina.
Entre el mes de Marzo y Noviembre de 1954, el tipo de cambio
fué de § 110 por délar, elevindose posteriormente a § 200, coti-
zacién que se mantuvo hasta el 10 de Noviembre de 1955, fecha
en que nuevamente se elevd a § 300 por délar. Estas dos alzas
sucesivas en un 82% v 50% en un plazo de 20 meses, indudable-
mente elevaron en forma substancial los precios en moneda co-
rriente de estas exportaciones, acrecentindose asi los incentivos
para aumentar la explotacién maderera.

IV. La situacién industrial

Se comenté ya al comienzo que la produccién industrial
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habia experimentado un pequefio retroceso en 1955 —el pri-
mero desde hace cinco afios— seglin antecedentes que cubren
los once primeros meses del ano. De acuerdo con el {ndice de
producei6n industrial del Servicio Nacional de Estadistica, los
sectores que habrian visto disminuida su produccién serfan
las industrias quimicas, en 4%, y las industrias alimenticias,
en 2,3%; practicamente habria permanecido estacionaria la
produccién sidertirgica, la de combustibles —gas, coke y al-
quitran—, la de azticar y la de vestuarios, en tanto que habrian
registrado aumentos de 5,2% la produccién de energia eléctri-
ca, de 10,1% la de cerveza y bebidas gaseosas v de 3,29 la
actividad constructora.

No obstante, hubo una interesante actividad en este sec-
tor motivada por la puesta en marcha de dos nuevas plantas
de energia y combustible y por los proyectos de expansién de
la industria sidertirgica.

En efecto, en el mes de Agosto fué inaugurada la Central
Hidroeléctrica «<Los Cipreses?, de propiedad de la Empresa Na-
cional de Electricidad, S. A. (ENDESA), subsidiaria de la Cor-
poracién de Fomento de la Produccién. Esta planta cuenta con
una potencia instalada de 103.500 KW, con lo cual se aumenta
en 22,3% el potencial hidroeléctrico del pais, que alcanzar
ahora a 568.240KW. Para el futuro, la ENDESA tiene progra-
mada la segunda etapa de su plan general de electrificacién
——cuya realizacién implica una mavor ayuda estatal— que du-
rara hasta 1964 y elevara la potencia instalada del pais a més
de 1 millén de KW.

Posteriormente, en el mes de Noviembre se inaugurd la
Refineria de Petréleo de Concén, perteneciente a la Empresa
Nacional de Petréleo (ENAP), también subsidiaria de la Cor-
poracién de Fomento. Con su produccién, la refineria abastecera
completamente el consumo nacional de gasolina, que en los dl-
timos afios ha alcanzado alrededor de 480 millones de litros.
Ademdés, la produccién de kerosene —50 millones de litros—
cubriri cerca de la tercera parte del consumo nacional, en tanto
que la produccién de petréleo diesel v petréleo combustible
abastecerd en forma considerable el consumo interno. La eco-
nomia de divisas que provocard esta sustitucién de importa-
ciones —tenida en cuenta las necesidades de abastecimientos
importados que tendri la refinerfa— se ha calculado en 18,3
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millones de délares anuales. El costo de la refinerfa alcanz6
a 11 millones de délares y 900 millones de pesos, sumas que se
financiaron enteramente Con recursos nacionales. El plan de
exploraciones y perforacion de vacimientos petroliferos desarro-

llado por la ENAP, ha dado por resultado una produccién: de
udo cada vez mayor. La produccién de 1955 subié a

etréleo cr
209,?00 m?, lo que representa un considerable aumento de 489

con respecto a la cifra de 1954. A medida que progresen lu.s
obras de perforacién, la ENAF podré lograr el autoabasteci-
miento de los combustibles derivados del petréleo v se habra
dado con ello un importante paso en el desarrollo econémico
nacional.

En relacién a los planes de expansion de la industria side-
rlirgica es necesario destacar que la Compaiifa de Acero del
Pacifico est4 empenada en lograr un aumento sustancial de la
produccién a fin de satisfacer la creciente demanda interna y
obtener mayores saldos exportables. Con este fin se ha obtenido
un nuevo crédito en el Export-Import Bank de Washington
por USS$ 3.500.000 destinado a financiar una nueva etapa en la
expansién de la planta de Huachipato, mediante la instalaci6n
de un laminador reversible, que modernizara la fabricacién de
sus productos planos. Ademés, se ha resuelto aumentar el ca-
pital de la empresa mediante una emisién de acciones por
US§ 7.900.000. Se espera que la producci6n destinada al
mercado interno alcance en 1956 a 216.000 toneladas y que
la exportacién de productos siderfirgicos aporte a la balanza
de pagos la suma de USS$ 28.400.000. En el afio 1955 el consuma
del mercado interno ascendi6 a 184.500 toneladas y el aporte
en divisas ascendi6 a UUS$ 18.600.000.

V. Ritmo de crecimiento y capitalizacién

Los antecedentes expuestos con relacién al aumento de
2,7% registrado en la produccién de bienes materiales en 1955,
podrian hacer pensar que el resto de los componentes del pro-
ducto nacional bruto, o sea, la prestaci6n de servicios tales como
transportes, comercio v finanzas, servicios personales, etc.,
habrian seguido un ritmo de crecimiento similar, por ser activi-
dades derivadas cuya expansién real estarfa condicionada en
gran parte por el desarrollo de las actividades productoras ba-
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sicas. Pero debe tenerse presente que el mejoramiento de los
términos del intercambio, ya indicado anteriormente, habria
determinado una mayoer corriente de bienes provenientes del
exterior, ya que se han incrementado en mayor medida los
precios de nuestras exportaciones que los precios de los articu
los importados,

Ahora bien, el hecho de que la produccién esté creciendo
a una tasa de 2,7% revela que, teniendo en consideracitn la
tasa de 1,7% de crecimiento demogrifico, la disponibilidad
real per cdpita de bienes, apenas habria crecido en 1%, durante
el afio recién pasado. Esta insuficiente tasa de crecimiento se
debe a que en la economia chilena estén operando determinados
factores estructurales que obstaculizan su desarrollo, afin cuan-
do pueda haber perfodos de relativa bonanza en el comercio
exterior, cuyo cardcter altamente aleatorio no es posible olvi-
dar.

En primer término, cabe senalar que el ritmo de capitaliza-
cién de la economia chilena dista de ser suficiente para elevar
satisfactoriamente [os niveles de vida de la poblacién. El monto
global de la inversién interna bruta —tanto piblica como pri-
vada— ha representado en el periodo 1950-1954 un promedio
de 10,89, del producto nacional bruto (2). Para determinar la
influencia que este ritmo de capitalizacién tiene sobre el cre-
cimiento real de la produccién per cépita, es necesario deducir
la parte de la inversién bruta gue se destina a reponer el des-
gaste del capital existente, obteniendo, por lo tanto, el monto
de la inversion neta y determinar ademas la productividad del
capital, basindose en su productividad media, es decir, en la
relacién de producto a capital. Las informaciones disponibles
sefialan que de la inversién interna bruta se ha destinado el
609, aproximadamente para reponer el desgaste del capital
durante el periodo 1940-1952, sin considerar los afios de gue-
rra (3). Con respecto a la relacién producto-capital, se esti-
ma que este coeficiente ha fluctuado alrededor de un valor
promedio de 0,54 durante el periodo 1950- 1953 (4). Dados
estos antecedentes, un monto de inversibn bruta equivalente
al 10,89 del producto nacional bruto, no lleva a un cre-

(2) Fuente: CORFO e Instituto de Economia.
(33 Fuente: CORFO.
(4) Fuente: CEPAL.



| del producto per chpita mayor de 0,6%
porcentaje un poco inferior al ritmo de ‘crcmmzc:nto de la pro-
duccién de bienes en 1955, segtn se vi6, Partiendo de estas
mismas cifras, es posible estimar cuél deberia ser la tasa de ca-
pitalizacién y, por tanto, ¢l sacrificio necesario pa::.l ::‘lbtener
un determinado ritmo de crecimiento per capita. Asi, si se de-
seara obtener un aumento satisfactorio en la produccién por
habitante de 3% anual, se deberfa destinar anualmente alla
inversién global un monto superior al 207, del producto nacio-
nal bruto. Esta cifra contrasta visiblemente con el monto de
inversién bruta para 1955, estimada por el Instituto de Econo-
mia de la Universidad de Chile en 12,3% del producto, que en
la hipétesis anotada corresponderfa a un crecimiento del pro-
ducto bruto per cépita de poco menos de 1%.

Claro est4 que los cdlculos precedentes sirven tan sélo para
formarse una idea muy estimativa acerca del ritmo de creci-
miento obtenido con deterniinadas tasas de capitalizacién. La
tasa de inversién neta es solamente uno de los diversos factores
determinantes del crecimiento econémico; por otra parte, la
relacién producto a capital puede alterarse substancialmente,
de acuerdo con el grado de utilizacién del equipo v de la capa-
cidad productiva. En el caso chileno, es sobradamente conocida
la influencia decisiva de las condiciones del mercado del cobre
yva que una demanda creciente de este metal ha significado
muchas veces un substancial incremento del producto nacional
sin un necesario aumento de la capitalizacién sino mediante
la utilizacién més intensa de la capacidad ya instalada.

cimiento anual

Al investigar las causas del bajo ritmo de capitalizacién de
la economfia chilena, tres aspectos —que se comentan mAs ade-
lante— parecen tener revelante importancia. Uno relativo a
los obstédculos del comercic exterior chileno para llevar a cabo
una internacién de bienes de capital necesario: otro, referente
al rol de la capitalizacién piblica; y finalmente, el que toca los
?stimulos necesarios para lograr un mayor volumen de ahorro
interno que haga posibe una més rapida acumulacién de ca-
pital en el sector privado.

I:a tarea de incrementar substancialmente la capacidad
para importar e imprimirle un cardcter estable, depende de las
posibilidades que tiene el pafs de expandir y diversificar el
quantum de las exportaciones. Con respecto al fomento de las

— 20 =



mismas, es indudable que una reforma del régimen cambiurio
puede crear nuevos estimulos en numerosos rubros que operan
con altos costos de produccién. No obstante que esas exporta-
ciones estarfan muy lejos de constituir la parte principal de co-
mercio externo, v en consecuencia el mayor ingreso de divisas
no seria de mucha consideracién, no puede desconocerse la im-
portancia que tal aporte significaria. La clave del asunta radica
naturalmente en la gran mineria del cobre y del salitre, rubros
que se espera mejoren considerablemente con los nuevos regi-
menes legales recientemente aprobados.

En relacién a la inversi6n phblica —que ha representado
en el perfodo 1950-1954 el 40% de la inversi6n total— es ne-
cesario sefialar el importante papel que ella juega en el proceso
de desarrollo econbémico, independientemente de las posiciones
doctrinarias que se sustenten en relacién a la participacién del
Estado en la vida econ6mica. Existe sin lugar a dudas en los
paises subdesarrollados un cierto tipo de inversiones bésicas de
grandes proyecciones econémicas hasta las cuales no llega la
iniciativa privada, tales como los transportes, las obras portua-
rias, las fuentes de energia, etc., y en que, por ello, la inversion
piiblica se hace necesaria para la formacién del llamado «capital
social fijo*, que en los paises desarrollados se ha llevado a cabo
por un lento proceso histérico. Pues bien, en los Gltimos afios
ha disminuido en forma considerable la actividad estatal en es-
tos campos, ya sea por la disminucién de los aportes de capital
a la Corporacién de Fomento u otras entidades puablicas, o de-
bido a la menor inversi6n directa realizada en estos rubros por
los diversos ministerios y reparticiones piiblicas.

En 1954 los gastos de capital del Gobierno alcanzaron la
suma de 16.066 millones de pesos, o sea el 19,19 del total de
gastos efectivos; de esta suma se destinaron como aporte a la
CORFO 4.420 millones de pesos. En 1955, los gastos de capital
ascendieron, en moneda de poder adquisitivo de 1954, a 13.787
millones de pesos, o sea se redujeron considerablemente en
14,29, v pasaron a representar s6lo el 15,59, del gasto total;
por su parte, el aporte real a la CORFO alcanzé a 2.936 millo-
nes de pesos, registrando en consecuencia una baja de 33,67
con respecto al afio anterior. Las permanentes dificultades de
la Caja Fiscal han contribuido, ademés, a obstaculizar la trans-
ferencia oportuna de las sumas consultadas para esos aportes.
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La causa principal de esta considerable reduccibn de la
inversi6n pablica radica en ¢l hecho de que las economfas pre-

starias recaen generalmente sobre los gastos de capital

debid de los gastos co-

debido a la fuerte rigidez de la mayor parte :
rrientes o de operacién. Sin embargo, parece haberse abierto

camino la idea de que estos Gltimos gastos podrian ser reducidos
en forma apreciable de llevarse a cabo una inteligente politica
de racionalizacién de los procedimientos y métodos adminis-
trativos a fin de lograr una mayor eficiencia de los funcianaric:s
piiblicos. Podria asi ampliarse beneficiosamente la cuota desti-
nada a la capitalizacién.

Pues bien, aun cuando las intenciones de inversion del sec-
tor privado y publico no han sido considerables, es necesario
destacar las limitaciones que el comercio exterior chileno pre-
senta para levar a cabo una politica de importacién de bienes
de capital acorde con las necesidades de crecimiento interno.
En los filtimos anes, la importacién de bienes de capital termi-
nados, tales como maquinarias, herramientas y (tiles para el
transporte, ha representado aproximadamente el 25% del monto
global de la inversién interna bruta. Agregando a esta cifra los
requerimientos en materias primas y combustibles necesarios
para la fabricacién nacional de bienes de capital, puede tenerse
una idea de la estrecha vinculacién existente entre el comercio
externo y la tasa de capitalizacién vy, por tanto, de desarrollo
econémico. Ahora bien, es un hecho conocido la extraordinaria
inestabilidad del comercio exterior chileno motivada por las
oscilaciones de los mercados internacionales de materias primas,
que afectan tanto al quantum de las exportaciones chilenas co-
mo los términos del intercambio. Estos dos factores son los de-
terminantes de la capacidad para importar, magnitud que en
los tiltimos cinco afios ha demostrado una relativa tendencia a
mejoramiento, con una caida considerable en 1953. El afio 1955
ha selﬁa!adn. segiin se vié, un aumento de 5,3% sobre el afio
anterior en dicha capacidad para importar, con lo cual se al-
canzé la cifra mas alta de los filtimos 25 afios, exceptuando la
del a.ﬁ.o 1937, S_in embargo, ésta s6lo representa el 63,79 de la
capacidad media para importar que tenfa Chile en el bienio
1928'}929- Gltimos afios de prosperidad antes de la gran crisis
mundial.

Ademis de los factores sefialados, el acelerado v desorde-
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nado proceso de inflacién que ha sufrido el pafs, ha llegado a
ser el principal obstaculo a la formacién de capitales debido a
que ha desalentado las inversiones productivas en proyectos
de largo plazo cuya rentabilidad por lo general no es muy cle-
vada, desviando los recursos financieros a inversiones a corto
plazo, muchas veces meras acumulaciones de stocks, que pro-
veen a sus realizadores de faciles ganancias especulativas. Por
ello, sin que vuelva la economia a los cauces de una vida eco-
némica ordenada, no puede esperarse que operen en los inver-
sionistas los estimulos normales del mercado.

B. Experiencia Monetaria y Fiscal de 1955
I. Desarrollo de los medios de pago

La expansién monetaria durante 1955 ha sido una de las
més intensas de que se tiene conocimiento en el pais. Tan sélo
en 1932 la liquidez de la economia crecié a un ritmo superior,

Por lo demés, esta liquidez quedé de manifiesto en
los indices de precios, los que, como se comenta en otro capitu
lo, acusaron alzas de intensidad extraordinaria.

El incremento de los medios de pago no fué homogéneo ni
regular durante el curso del afio. Como en afios anteriores, al
fuerte aumento del primer semestre siguié una relativa estabi-
lizacién que se interrumpid por un nuevo y considerable incre-
mento en Diciembre. La politica de control cuantitative del
crédito correspondiente a la segunda mitad del afio —que se
explica en detalle en otro capitulo— tuvo particular influencia
en el desenvolvimiento que mostraron los medios de pago en
ese periodo.

Las condiciones favorables que se observaron en algunos
rubros fundamentales de la economia durante 1955 parecian
indicar como ya se ha sefalado, que se estaba frente a una
auspiciosa oportunidad para emprender una accién estabi-
lizadora de ciertas proyecciones. Con posterioridad a la recupe-
racién de nuestro comercio exterior afectado por la caida del
precio y de la demanda de cobre en 1953, las presiones inflacio-
nistas que se manifestaban en todos los mecanismos financieros
avanzaban impulsadas por la fuerza de la inercia y de los malos
hébitos adquiridos anteriormente. Sin embargo, no fué posible
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a accién coordinada y comprensiva, ni la concitacién

lograr | : :
degr voluntades que se requerian para imponer un cambio de
rumbos.

En la forma indicada, el crecimiento de Ios_ medios rJ:a pago
queda entregado al funcionamiento del mecams_rfao .tl'adlL"IDI“lill
de expansién, que inicia el proceso _n:on.la obtencion de recursos
liquidos —dinero nuevo— en el instituto emisor. ObteQuIOS
estos recursos, una parte pasa a incrementar directamente los
billetes y monedas en libre circulacién y otra vaa acrecentar
la caja de las instituciones bancarias y que fa.(‘lht?? a estas en-
tidades para una subsecuente expansién de colocaciones y depé-
sitos en cuenta corriente, vale decir, dinero giral. L(_)grarla una
cierta liquidez de caja por parte del sistema bancario, el creci-
miento de dinero giral—principal componente del dinerocircu-
Jante—esimpulsado, fundamentalmente por las colocaciones v, a
su vez, el aumento de estas Gltimas queda condicionado a
las exigencias de la politica de control cuantitativo del crédito
y al monto de los drenajes de caja causados directamente por
parte del piiblico, e indirectamente, debido al increniento de las
sumas que deben inmovilizarse para cumplir con las disposicio-
nes sobre encaje minimo legal.

A fines de 1954 las instituciones bancarias habian obtenido
redescuentos y préstamos del Banco Central por 3.383 millones
de pesos, a lo que se agregd una emisidn por compras de cambio
ascendente a 1.920 millones. De este modo, el sistema bancario
inici6 el afio 1955 con un alto grado de liquidez. En el mes de
Enero la emisién del Banco permanecié aproximadamente es-
tacionaria, pero en Febrero, en cumplimiento de disposiciones
imperativas de la Ley N.?7.200, debieron emitirse 4.500 millones
de pesos a beneficio fiscal. Todo lo anterior se tradujo en una
fuerte afluencia de dinero efectivo a la caja de las instituciones
bancarias, a consecuencia de lo cual los bancos pudieron reducir
sus deudas con el Banco Central en 2.752 millones v expandir
considerablemente sus colocaciones en el primer bimestre,

En el trimestre siguiente la creacién de fondos liquidos
——Qque constituye la base indispensable de una ulterior expan-
sién secundaria— tuve principalmente su origen en compras
por parte del Banco Central de cambios por valor de 3.635 mi-
llones d? pesos; derivados en su totalidad de operaciones en el
Convenio con Argentina—; créditos directos en favor del pi-
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blico, 1.825 millones, y préstamos a entidades oficiales, espe-
cialmente INACO, 651 millones de pesos. Hasta ese MOMEILo,
fines de Mayo, el total emitido por el Banco Central h;fb(a subi-
do en 24%, es decir a una tasa media mensual de casi5%. Du'-
rante esos cinco meses la emisién directa aument6 en 10.483 mi-
llones y la emisién indirecta se redujo en 2.760 millones, quedan-
do una emisién neta de 7.723 millones de pesos. Durante este
lapso, las emisiones en favor del Fisco y del pﬁblit:u en general
abastecieron de fondos liquidos al sistema bancario, el que no
recurrié al redescuento, sino que, por el contrario, cancel6
obligaciones por un monto importante.

En el mes de Junio la emisién directa acusé un pequeno
descenso, fundamentalmente a causa del rescate de circulante
derivado de ventas de cambios, lo que determiné un inmediato
aumento de més de 2.000 millones de la emisién indirecta, vale
decir, de los redescuentos, préstamos y demds operaciones en
favor de instituciones bancarias. Es esta una situacién que, con
algunas alternativas, se prolongd hasta fines de Noviembre.
Durante todo este periodo, a falta de emisiones directas de im-
portancia —se redujeron en 1.857 millones durante ¢l semestre—
las propias empresas bancarias obtuvieron recursos del Banco
Central por 7.470 millones, con los cuales pudieron expandir
sus operaciones. De todos modos, los bancos comerciales v el
Bancodel Estado no contaron con excedentes de caja de impor-
tancia, hecho que unido a la estricta polftica en materia de
control cuantitative del crédito, estabilizé considerablemente
el crecimiento del total del dinero circulante. No obstante este
hecho, debido al incremento experimentado en los cinco pri-
nieros meses, la expansién de las principales series monetarias
era va de proporciones significativas. En efecto, hasta fines de
Noviembre la emisi6n del Banco habia subido en 409%,, en com-
paracién con sb6lo 367, en que habfa aumentado en todo el afio
1954 por su parte, el total del dinero circulante, que en ese aiio
aumentd en 42%, en los once primeros meses de 1955 ya habia
aumentado en 559.

: En el mes de Diciembre tuvo lugar un aumento de la emi-
sibn excepcionalmente intenso, por un monto de 6.821 millones
de pesos, como consecuencia de un aumento de 4.500 millones
en las ?peraciones en favor de instituciones bancarias: de una
expansién de 1.500 millones en Jas operaciones de cambio y un
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incremento de 540 millones en los créditos directos al pablico.
Con este tltimo impulso de gran influencia sobre el dinero
circulante, la emisién del Banco Central terminé el afio con
un alza de 74%.

En sintesis, entre fines de 1954 y de 1955 el circulante
emitido por el Banco varié del siguiente modo:

31 Dic. 54 31 Dic. 55 Aumento
{Millones de pesos)

Emision directa ... ......... 21.463 32.411 10.948
o e . 16 837 21.587 4.750
Entidades oficiales . 1 2.7714 3.406 722
2Tk [ B s e S 4,610 §5.928 1.318
Operaciones de caml 0.. — 870 1.626 3,496
QOtrosrubros. .......... — 1888 —1.226 662

Emision indirecta. . . . vats 11.428 20,637 9.209
Redese. v prést inst.

bancarias . .. .. 10,937 17.825 6. 888
Compra pag. fisc. a beos. 491 2,812 2.3n
Total de la Emisidn. 32.891 53.048 20.157

Las presiones expansivas que debié soportar el Banco Cen-
tral en el segundo semestre de 1955 provinieron fundamen-
talmente del sistema bancario. Las emisiones de cardcter fis-
cal, que en los dltimos afios tuvieron una influencia predomi-
nante, dejaron de tener importancia en la segunda mitad del
afo. En efecto, las emisiones fiscales dentro del aumento
de la emisién total representaron el 739 en 1952, 829, en 1953
y 459 en 1954; en cambio, en 1935, representaron menos de la
cuarta parte (249;). Como se recordaré, la Ley N.° 7.200 auto-
rizaba al Fisco para descontar letras de Tesoreria con cargo a
impuestos por percibir hasta por un monto equivalente al 129
del presupuesto anual de la Nacién. Posteriormente, la Ley
N.® 11.575 rebajé dichos descuentos al duodécimo del presu-
puesto, esto es, al 8,339, con un limite del 669 de dicho duo-
décimo en un semestre. Durante 1955 el Fisco podia descontar
hasta 7.634 millones, con un méximo de 5.038 millones en un
semestre. En la préctica se utilizaron 4.500 millones de pesos
durante el primer semestre y 500 millones durante el segundo.
El espiritu de las disposiciones legales comentadas es contri-
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buir a regularizar las entradas y los gastos de la caja _ﬁscal.
atendiendo déficit estacionales y transitorios con créditos a
corto plazo de gran expedicién, que en todo caso deben estar
cancelados a fines de cada afio. No obstante, en el transcurso
de los tiltimos afios estos créditos a corto pla?.o s han CO"S?I}'
dado en obligaciones a largo plazo, lo que sxgn.lﬁca. en def.:u-
tiva que se han estado financiando gastos corrlen.ttj:s v de in-
versiones fiscales con recursos provenientes de emisiones.

La Ley N.© 11.891, de 14 de Noviembre de 1955, que con-
cedi6 una bonificaci6n compensatoria del alza del costo de la
vida al personal de la Administracién Piblica, en su articulo 15
faculté al Presidente de la Repiiblica para convertir y consoli-
dar en un documento a largo plazo las obligaciones fiscales con
el Banco Central contraidas en virtud de la Ley N.° 7.200, por
un total de 5.000 millones de pesos. El nuevo documento de-
vengar4 intereses del uno por ciento anual y tendré una amor-
tizacién acumulativa del dos por ciento también anual.

Hasta aqui se ha mostrado el movimiento de la emisién,
vale decir, la fuente generadora de reécursos en efectivo que,
directa o indirectamente, alimenta la caja del sistema bancario.
Ahora bien, con el sostenido crecimiento de la emision durante
el primer semestre, las instituciones bancarias expandieron ace-
leradamente sus colocaciones (5), a un ritmo promedio de 3.270
millones de pesos por mes, consiguiendo un aumento substancial
de los dep6sitos en cuenta corriente —dinero giral— de 23.460
millones en el perfodo; paralelamente con esto, la emisién di-
recta del Banco influyé decisivamente en el incremento de
7.384 millones de los billetes y monedas en libre circulacién, es
decir, fuera de los bancos. En la forma indicada, el total de los
medios de pago a la vista creci6 a razén de 5.141 millones al
mes, terminando el semestre con un aumento de 30.844 millo-
nes que elevé el saldo del total del dinero circulante a 100.969
millones de pesos.

Ya se indic6 més arriba que durante el segundo semestre
se puso término a las emisiones directas masivas por parte del
Banco Crfntral, ¥ que fueron los propios bancos que solventaron
sus necesidades de caja a través del redescuento, A este respecto,
debe tenerse presente que de los fondos liquidos ingresados al

(5)  Losdetalles sobre el particular en el tapitulo sobre control de crédito.
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circuito bancario durante el semestre anterior, una parte fué
retirada por el pablico en el curso natural de las operaciones
bancarias y otra parte se esterilizé a través de los crecientes
encajes legales que debieron constituirse para hacer frente al
incremento de los depésitos.

La relativa estrechez de caja y las nuevas normas sobre
control cuantitativo del crédito moderaron substancialmente
¢l crecimiento que mostraban las colocaciones. En efecto, du-
rante el segundo semestre estas Gltimas se incrementaron a ra-
z6n de 1.589 millones de pesos al mes, lo que significt una caida
a la mitad del ritmo de expansién que habian mostrado en el
primer semestre. Este hecho produjo también, como era de es-
perar, una moderacién en el incremento de los medios de pago,
que habria podido ser de gran significacién a no mediar el
brusco aumento que se produjo en Diciembre en el total del
dinero circulante, como consecuencia de las fuertes emisiones
durante ese mes. En efecto, el total de los medios de pago, que
habia subido a razbn de 5.141 millones mensuales en el primer
semestre, aument6 a razén de 2.538 millones en la segunda mi-
tad del afio. A fines de 1955, el total del dinero circulante al-
canzd un saldo de 116.194 millones de pesos, que excede en
65,7% al de fines de 1954, afio en que a su vez se registrd un
incremento de 41,6% en los medios de pago.

II. El Ejercicio Presupuestario y Fiscal del afio 1955
a) El Presupuesto Fiscal de 1955.

La Ley N.° 11.768, de 30 de Diciembre de 1934, aprobd el
Presupuesto Ordinario de la Naci6n para el afio 1955, contem-
plando entradas por un total de 91.642 millones de pesos v au-
torizando gastos por 91.640 millones,

Es importante destacar, tal como ha sido hecho en anterio-
res publicaciones (6) que en el monto del presupuesto no estaban
incluidos diversos egresos que carecian de financiamiento ade-
cuado mientras fué discutida y aprobada la Ley N.® 11.768 en

(6) Ver: eApéndice Téenico del Presupuesto de la Nacién», pag. 32 v ss.,
Ministerio de Hacienda, Santiago, 1953. :

«Boletin Mensuals, N.° 330, pag. 157 y ss., Banco Central, Santiago,
Agosto 1955. .

«Boletin Mensual», N.° 334, pag. 380 y ss, Banco Central, Santiago,
Diciembre 1955,
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el Congreso Nacional y que, en genera.!. los c.&lwlos p]:rESUPUES‘
tarios fueron hechos teniendo en Fonmdera&‘iéﬂ HIERZARLG R
ble para 1955, de 40% en los precios.

La estructura del presupuesto, segﬁn la naturaleza de los
ingresos y egresos se presenta resufmda en el cuad;o ?ue se
acompaiia. La observacién de sus cifras revela que de las en-
tradas presupuestarias, el 96,1% tenia su origen en ingresos de
carbeter tributario, Dentro de ellos el rubro de mayor cunsul:.;—
racién correspondia a impuestos que gravan los gastos, 54,07
de las entradas presupuestarias generales, s.lgméndnlc en jerar-
qufa, pero con bastante menor importancia, e_l :ubro de im-
puestos que gravan la percepcién de rentas, 33,79 del total de
entradas.

Entre la tributacién sobre gastos, los item principales se
referfan a impuestos sobre el gasto de las empresas y consumi-
dores (cuyo origen era casi exclusivamente aquel establecido
por la Ley N.® 11.575, art. 29, N.° 1: impuesto a la compra-
venta) y a impuestos sobre las importaciones y exportaciones
(la mayor parte de los cuales provenia de tributacién sobre el
comercio de importacién). Esta particularidad era de impor-
tancia, por cuanto implicaba que el 24,79, de las entradas pre-
supuestarias estaba sujeto a las condiciones econémicas inter-
nas, pues existiendo un proceso inflacionista, a mayor gastona-
cional mayor serfa el beneficio fiscal. Por otra parte, si se asocia
la proporcién que respecto del presupuesto total guardaban los
impuestos sobre exportaciones e importaciones con los grava-
menes sobre la renta de la gran minerfa (dentro de los cuales la
tributacién a la mineria del cobre era la mas considerable)
resulta que el 33,29 de las entradas generales dependfa de las
condiciones del comercio exterior chileno; en efecto, un aumento
en el precio y|o en la produccién de cobre, tiene como efecto
directo un incremento de la renta imponible de las empresas
productoras, v, como efecto indirecto, una mayor disponibilidad
de divisas sobre el exterior, las cuales al ser utilizadas provocan
un aumento de las importaciones. Ambos hechos se traducen
en un aumento de los ingresos fiscales,

Todo esto revela que el 57,9% del presupuesto de entradas
dependia de condiciones que probablemente serfan favarables
para las arcas fiscales, lo cual daba bastante elasticidad ala
percepcién de ingresos presupuestarios.
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Como contrapartida de lo anterior, en €l lado de los ELTesos
puede observarse que 82% de los gastos totales correspondia
a gastos corrientes y la mitad del presupuesto estaba destinada
a gastos de operacién de la administracién piblica. Con mayor
detalle puede decirse que por concepto de remuneraciones,
compra de bienes y servicios, pagos de previsi6n social v sub-
venciones a entidades no lucrativas (de éstas el 70%, estaba
compuesto por el aporte al Servicio Nacional de Salud v a la
Universidad de Chile) se comprometia el 73,1%, del presupuesto.
En efecto, los gastos presupuestarios sefialados eran préctica-
mente ineludibles, de tal manera que cualquier déficit durante
el ejercicio habia de repercutir en una disminucién de otros
item para poder cubrir estos «gastos fijos, a menos que se pu-
diera suplementar el presupuesto. Este déficit era bastante pro-
bable pues el proceso inflacionista, aun cuando proveca mayo-
res ingresos fiscales, no consigue que el aumento de éstos al-
cance a compensar la proporcién en gue se inflan los gastos.
Que més del 709, del presupuesto estuviera destinado a gastos
imprescindibles, da una noci6n bastante precisa de la poca elas-
ticidad que en materia de gastos podia tener el Fisco; si atin
se considera que no incurrir en el gasto de los restantes item
significaba, por ejemnplo, paralizar obras piblicas, suspender
subsidios a la locomocién colectiva, suspender el servicio de la
deuda ptblica, etc., se ve que en general, los gastos fiscales
tenfan un caracter de obligatoriedad que los hacfa mucho me-
nos elasticos frente a la variabilidad que podian tener los in-
oresos.

b) El Ejercicio Presupuestario de 1955.
Aspecto general

Durante el desarrollo del ejercicio presupuestario, el Fisco
percibi6é una mayor entrada originada en rendimientos superio-
res a los estimados, por concepto de tributacién a la mineria
del cobre y al comercio exterior, por concepto de impuestos
internos y de entradas varias. Frente a ello hubo mayores
gastos para suplementar item inicialmente desfinanciados y
para cubrir nuevos egresos aprobados durante el afio por los
poderes legislativo vy ejecutivo. Es asi como, al terminar el afio
1955, se alcanzaron resultados que confirman lo establecido
anteriormente, en el sentido de que las obligaciones reales del
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ieron y se inflaron en un grado superior a las_ entradas
A pesar de haberse producido dur;‘mte 1'_95: una ma-
yor entrada por 46.295 millones dg pesos, se lntl:ll'l'lﬁ“El'l un ndx?,(;
vor gasto ascendente a 64.380.m1llones. circunstancia que di
lugar a un déficit en el ejercicio presupuestario de 18.084 mi-
llones de pesos. ‘ .

Antes de examinar en detalle los ingresos y egresos del ejer-
cicio presupuestario es necesario 11a(5er una observacién. Entre
los gastos de 1935 figuraban 6.411 niillones de pesos por concep-
to de la Ley N.® 11.764; esta Ley, promulgada el 27 de Diciem-
bre de 1954, modificé la escala de remuneraciones de los servi-
dores del Estado v disponfa que los mayores sueldos autorizados
por ella comenzarfan a regir el 1.° de Julio del afio citado. En
la Memoria de la Contralorfa General de la Reptblica, corres-
pondiente al afio 1954, figur6 un gasto total hecho a raiz de la
Ley N.7 11.764, ascendente a 813 millones de pesos; sin embargo,
¢l gasto efectivo fué muy superior, pero se contabilizé directa-
mente en una cuenta cuyos resultados habrian de aparecer de-
mostrados en el ejercicio de 1955, En el balance al 31 de Di-
ciembre de este dltimo afio, practicado por la institucién men-
cionada, tal cuenta arroja un gasto de 6.411 millones de pesos,
que contablemente debe afadirse entonces a los gastos del ejer-
cicio presupuestario de 1955, aunque en rigor corresponde al
afio 1954.

Las entradas y gastos efectivos, detallados en la Memoria
de la Contralorfa General de la Reptiblica, han sido reclasifica-
dos a fin de facilitar su anélisis v se presentan en el cuadro
Nie 1.

Fisco crec
efectivas.

Ingresos tributarios

A base de las cifras consignadas en el cuadro mencionado
se observa que los ingresos tributarios, constituyendo el 96,19,
de las entradas presupuestarias, alcanzaron sélo al 84,19 de las
fenrradas efectivas. Si bien estos ingresos incluyen una parte
Importante de la mayor entrada percibida durante el ejercicio
presupuestario, la pérdida de importancia es atribuible al hecho
d_e que entre los ingresos no tributarios hubo un rubro de cuan-
tiosas entradas que no constituyen financiamiento snormal> de
los gastos fiscales y que, por tal razén, no podian considerarse
entre las estimaciones presupuestarias,
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Las entradas de cardcter tributario, estimadas inicialmente
en 88.083 millones, alcanzaron la cifra efectiva de 115.947 mi.
llones de pesos, produciéndose, por consiguiente, un mayor ren-
dimiento de 27.865 millones. Dentro de ellas, las més importan-
tes se originaron en <impuestos que gravan los gastoss, v en
<impuestos que gravan la percepeibn de ingresos», en tanto que
las entradas derivadas de tributos sobre la propiedad y de im-
puestos varios y morosos tuvieron un rendimiento muy bajo en
comparaci6én con el monto global de ingresos fiscales.

Desde el punto de vista financiero, la principal fuente de
inglesos fiscales estuvo constituida por los impuestos que gravan
la renta de la gran minerfa, aquellos que gravan los gastos de
las empresas y consumidores y los gravimenes sobre exporta-
ciones e importaciones, todos los cuales en conjunto aportaron
el 51,57 del total de entradas. Este porcentaje da una idea
precisa de la importancia que para el Fisco tienen estos tributos.

Ingresos no tributarios

De los ingresos no tributarios tienen importancia muy re-
ducida, en comparacién con las entradas fiscales efectivas to-
tales, aquellos provenientes de bienes nacionales y de servicios
nacionales, Por el contrario, bajo el rubro de sentradas varias»,
especificamente, en el item <ingresos varios» puede observarse
que, en tanto el presupuesto contempld 58 millones de pesos,
el rendimiento efectivo alcanzb a 17.521 millones. Esta mayor
entrada por 17.463 millones proviene principalmente de la con-
solidacién de créditos bancarios a favor del Fisco. En efecto,
autorizado por la Ley N.° 11.791 y posteriormente por la Ley
N.® 11.981, el Fisco convirti6 v consolidé en bonos de la deuda
interna una obligacién de 2.883 millones v, en una segunda opor-
tunidad, otra obligacién de 3.747 millones de pesos, representa-
das ambas por pagarés fiscales que los bancos comerciales y el
Banco del Estado habian adquirido de acuerdo con las disposi-
ciones de la Ley N.° 4.897. Ademds, en virtud de una autoriza-
ci6n otorgada también por la Ley N.° 11.981, el Fisco convirtid
y consolidé en un documento a largo plazo una deuda per 5.000
millones de pesos que la Tesorerfa habian contrafdocon el Banco
Central, de acuerdo con las disposiciones establecidas por el
articulo 15 de la Ley N.° 7.200, con lo cual dejaron de ser exi-
gibles a corto plazo las emisiones que el Banco habfa hecho para
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1 1 4 + A
los fines que sefiald esta dltima Ley. Estos pro(:c.:m‘nuerf‘tgs 111.
nancieros hubieron de adoptarse a raiz de la grave Sllfl{aLl n ¢ L
caja que enfrentd el erario durante 1955 y que, rru,rfsarlncnr}
por su cardcter de eventual, no estaban consnltaf as en el pre-
al, razdn que explica la enorme disparidad que

uesto fisc ipal
e a v el rendimiento efec-

existe entre la estimacibn presupuestari :
tivo del ftem <ingresos varios». Evidentemente, el acudir a re-

cursos de esta naturaleza para resolver pmhlumris de la hacienda
pliblica es la mas f4cil ¥ que entrafia menos dlﬁlcu.lmdes; pero
las consecuencias econbmicas que semejantes arbitrios acarrean
son indiscutiblemente perniciosas, tal como lo ha sr.-ﬁal:l.rin. en
reiteradas oportunidades el Banco Central. Estos 11@30 millo-
nes de pesos, sea por la via de creacion de dinero g!ral’o por
emisién directa del Banco Central, implican una inyeccién de
circulante al proceso monetario cuyas repercusiones inflacio-
nistas son sobradamente conocidas.

Gastos fiscales

Las cifras presentadas en el cuadro N.° 1 permiten apreciar
que los gastos fiscales —hecha la omisién de 6.411 millones im-
putables a la Ley N.® 11.764, ya explicada anteriormente—
aumentaron de 91.640 millones consultados en el presupuesto,
a 149.609 millones de pesos contabilizados como egresos efec-
tivos al 31 de Diciembre de 1955. En la estructura de los gastos
efectivos el 83,19, correspondié a gastos corrientes y el 16,97,
a gastos de capital, proporciones muy similares a las que con-
templaban los egresos presupuestarios, Esto significa que en el
aumento degastosse guardéla relacién entre egresoscorrientes v
de capital, hecho bastante importante ya que 25.327 millones
destinados a inversi6n por parte del Fisco representan una cuota
importante de la capitalizacién nacional y, por tanto, una con-
tribuci6n estatal de consideraci6n en cuanto atafie al desarrollo
econdmico chileno.

A La composicién porcentual de los gastos corrientes casi no
vari6 si se la compara con la estimacitn presupuestaria; efecti-
vamente, los gastos de operacién y los gastos de transferencias
Flsc:la.ron en forma muy estrecha en torno del 527, v 30% de
los gastos totales, respectivamente.

Los gast?s fiscales mas ineludibles, esto €S, remuneraciones,
compra de bienes y servicios, pagos de previsién social y sub-
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venciones a entidades no lucrativas, totalizaron 107.774 millo-
nes de pesos, cifra que representa el 729, del total de gastos
(sin incluir en éstos los desembolsos realizados con cargo a la
Ley N.o 11.764); esto confirma cuanto se dijo més atras en el
sentido de que, a fin de cubrir los gastos fijos sin desmedro de
las demds particas de egresos, fué preciso suplementar la gene-
ralidad de los gastos previstos, y comprueba lo que se discutit
respecto de la rigidez caracteristica de los gastos presupuesta-
rios.

Resultado del Ejercicio Presupuestario

Entre las cifras presentadas en elcuadro N.° 1 aparecen alli,
como déficit del ejercicio presupuestario, 11.673 millones de
pesos. Como en los gastos, segiin se explict, se excluyen 6.411
millones, correspondientes a egresos del ejercicio de 1954 tras-
pasados al ejercicio de 1955, el déficit citado llega a la cifra de
18.084 millones, determinada por la Contraloria General de 1a
Reptblica. Los 11.673 millones determinados, como déficit de
1955, representan solamente una partida contable que iguala las
entradas con los gastos presentados en el cuadro. El déficit
efectivo, en que se incurri6 y que debe considerarse para anali-
zar sus efectos sobre la economia, ascendié a 23.303 millones
de los cuaies 11.630 millones se cubrieron mediante consolida-
ciones de deudas inmediatas en deudas a largo plazo, que libe-
raron, por este medio, una magnitud equivalente de ingresos
ordinarios. Los 23.303 millones citados ilustran la verdadera
discrepancia que se origind entre los ingresos v egresos fiscales,
circunstancias que han side comentadas en lineas anteriores.

Sujetindose a las cifras de la Contralorfa General de la
Repablica, resulta gue el déficit presupuestario de arrastre hasta
el 31 de Diciembre de 1955 alcanzaria a la suma de 46.189 mi-
llones de pesos (7).

¢) La situacién de la Caja Fiscal de 1955.

El afio 1955 comenzd con agudas dificultades para la Caja
Fiscal, ya que debfa enfrentar un considerable déficit de arras-
tre presupuestario que ascendia a 28.105 millones de pesos.
Esta situaci6n, que constitufa una acumulacién de los desequi-

(7) El déficit de arrastre estd demostrado en el cuadro de la pag. 36
columna del Activa N.° 4.
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Presupuesto y Ejercicio de
CUADRO N.° 1 Segfin clasilicacién econdmica

ENTRADAS

Presu- o el Ejerci- Ohelr
RUBROS puesto al cio al
$ total $ total
gral. gral,

1 INGRESOS TRIBUTARIOS. 88 082,8 96,1 115, 947,384,1

A. Impuestos que gravan In
percepcion de ingresos ... 30 869,0 a7 38_816,5 28,1
1. Sobre la renta de las per-

T B ot G 8.883.8 9.7 7.003,2 51
2. Sobre la renta de las em-

4.477,7 4,9 3,505,8 2,5
2.257.0 25 6.3981 4.6
14.915,0 16,3 21.510,8 15,6
5. Sobre las rentas no gana-
N e T T dhe aa e st te 336,0 04 398,7 0,3
B. Impuestos que gravan la
propiedad .............. 5.687,2 6,2 6.204,9 4,5
1. Sabre la propiedad in-
muihle {APEA 3.687,2 4,0 4.6732 34
2, Sobre
ciones 400,0 0.4 436,1 0,3
3. Sobre
ble ..., — 2222 0,2
4. Sobre
activos 1, 600,0 1,7 8734 0,6
C. Impuestos que gravan los
T o e R e e 49 517,9 54,0 65.481,0 47,5
1. Sobire la transferencia co-
mercial de la propiedad. .. 1.408,0 1D 1.6664 1,2
2. Sobre la produceién, . ... 1.946,3 2.1 2.601,3 1,9
3. Sobre el gasto de los con-
sumidores .............. 5.654,1 6,2 7.324,5 53
4. Sobre el gasto de las em-
presas y los consumidores.. 22.623,3 4.7 29.664,0 21,5
5. Impuesta de timbres v es-
tampillas, ... ... . ;.0 .. 2.361,1 2,6 4.4156 3.2
6. Sobre exportaciones e im-
portaciones.............. 15.530,1 16,9 19.809.2 14,4
D. Impuestos, varios vy mo-
TOSOS.... .. .. ... 2.0083 2,2 5. 444,8 3,9

11. INGRESOS NO TRIBUTA-
RIS e s e T 3_558,2 39 21.9E8,4 15,9

A. Bienes Nacionales. ... 215 0,6 6070 04
B. Servicios Nacionales ..... 2 200,2 24 2.772,3 2,0
C. Entradas Varias ..., .. .. 836,5 0,9 18.609,0 13,5
1. Devolucién v reintegros, . 42,6 0,0 72,5 0,1
2. Intereses y multas ... ... 6356 0,7 0477 07
3. Ingresos y aportes prove-

nientes de mstituciones . ., 100,8 0,1 67,7 0,0
4. Ingresos varios ..., ..... 576 0,0 17.:521,1 12,7
TOTAL ENTRADAS. ... 91.641,1 100,0 137 9356 100,0

Déficit del Ejercicio (4) .. . .. 11.673,0
TOTAL IGUAL A GASTOS. 149 608,6  100,0

Nora: Las cifras parciales pueden no concordar con los totales debido a
las aproximacion

(1) La clasificacién de las entradas efectivas fué hecha por el Departa-
me!!t? d:laEiE d 'ﬁn'; : i del Ministerio de Hacienda, Las cifras bisicas
a caci e los os fueron tomadas de | i 1 ntra-

ﬁ;: General de la chﬁbligc:%t 8 Mseinidsls Ci
_ {2) Es necesario dejar establecido que en el rubro «Compra de bienes
¥ Servicios no remna[es- se incluyd 1.847,3 millones de pesos, correspondien-
tes al total del {tem 04-V «Varios'e imprevistoss. Normalmente al (tem 04-V
se cargan diversos gastos susceptibles de distribuirse entre los diferentes rubros



Entradas y Gastos para el afio 1955

(Cifras en millones de pesos) Fuente (1)

GASTOS({®

Presu- o cfr Ejerci- % c/t
al cio al

RUBROS puesto

total total
gral. gral.
1. GASTOS CORRIENTES. . . 75.149,2 52,0 124 .281,3 B3,1
A. Gastos de Operacién. ... 47 776,32 52,1 78.943,0 52,8
1. Remuneraciones (3)..... 37.6957 41,1 66.577.9 44,5

2. Compra de biencs v serv.
no personales............. [0.080,5 11,0 12.365,1 83
B. Pagos de 'I‘rnnnferenclns,. .. 27.373,0 29,9 45 338,3 30,3
1. Pagos financieros .. 2 B65,5 3.1 3.963,7 2.6

2, Pagos de previs. sorial. 4 193,3 122 16.809,7 11,2
3. Aport. a empr. y subs. al

sect. privado ... ... o 45201 4.9 11.502,9 7T
4. Subvenc. a ent. no lucra-

i e T\ e e B 8.073,2 8.8 12.021,2 B0
S Devolucién de Entradmi 3 20,0 0,0 1.040,8 0,7

6. Municipalidades .. 7009 0,8 — —
1I. GASTOS DE CAPIT&L ... 16.490,7 18,0 25.327,3 16,9
A. Inversion Indirecta ...... 5 8209 6,4 9.428,5 6,3
B. Inversi6n Directa....... . 10.669,8 11,6 15 898,8 10,6

TOTAL DE GASTOS.... 91.639,9 100,0 149 608,6  100,0

que componen la presente clasificacién. No obstante, su desglose no pudo rea-
lizarse por cuanto el detalle dEI ftem se falado no se conocerd hasta que la Con-

tralorfa G I dela § la «Cuenta de Inversion del Presu-
puesto Ordinario de la Nacién>.

(3) No incluye 6.410,6 millones de pesos cm'reagnd)entns a gastos in-
curridos conforme a lo dispuesto en la Ley N.° 11.764. Explicacién en el texto.

(4) Si al déficit demostrado en el cuadro se suman los 6.410,6 millones
~ no inclufdos entre los gastos, se obtiene ¢l déficit demostrado en el cuadro 2.




1050 hasta 1954, y que se traducia
diente pasivo de los fondos f isca..lcs.
neelando parte de los compromisos
representacos por ellos con fondos de terceras personas recibidos
en depbsito por la Caja Fiscal y con otras Ic_)nc]ns que _nunc:ll son
girados por completo. No obstante estas circunstancias, al ini-
ciarse el ano 1955, el Fisco debia solventar deudas 'mmte-:hatas.
que necesariamente debfan cancelarse durante‘ ¢l ejercicio, por
valor de 15.868 millones de pesos ccrrespandl_untes a ¢nbligfl-
ciones por cumplirs, esto es, a compmmisoaf impagos del ano
1954 y que pasaron a gravitar sobre el ejercicio fiscal de 1955.

El estado de Caja durante el desarrollo del ejercicio, si
bien ¢s cierto que se vi6 favorecido con mayores rendimientos
tributarios v con considerables ingresos de carfcter eventual,
hubo de encarar, en cambio, importantes aumentos en los egre-
sos estimados v otros gastes no previstos, produciéndose en re-
petidas oportunidades situaciones que obligaron al Fisco a re-
currir a procedimientos tales como las consolidaciones y con-
versiones analizadas més atras. Considerado, ademés, el monto
correspondiente a las deudas de corto plaze —mencionadas en
en pérrafo anterior— que fué necesario cancelar durante el
ejercicio, se comprende que, al concluir el ano quedaran impa-
gas obligaciones por un monto superior a las deudas inmediatas
insolutas de 1954. En efecto, al 31 de Diciembre de 1955, apa-
recen como sobligaciones por cumplirs alrededor de 31.000 mi-
llones de pesos. Esto puede observarse en el balance de fondos
fiscales que se presenta en el cuadro arriba citado. Las cifras
que allf aparecen indican que, al finalizar el ejercicio fiscal de
1955, la Caja disponia de un efectivo ascendente a 2.572 millones
de pesos y de un activo realizable que alcanzaba a 5.393 millo-
nes. Es necesario observar que en esta tltima partida una parte
importante se refiere a deudas a favor del Fisco, representadas
por impuestos que adeudan contribuyentes que no han cumpli-
do sus obligaciones tributarias y que son imputables a ejercicios
presupuestarios anteriores al de 1955,

Jlibrios presupuestarios desde
naturalmente en el correspon
se habia podido sobrellevarcal

En el lado del pasivo, los rubros denominados <obligaciones
v fondos varioss v <depésitos de terceros», se caracterizan por
el hecho de que, a pesar de ser girados en forma ordinaria, per-
manentemente se ven incrementados por nuevos ingresos a tales
cuentas y sus saldos atin crecen en forma regular a través del
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tiempo. El rubro llamado «deudas a Cajas de Previsi6n» se re-
fiere a los descuentos por planilla hechos en los sueldas del per-
sonal de la administracién phblica, cuyo producido debe entre-
gar el Fisco a las instituciones mencionadas; sin embargo, este
rubro corresponde a una deuda que por largo tiempo viene man-
teniéndose sin cancelar. El conjunto de las cuentas mencionadas
representa una disponibilidad de dineros que el fisco ha utilizado
precisamente para cubrir parte de las obligaciones que emanan
del déficit presupuestario arrastrado que figura en el lado del
activo. Una partida importante, para el presente comentario,
esta constituida por el primer rubro que aparece en el pasivo,
cobligaciones por cumplirs, en el cual se comprende «<el valor
cle los documentos totalmente tramitados v listos para su pago,
que quedaron en poder de las Tesorerias al 31 de Diciembre de
1955, por no haberse alcanzado a pagar dentro del ejercicio»
v «los saldos de los item de gastos que quedaron sin invretir en
la misma fecha» (8), todos los cuales constituyen «pagos transi-
toriamente postergados y que han de materializarse en el curso
del afio 1956» (9). En otras palabras, 31.177 millones de pesos
corresponden a obligaciones de corto plazo que han de pasar
a gravitar sobre la situacién de la Caja Fiscal para 1956.

* *
*

Como sintesis final, es posible decir que en 1955 se agudiza-
ron tendencias crénicas en el desequilibrio de los ejercicios pre-
supuestarios. El déficit presupuestario contribuy6 a incrementar
en forma considerable el déficit de arrastre acumulado desde
1950, situacién que ha forzado al Fisco a proveerse de recur-
sos monetarios mediante arbitrios tales como aumentos del cir-
culante o postergacion de obligaciones con las instituciones de
prevision social, ete., cuyas consecuencias para el proceso econé-
mico han sido sefaladas en diversas oportunidades por el
Banco Central. Los compromisos a corto plazo transferidos para
el ejercicio fiscal de 1956 alcanzaron un alto monto que ha de
repercutir en forma desfavorable sobre los problemas de Caja
para este ano.

. (f; Ver Memoria de la Contralorfa General de la Repiiblica, 1954, pa-
gina

l'?}\-'er informe sobre la *'Experiencia Fiscal Chilena, 1940-1953"", pa-
gina 187, Depto. de Estudios Financieros, Min. Hacienda, Santiago 1954,
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CUADRO N 2

ESTADO DE LOS FONDOS FISCALES A FINES DE 1955

(Cifras en millones de pesos)

ACTIVO PASLIVO
Parciales Totales Parciales Totales
1. Activo Disponible .. . . . . . . . 2.571.8 Obligaciones por cumplir . 3.3
Fondos en Bancos ., ......... 2,571,8 Varios acreedores ... ..., .., 31,1437
2. Activo Realizable . ... . ... .. .. 5.392,6 Saldo no invertido al 31 de
Documentos por cobrar ., . . . 4,9 Diciembre en la colocacitn
Letras por cobrar .. ........., 100,8 HEDONDR .yt = 5 i siotrsiid 33,6
Cia. Chilena de Electricidad ., 97,5 Obligaciones y Fondos Varios 12,8490
Deudores Morosos por impues- Fondps del Min. de 00. Pabl. 7.2139
NS A, i 4 386,1 Fondos Seguro Social de EE.
Gastos a liquidar. ... ...... 803,3 Pablicas, . ..., 1.162,8
Fondos para construcciones y
3. Activo Transitorio ............ 316,3 dotacién de establecimien-
Anticipos de sueldos .. ...... . 137,7 tos de Educacién Plblica. . 1.838,0
Anticipos Ministerio de Defensa. 15,0 Otras obligaciones v fondos .. 2.634,3
Servicio Médico Nacional (sub- Deudas a Cajas de Prevision , 2.2783
sidio de reposo) . e 143,6
Depésitos y Fondos de Ter-
4. Déficit Presupuesmrlos Arras- Lo T TR A e 8.164.6
L e e O A 46.188,5
Refo s £ LT S R i e S 28 104,5
R T o R W S T 18 084,0
TOTAL DEL ACTIVO...... 54.469,2 TOTAL DEL PASIVO...... 54.469,2

Nota: Para los fines del anilisis hecho en estas piginas se ha reclasificado los {tem del Estado de Fondos Fiscales que aparecen
en la Memoria de la Contraloria General de la Repiblica.
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2. EXPOSICION DEL DIRECTORIO DEL BANCO CEN-
TRAL DE CHILE RELACIONADA CON LA SITUACION
ECONOMICA Y FINANCIERA DEL PAIS

El Banco Central de Chile confecciond en 1955 un estudio
relacionado con la situacién econdmica y financiera del pafs.

Sobre ¢l particular habia recibido de la H. Cémara de
Diputados un oficio sobre esta misma materia,

A continuacién se inserta el texto de la nota al Ministro
de Hacienda, con que se acompaii6 el informe del Banco:

Santiago, 28 de Julio de 1955.

Seiior Ministro:

Ha recibido este Banco Central la providencia de US,
N.® 3.117, de fecha 14 del presente, en que nos transcribe la
peticién formulada por la H. Camara de Diputados, de diversos
antecedentes que en ella se detallan, relacionados con la situa-
cibn econémica del pais.

El Directorio del Banco Central de Chile se venia preocu-
pando, desde hace algtin tiempo de analizar las condiciones en
que se desenvuelve, en los momentos actuales, la economia na-
cional, y el resultado de estos estudios coincide con la peticifn
a que hacemos referencia.

Por consiguiente, cree el Banco Central contestar con toda
amplitud en el estudio que le acompaiiamos, la solicitud de la
H. Cédmara de Diputados.

Dios guarde a US.

BANCO CENTRAL DE CHILE

(Fdo.): Arturo Maschke
Presidente
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A—FACTORES Y NATURALEZA DE LA INFLACION
EN CHILE

1. Reseiia del periodo anterior a la crisis de 1931

Diversos acontecimientos de carécter polft ico, social y eco-
némico han influido en las diferentes etapas del desarrollo eco-
némico del pafs, para que esta evolucién se efectuara bajo el
imperio de una continua devaluacién monetaria.

El grado de esta devaluacion ha variado, naturalmente en
¢l transcurso del tiempo, y ha reflejado alternativas mds o me-
nos desfavorables, segiin la repercusién que los acontecimientos
ejercian sobre la vida econ6émica de la nacion.

El cuadro N.¢ 1 muestra la equivalencia de la moneda na-
cional expresada en peniques oro para el perfodo comprendido
entre 1875 y 1948 y en délares de los Estados Unidos desde
1949 a 1954.

CUADRO N.° 1

Devaluacién secular del peso

Equivalen- Equivalen- | Equivalen-
ANOS cia en Aiios cia en cia de 1
peniques peniques | peso en US§
oro oro (1)
43,8 1939 1,2 —
30,9 1940 0,9 —
254 1941 0,9 —
24,0 1942 0.9 —_
16,9 1943 0,9 —
16,8 1944 0.9 —
15,6 1045 0 .
10,8 1946 0.9 —
8,2 1947 0,9 —
12,1 1948 0,7 —
6,0 (2) 1949 —_ 0,0167
6,0 1950 —_ 0,0167
1.5 1951 - 0,0167
H 1952 - 0,0091
' 1953 =
1,2 1954 = O:%tll
() Tipos de camblo aplicados & 1n mayor parte
(2) Se interrumpe la serie como P dedfah‘! immrl:ﬂnr:;::- la libra esterlina,

==
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El grifico respectivo refleja en las peri6dicas oscilaciones
de su curva los acontecimientos que mayor gravitacién han
tenido en la historia econ6mica nacional. Se pueden identificar
en efecto, las repercusiones de la guerra de 1879; de la revolu-
cion de 1891; la caida del cambio provocada por la gran crisis
econdmica de 1931, cuyes efectos resaltan nitidamente en el
quinquenio 1930-35. Finalmente después de un perfodo de rela-
tiva estabilidad en el cambio que abarca el decenio 1935 a 1945,
v que refleja la holgada posici6n de la Balanza de Pagos del
pais durante la guerra, sucede la etapa de aguda desvaloriza-
citn que se inicia con el término del conflicto mundial, y que se
prolonga intensificada hasta nuestros dias.

La tasa de devaluacidn monetaria que sefiala el grifico
para este Gltimo periodo es notoriamente mis acentuada que
la de cualquiera etapa anterior, inclusive la que se derivé de la
crisis de 1931. En efecto, el tipo de cambio del délar, que antes
de la crisis era de 8,22 pesos, alcanzé un nivel aproximado de
$ 25 en los afios inmediatamente anteriores a la guerra, es decir,
se triplicé en un periodo de casi 10 aiins. No debe olvidarse gue
en 1933 el délar se devalud en un 409, Desde 1945 a 1955 el
tipo de cambio vari6 de 31 a 200 pesos por délar, en un lapso
equivalente, sin perjuicio que el tipo del mercado libre alcanzara
a cotizaciones superiores a 700 pesos por délar.
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Las consideraciones anteriores p[anlf:ﬂn la in tl‘:’rrogante c.le
si puede juzgarse la situacién monetaria del tiltimo decenio
como la continuaci6n natural del proceso secular de devalua-
ci6n que se ha descrito. ‘

Si se toma en cuenta la tasa que muestra la caida del signo
monetario en el dltimo decenio, resulta claro que el fendémeno
ha cambiado su ritmo gradual v lento para alcanzar la acelera-
ci6n propia de un proceso descontrolado.

2. Periodo de estabilizacién 1935-1938

La tendencia inflacionaria, cuya verificacién se ha sena-
lado a través de la devaluacién, ha tenido también una légica
repercusion en la actividad econémica interna del pafs. Si bien
su avance fué moderado hasta la crisis de 1931, en este filtimo
afio, junto con abandonarse la convertibilidad, se inici6 un
breve periodo de fuertes emisiones que contribuyeron a dete-
ner la inflacién generada por la crisis, y a sacar al pals, lenta-
mente, de la paralizacién econémica en que habia quedado pos-
trado, Hacia fines del afio 1935 la situacién habia mejorado
considerablemente, v a pesar de que los factores externos con-
tinuaron gravitando negativamente sobre la economia nacional,
se inicia en el afio 1936 un periodo de estabilidad econ6mica
que abarca hasta el afio 1938. Se caracteriza este trienio por la
virtual estabilizacin de los medios de pago del pafs. Como pue-
de apreciarse en el cuadro que se inserta més adelante, el total
del dinero circulante, que habia experimentado incrementos de
consideracién a partir del afio 1932, detiene su ritmo de expan-
sién en 1936 y se mantiene hasta el afio 1938 con pequeiios au-
mentos que pueden considerarse normales en relacin al incre-
mento de la produccitn nacional, Las emisiones del Banco Cen-
tral muestran también variaciones muy moderadas en este pe-
riodo, todo lo cual lleva a la conclusi6n de que los fenémenos
monetarios de la crisis de 1931 habfan sido superados y que la
afguda expansién de los medios de pago de 1932 habia sido sa-
tisfactoriamente controlada,

Coincide con esta situacién monetaria estable un desarrollo
ordenado en las finanzas ptblicas.

No obstante las perturbaciones provocadas por la crisis
en el desarrollo del comercio exterior, como se sefiala en el cua-



EIAIGOLIE ) ap Eauag wpof D "RIREPYEY Ip [FUCRUN 0RjATRS ‘[RUa) oouwg "-_nuam
"UNY ORI (3P 01U OPNIEIH  (ea
‘EIENUE BO[pALOL]  (y)

! 6'82 6y —| S'fz | &% L1 1's 9L | sez'r | ¥'8 eIz | BRO'T |
— 8'IF L'61 gore | L't 9'F91 | 9'8 L N L'961 | go0'1 |
. 0'ze 9'01 7'l | <'8 1'OF1 1'e 020 | 0S6'L | 6'8 0'061 | 696 ;
9'6F = 10 = £33 0'c L'FET 9'%1 L'00Z | 1681 0'T S'FLT | D68 3
1'89 == L' 941 1'0 0'zel 1'61 E'SLL | 0591 Vit 0'1Lr | 248
8'1 - - £'08 L'6L1 1't2 6'1€1 0'61 0'LbT | sBecr | 88 €'991 | 658
— 6'881 | TS 0611 T'9 £'901 2oL 9'FCT | ¥91°1 Z'6 Fl091 | 818 X
=2 o%FT | 88 — 16 8'0 —| 666 6 — 9% 189 1'e 6'e8 8Tt .
= £'9¢ 21 —| L'98 't —| t'o01 | £'0z —| o0'08 $5L 8'9% —| ¥'18 SIF
9'et - 10 —| 6’66 8'1 g1 | o F001 | 9¥6 g7 —| 8Us 667 :
£'88 = — 0'001 — 0001 = 0'oor | 26 = o'oor | 018
A |enue [Enue [Enue (00T (sosad ap| [enue (00T (sosad ap
-gaadng | 3oya | ugroeu (s) uQIIEL (s) ULl UQIDELL | =g76]) |satiof(tur)
(os) “BA % | eolpup | A % | sawpup | -eA % “EA % | edpul | ol
3d SANIA
(sosad ap savoiw) HOAYI yaia TVHLRAD
TVasid EHU-Uzwqm— q0d TV m:_u”.._unm OIS0 HION] HINVIODHID Taa ‘H(._.Q.ﬁ Du.zﬁm 1d3a NOISIRH

T oN O¥Navnd



dro N.° 2, la economia interna del pafs mantuvo un ritmo de

relativa estabilidad. ; .

La situacién anteriormente descrita reflc;a que ]fzs (ic'pr(‘lsl‘
vas condiciones del comercio exterior y la dls:nunu{'u'm del in-
greso nacional que derivaron de la crisis mund:al' no [ueron fac-
tores insuperables de inflacin. La economia na('l.chaI‘ fué capaz
de sobrellevar esos trastornos y restablecer el equilibrio, aunque

a niveles de ingresos mas bajos.
3. Periodo de inflacién monetaria 1939-1945

A partir del afio 1939, sin embargo, se inicia un nuevo pe-
riodo de inflacién que va aumentando progresivamente hasta
adquirir la aceleracién que hoy dfa exhibe. Pueden distinguirse
varias etapas en este proceso, cada una de ellas con caracteris-
ticas més o menos definidas.

CUADRO N.° 3
Términos de intercambio y capacidad para importar

Términos Indice de Indice de
ANODS del Inter- Volumen de Capacidad
cambio Exportaciones para Importar

100,0 100,0 100,0
108,1 102,5 1108
100,1 69,2 69,3
73,8 588 43,4
63,0 31,5 19,8
55,8 44,1 24,6
60,9 7,7 43,7
59,0 68,2 2
64,0 724 46,3
47 93,5 69,8
57,2 87,3 499

La primera, que podriamos individualizar como de una in-
flacién predominantemente monetaria, abarca el término com-
prendido entre 1939 v 1945, No se quiere expresar con esto que
en las etapas posteriores de la inflacién no tuvieren influencia
los fac‘mre_s monetarios; s6lo que en ese lapso es notoria la pre-
ponderancia de |a expansién monetaria como elemento dini-
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mico de la inflacién, en tanto que en épocas posteriores los de-
més factores, tales como sueldos, salarios, precios, déficit fisca-
les, ete., vienen a agregarse y confundirse con el conjunto de
acciones y reacciones recfprocas, con un mayer acento que en
¢l periodo anterior.

Tomando como base 100, el promedio del trienio 1936-1938,
¢l total del dinero circulante habfa aumentado en 1945 a 354,0
v la emisién del Banco Central a 338,0. Los indices del costo
de la vida v de los precios al por mayor variaron entre los mis-
mos perfodos de 100 a 249,5 y de 100 a 211,5 respectivamente,
lo que indica que en estos afios continué manifestdndose la ten-
dencia observada anteriormente del retraso de los precios en
relacién a los incrementos del medio circulante. No puede, por
consiguiente, definirse este etapa como de una inflacién de cos-
tos, ni tamporo se caracteriza por la accién de la espiral <sala-
rios-precios*, siendo evidente que el exceso de medios de pago

CUADRD N-® 4
Indice de precios
(Base: promedio 1936-37-38 = 100)

Sueldo L Costo % Precios b
ANOS|  Vital Variac, de la Variac. por Variac.
Stpo. id. vida id. Mayor id.
(1)
1939. . 106,0 — 108,2 —_ 99.8 —_
1940, . 109.5 3.3 122,0 12,6 1099 10,3
1941, . 142.8 30,4 140,5 15,2 1281 16,6
1042 194,0 359 176,5 25,6 1744 36,0
1943 . 250,0 289 205,3 204 1923 104
1944 2821 12,8 2294 11,8 198,6 32
1945 3143 11,4 2495 8.8 2115 6,4
1946. . 350,0 11,4 2892 15,9 43, 15,35
1947, | 475,0 35,7 386,3 55 R (2) 3148 29.1
1948, 5714 20,3 455,9 18,0 3614 14,8
1949, 7238 26,7 5414 18,9 412,1 14,0
1950. . 004,8 25,0 6234 15,2 1 17.3
1951, .| 1.111,9 22,9 762,2 22,3 632,1 30,7
1952, .| 1.4452 30,0 931,3 222 7842 241
1953..] 1.797,6 244 1.167,2 253 964,5 23,0
1954. .| 2.761,9 53,6 2.010,3 72,2 1.513,6 56,9

(1) Base: 1937-38 = 100, et

(2) A partir de 1947, corresponde al nuevo Indice por el de
Estadistica.

Fuentes: Comisitn Central Mixta de Sueldos; Serviclo Nacional de Estadistica.
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constituyé su factor determinante. El frEdice del sunltztlﬁn \.n::\;[
varia en el estudio de 100 a 314,3, es qemr, en Pr?m;].-c,l n infe-
rior al aumento del circulante y superior al alza de las pn.-:mm.a.

Es ilustrativo analizar las causas que provocaren la inusi-
tada expansién de los medios de pago durnnt..e e:.-“-I ¢ periodo,

Al iniciarse el afio 1939, que como se ha mrllc.ar!n marca .el
comienzo de una etapa de franca inflaci6n monetaria, se pmrla.{]o
¢l terremoto de Chillan. Esta catastrofe nacional obligh al Es-
tado a acudir en ayuda de las provincias devastad as y a proveer-
se de medios financieros destinados a la reconstruccibn. Se r!|E:t6
al efecto la Ley N.° 6.334, que di6 naciniiento a |i1 Cnrpnra::lf’)n
de Fomento y a la Corporacién de Reconstruccién y Auxilio.
Esta Ley contemplaba entre sus disposiciones de r:tr{u:}er finan-
ciero, un erédito al Fisco hasta por la suma de 500 millones de
pesos (aproximadamente un 209, del r‘irrulm}fe .I'Otal de esa
época) que se hacfa efectivo mediante la sustitucién de parte
del encaje de las instituciones bancarias por documentos fis-

cales.
CUADRO N 5
Estadisticas monetarias
Indices de promedios anuales, Base: 1936-37-38 = 100

Emisién i % Total %
ARO| Banco Variac, Dinero Variac. Dinero Variae,

Central id. Giral id, Circu- id.

lante

1939 116,5 — 1151 = 119,7 —
1940 133,3 14,4 142,3 236 146,1 221
1941 157,2 17,9 158,1 11,1 167,1 14,4
1942 203,7 29.6 182,7 15,6 202,6 21,2
1043, 264,7 29,9 2373 299 261,7 29,2
1044 304,7 15,1 2948 24,2 316,6 21,0
1945 338,0 10,9 331,1 12,3 354,0 11,8
1946 4024 19,1 1319 30,4 446,1 26,0
1947, 483,5 20,2 542,0 25,5 5514 23,6
1948, S570,1 17,9 702,6 29,6 692 4 25,6
1949, 6827 19,8 8834 25,7 853,7 23,3
1950. 781,9 14,5 939.7 6,4 930,1 89
1951 1.002,2 28,2 1.180,9 257 1.169,7 258
1952 1.335,5 33,3 1.517,2 28,5 1.528,5 30,6
1953.1 19126 43,2 2,0811 37,2 2.1354 39,7
1954.1 2.7104 41,7 3.184,1 53,0 3.186,2 49,2

Fuente: Banco Central,



CUADRO N” 6
Indices de diversas cotizaciones

Promedio 1936-37-38 = 100

Cotizacion % Precio del o Cambio % Precio del o
ARO de Acclones Variac. dblar libre Variac. Oficial del Variac. oro (mon. [ariae.

1 id. id. dblar id. $ 100 m /cte.) id,

(5)

89,6 = 1184 = (2) 100 — 116,4 —_
88,2 — 1,6 1214 2,5 100 — 121,2 4.1
99,6 12,9 116,7 — 39 100 — 1209 - 0,2
106,2 6,6 117,0 0,3 100 — 1359 12,4
112,8 6,2 119,0 1,7 (3) 160 60 172,5 26,9
110,9 — 1,7 116,6 — 20 160 — 156,5 9,3
115,2 3,9 118,6 1,7 160 — 155,6 — 06
127,8 10,9 127,3 7.3 160 —_ 1551 0,3
133,1 4,1 1744 37,0 160 — 1904 22,8
1199 e | 221,3 26,9 160 — 340,2 78,7

114,3 — 4.7 287,6 30,0 160 -— — —_

121,7 6,5 332,5 15,6 160 — 418,9 —
157,1 291 316,2 = N 160 — 419,0 — 67
2389 521 458,2 44,9 160 —_ 5829 39,1
248,0 3,8 644,0 40,5 160 — 810,5 40,6
4458 79,8 1.072,8 66,6 (4) 568 255 1.214,6 48,2

(1) A partir de 1947 corresponde al nuevo Indlce calculado por el S, N, E. y Banco Central.
(2) Cambio Oficial de § 19, .l? hasta JO-\"II-
(3) Tipo de camblo de § 31, « bilidades prapi blecido el 31-V11-42, A partir de XI11-46, cambio aprobado por el Fondo Monetario Internacional,

(4) A partir del 2-X11-53, mmhln de § 110.— npmqun por el Fondo Monetario Internacional,

(5) Hasta 1943, precio del oro en el mercado libre. A partir de 1944, preclo de remates; desde 1946, inclusive, precio del oro steansacelén internas, No hubo
transacciones de este {ipo en 1949,

Fuentes: S. N. E., Bolsa de Comercio, Banco Central.




Durante el afio sefialado, el Fisco hizo uso fie esladf acultad
colocando en los bancos documentos por 100 l:mlllones 11: pesos,
operacién que permitié liberar una suma equiva ente ;:5 ezcal]‘c
de esas instituciones, lo que reforzé la holgada posicién de li-
quidez de esas empresas. : u

Por otra parte, el Banco Cen tral. mcrm_‘nemé sus emisiones
en el afio sefalado en montos de consideracién como consecuen-
cia, fundamentalmente, de un aumento en‘los redescuenfos a
las instituciones bancarias y de una expzms_l()n de L‘{!lc.lcat'lnn(:s
con entidades oficiales, especialmente la Caja de Cr§d1t0 Agra-
rio v la Junta de Exportacién Agricola. Las operaciones ante-
riores hicieron posible la iniciacién de un permd.o de expansién
de los créditos bancarios. De este modo se explica que FI total
de los medios de pago del pais hubiese aumentado hacia fines
de 1939 en un 19,79 con respecto al promedio del trienio 1936-
37-38, aumento que refleja tanto la expansién de las emisiones
del Banco Central como de las operaciones bancarias.

En los afios 1940 y 1941 se mantiene la misma situacion.
El aumento de las colocaciones bancarias impulsa el crecimiento
de los medios de pago, lo que se hace posible recurriendo a ope-
raciones de redescuento. De este modo el total del circulante
aumentd hacia fines de 1941 en 67,19, con respecto al promedio
de 1936-37-38.

Desde fines del afio 1941, como consecuencia de la guerra
mundial, se produjo en Chile un periodo de acumulacién de
moneda extranjera, derivada de los saldos fayvorables de la Ba-
lanza de Pagos. Entre los afios 1942 y 1945 estos saldos favora-
bles representaron un monto acumulado cercano a los 63 mi-
llones de délares. La mayor parte del excedente de medios de
pago sobre el exterior afluy6 al Banco Central, institucién que
hubo de adquirir la moneda extranjera proveniente de los re-
tornos de las empresas productoras de cobre, mediante la emi-
sién del equivalente en moneda corriente, a fin de proveerlas
de los pesos que necesitaban para financiar sus costos en Chile.
Por este concepto, entre fines de 1941 y de 1945 el Banco Cen-
tral emiti6 1.416 millones de pesos. Para apreciar la magnitud
de esta cifra basta indicar que el total de la emisi6n del Banco
Central a fines de 1941 alcanzaba a 1.790 millones de pesos, v

a fines de 1945 habfa aumentado a 3.573 millones, es decir, en
1.783 millones.
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El cuadro siguiente muestra los saldos de la emisidn del
Banco por los diferentes conceptos a fines de 1941 y de 1945 y
la variacién operada en cada rubro.

CUADRO N.° 7
Generacion de la Emisién del Banco Central

Fines de Fines de
1941 1945 Variacién

(Millones de pesos)

Operaciones con el Fisco., ... 728 1,235 507
Id. con ent. oficiales .. ......... 347 408 61
Id. con el pfiblica .,........... 222 201 — 31
Id. de cambio ........ 200 1.468 1.268
Otras operaciones.. . . — 129 — 186 — 57

Opemciones con instituciones bnn
carias. Ir L1 422 447 25
1.790 3.573 1.783

A la inyeccibén de circulante al mercado derivada de las
compras de cambio se agregd una cantidad adicional que, como
puede verse en ¢l cuadro N.° 7, provino de inversiones efectua-
das por el Banco en bonos fiscales autorizados por las Leyes
N.os 7.747 y 8.143, y de colocaciones de diverso origen.

Los bancos comerciales que debieron haber utilizado sus
excedentes de caja en disminuir sus redescuentos, los aumenta-
ron entre fines de 1941 v fines de 1945 en 25 millones de pesos
(5,99%). Por otra parte, las operaciones con el pablico, del Banco
(.entral, incluyvendo los créditos swarrants», aumentaron de
110,5 a 160,1 millones. Los créditos a entidades oficiales se man-
tuvieron en ese lapso aproximadamente al mismo nivel, sin con-
siderar que, del aumento de 538 millones de pesos que muestran
las inversiones, 370 millones se destinaron a reemplazar por bo-
nos fiscales obligaciones de la Caja de Crédito Agrario, en vir-
tud de la Ley N.° 8.143 de Agosto de 1945. Esa misma Ley
otorga un margen por 200 millones de pesos para nuevos crédi-
tos para la citada Caja, con cardcter de imperativo.

A mediados de 1944 se intent6 rescatar parte del circulante
emitido en afos anteriores mediante la venta en subasta piblica
de «certificados délares» y «certificados oro=. emitidos por el
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al. en conformidad a los Decretos de Hacienda
"

Sk uso de las facultades de

820 v 1.247, dictados ambos en
!'jz‘ise)zr iﬁ“ }!F.HT. Estas operaciones sblo se efectuaron en 1944,

con poca éxito; se Jograron colocar certificados por un monto
§e 2.193.000 ddlares, produciéndose un rescate de circulante de
54 8.25.000 pesos, cifra que aparece reducida frente al monto

de las emisiones efectuadas. : ‘
El incremento de 1.783 millones de pesos en la emision mo-

netaria, entre fines de 1941 ¥ 1'045. produjo, como Lq n‘mur:d,
una gran afluencia de numerario a los bsz‘ns. que sirvi6 para
una intensificacién crediticia. Las colocaciones de los lnancr{s
comerciales aumentaron en los anos seﬁalarlns. de 2.883,6 mi-
llones a 5.300,6 millones, es decir, en 2.417,0 millones (83,8%):
en la Caja Nacional de Ahorros, en las mismas fc:chas. estas ope-
raciones se expandieron de 1.022,3 a 2.020,6 millones (97,79).

En el cuadro N.° 8 se muestra la variacion anual de las co-
locaciones y depésitos de los bancos comerciales y de la Caja
Nacional de Ahorros desde fines de 1931.

CUADRO N." 8
Colocaciones

(Millones de pesos)

Bancos cOMERCIALES | CAJA NACIONAL DE ToTAL

Fi- AHORROS

NES |

DE

Maento % Maonto T Monto 0%
variacifin variacién variacifn

1931, 0841 = 160,6 — 1.144.7 —
1932, 927.5 —5,8 130,2 (— 18,9 1.057,7 (— 7.6
1933.] 1.143,1 23,2 278,5 1139 1.421,6 344
19341 1.406,3 23,0 294,6 5.8 1.700,9 19,6
1935.] 1.686,3 19,9 2703 |— 8.2 1.956,6 15,0
1936 1.859,6 10,3 334 8 239 2.1944 12,2
1937.] 1.9939 T2 363,7 8,6 2,357.6 74
1938.| 2.101,5 5.4 4774 31,3 2.578,9 94
1939.] 2.3264 10,7 642,3 34,5 2.968,7 15,1
10401 2 4942 7.2 849 3 32,2 3.343,5 12,6
1941.] 2.883,6 15,6 1.022,3 20,4 3.905,9 16,8
19421 3.189,8 10,6 1,259.6 23,2 4.4494 13,9
1943.) 3.640,5 14,1 1.543.6 22,5 5.184,1 16,5
19441 4.300,2 184 1.811,7 174 6.120,9 18,1
19451 5.300,6 23,0 2.020,6 11,5 7.321,2 19,6




CUADRO N-° 9

Depésitos
(Millones de pesos)

Bancos cOMERCIALES | Caja NACIONAL DE ToraL
ARORROS

Fi-

NES

DE Monto % Monto b Monto o

variacién variacién variaci6n

1931. 705,2 — 357,3 — 1.062,5 =
1932. 940,1 33,3 V2 24.3 1.384,3 3
1933.] 1.143,3 21,6 603,3 35,8 1.746,6 26,2
1934 | 1.331,9 16,5 676,0 12,1 2.007,9 15,0
1935.| 1.511,9 13,5 7304 80 2.242.3 11,7
1936. 1.682,4 11,3 791,6 8.4 2.474,0 10,3
1937.] 1.8354 9,1 1.026,4 29,7 2.861,8 15,7
1938.| 1.867,2 1,7 1.060,5 3.3 2.9277 23
1939.| 1.991,1 6,6 1.247,7 17,7 3.238,8 10,6
1940.| 2.097.2 53 1.4497 16,2 3.546,9 9.5
1941.] 2.4123 15,0 1.609,6 11,0 4.021,9 134
1942.| 2.770,6 15,1 1.9759 22,8 4.752,5 18,2
1943.| 3.273.1 17,9 2.679.8 35,6 5.952,9 25,3
1944 | 3.840,8 17,3 3.041,8 13,5 6.882,6 15,6
1945.| 4.904,5 27,7 3.721,0 22,3 8.625,5 253

La expansién del total del medio circulante entre 1941 y
1945 fué de 4.178 millones de pesos. A fines de 1941 el media
circulante era de 3.850 millones, alcanzando a fines de 1945 a
8.028 millones, lo que importa duplicar en cuatro afios la circu-
laci6bn monetaria.

Frente a una expansién de los medios de pago de la magni-
tud senalada, la disponibilidad de bienes en el mercado inter-
no, particularmente de articulos importados, se vi6 seriamente
afectada por los trastornos derivados de la guerra. Es asf como
el Indice del quantum de las importaciones muestra en estos
anos una baja de consideracién. La relacién neta de cambio
sefiala para el mismo perfodo reducciones apreciables con res-
pecto a los anos de pre-guerra. Si bien es cierto que la actividad
econémica interna alcanzé altos niveles, ello se debié en gran
parte al auge extraordinario de las exportaciones.

En estas condiciones, es comprensible que los fndices de
precios hayan iniciado una terdencia pronunciada al alza; sin
embargo, los incrementos de los precios se produjeron con bas-
tante retraso respecto de los aumentos de los medios de pago.
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les anuales arrojan déficit de montos
el perfodo comprendido entre 1939 y
1 déficit es de alrededor del 107,
ede estimarse como un desequi-

Los ejercicios fisca
variables durante todo
1946: en los afios 1941 v 1944
del Presupuesto Fiscal, lo que pu

librio de importancia. . ]
Llama poderosamente la atencion el estrecho paralelismo

que se observa entre los indices de gastos fiscales y del t.otal del
circulante. El fndice de entradas va aumentando con cierto re-
traso respecto del crecimiento de los medios de pago.

Los gastos fiscales aumentan en este periodo en una pro-
porecién mayor que los precios y ligeramente menor que el indice
del sueldo vital para Santiago.

Sin embargo, duranto todo el lapso analizado no se efectua-
ron emisiones directas a favor del Fisco. Por el contrario, las
obligaciones fiscales en el Banco Central se redujeron ligera-
mente entre 1939 y 1945. No puede decirse lo mismo de las en-
tidades oficiales que operaban en el Banco; algunas de ellas me-
diante leves especiales, imperativas para el instituto emisor
obtuvieron capitales para la ampliacién de sus actividades.

Esta politica, que ha tenido graves efectos como estimulo
de la inflacién, continué practicindose en escala creciente en los
aflos que siguieron.

El anélisis del desarrollo monetario y crediticio durante el
perfodo 1939-1945, que coincide con el conflicto mundial, per-
mite obtener algunas conclusiones:

1.—En el afio 1939 se inicia un perfodo que por sus carac-
teristicas, puede calificarse de inflacién predominantemente
monetaria, porque fueron factores de esta naturaleza los que la
impulsaron.

2.—A la importante creacidn de dinero efectuada por el
Banco Central en los primeros afios del perfodo a favor de ins-
tituciones bancarias y de entidades oficiales, vinieron a sumarse
a partir del afio 1942, emisiones de gran volumen derivadas de
la adquisicién de los excedentes de moneda extranjera. No obs-
tante, continuaron expandiéndose los créditos a instituciones
!Jancarias. a particulares y entidades oficiales, lo que produjo
mcrementos adicionales consiguientes. Igualmente, el Banco
Centi:al tuvo que efectuar inversiones en valores piiblicos que
también se tradujeron en creacién de papel moneda.

3.—Gran parte del dinero emitido afluy6 a las cajas de
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las instituciones bancarias que, aprovechando esta ligquidez,
desarrollaron una politica de intensa expansién de sus operacio-
nes de crédito, contribuyendo de este modo a acentuar los efec-
tos inflacionistas.

4,—Hasta 1944 no se desarrolla una politica encaminada
a esterilizar las emisiones efectuadas, ni tampoco para impedir
o atenuar su expansién secundaria.

Fn 1944 se intenta la colocacion en el mercado de ecertifi-
cados délares» y «certificado oro», pero con resultados parciales.

5.—La gestin financiera del Estado en este perfodo, ca-
racterizada por aumentos de gastos e ingresos de intensidad si-
milar al incremento de los medios de pago, y por déficit sucesi-
vos, contribuye a crear condiciones para una mayor expansién
monetaria.

6.—La politica de financiar y capitalizar entidades oficiales
mediante emisiones, constituye también grave incentivo a la
inflacién monetaria,

7.—Los indices de precios reaccionan, aunque con alglin
retraso, al intenso aumento de los medios de pago, lo que refle-
jaria que la expansién del medio circulante no alcanza a menguar
la confianza en el signo nionetario.

4. Periodo de expansién crediticia 1945-1951

En el afio 1946, terminada ya la guerra, la Balanza de Pagos
del pais mostré una acentuada tendencia deficitaria. Dejaron
de afluir al Banco Central los excedentes de cambios v cesaron
las emisiones por este concepto. No obstante lo anterior, no se
detuvo la expansién de los medios de pago; sblo se alteraron
los factores que la provocaban, Entre fines de 1945 y 1951 la
emisién aumentd de 3.573 a 10.918 millones, es decir, mas que
se triplico en un lapso de 6 afios, lo que representa una variacién
media anual superior a un 30%.

Como puede apreciarse en el cuadro N.° 10, las operaciones
de cambio no tienen en este perfodo influencia en las emisiones;
los aumentos se originan en la expansi6n de las colocaciones
destinadas principalmente a atender a las instituciones banca-
rias, los créditos directos al ptiblico y, en menor grado, las enti-
dades oficiales.

Se creyt que al término de la guerra la venta de cambios
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CUADRO N.° 10
Generaci6n de 1a Emision del Banco Central
(Millones de pesos)

Fines de Fines de Variacién
1945 1951
Operaciones con el Fisco.. ... .. 1.235 %ggg é ;2;
1d. con entidades oficiales .. ... .. 438 2,988 a8
Id. con el piblico ... .. 201 i o
Id. de cambio ... .. 1.433 . g{]]g o Vit
Otras operaciones.. .. ...... ba — 186 — 1. ;
| o
St s " 3.569 3122
Total.. . ... 3.5713 10.918 7.345

acumulados provocaria una fuerte contraceion del medio circu-
lante. Con el objeto de evitar tales perturbaciones se considerd
oportuno adoptar medidas destinadas a neutralizarlas. Para
estos fines, la Ley N.° 7.747, en su articulo 40, dispuso diversas
medidas «con el objeto de atenuar los efectos producidos por el
exceso de divisas en el mercado de cambios v de mantener es-
tabilizado el medio circulante»; esta circunstancia se esperaba
en los momentos en que el Banco procediera a la venta de los
cambios adquiridos. Fué asi como el Gobierno, fundéndose en
las medidas legales dictadas al efecto, requirié al Banco Central
en diversas ocasiones la compra de bonos fiscales y de otros va-
lores a corto plazo, simultdneamente con las ventas de cambios
internacionales correspondientes. Ello no obstante, el mercado
adquirente de los cambios hubo de proveerse de la moneda co-
rriente necesaria a través del sistema bancario, el cual a su turno
recurrid al instituto emisor.

Entre fines de 1945 y de 1951 las colocaciones en moneda
corriente de los bancos comerciales v de la Caja Nacional de
Ahorros, en conjunto, aumentaron de 7.321,2 a 22.645,2 millo-
nes de pesos, es decir, en 15.324,0 millones, que corresponde a
poco misde un 200%; los depésitos siguieron igual tendencia.

El Gnico afio que presenta una excepcibn a este exagerado
ritmo de alza es el afio 1950, en que tanto las colocaciones como
los depésitos permanecen estacionarios.
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El total del dinero circulante presenta entre las fechas se-
fialadas una expansién de analoga intensidad; de 8.028 millones
de pesos a fines de 1945 sube a 27.123 millones a fines de 1951,
es decir, en 238%,.

El Sector Fiscal contribuyé a crear emisiones mediante la
obtenci6n de créditos directos en el Banco Central e, indirecta-
mente, a través de la colocacién de valores en el instituto emi-
sor y en la banca privada, destinados a financiar déficit presu-
puestarios y a capitalizar entidades piblicas.

Debera recordarse que, junto con el término del conflicto
mundial, se comenzaron a levantar en el exterior las severas
limitaciones a las exportaciones impuestas por la guerra, Em-
pezd en consecuencia a afluir al pafs una corriente creciente de
importaciones que tendia a satisfacer las necesidades posterga-
das durante ese perfodo. Los precios de esas importaciones ha-
bian aumentado considerablemente debido a la extraordinaria
demanda creada por las nuevas condiciones de la postguerra.
Eliminados los controles en los Estados Unidog, los precios bus-
caron su nivel natural que resultaron substancialmente més al-
tos que los que prevalecfan antes del conflicto.

Al alza de los precios derivada del aumento de los medios
de pago por la expansién crediticia interna, se agregd la influen-
cia de los precios externos,

CUADRO N.° 11

Indice del Indice de Indice del
FINES DE costo de vida precios al total del

por mayor circulante
17 L R O S 100,0 100,0 100,0
ADR6: A N il 129,9 1254 124,6
T el Seacn Slw s 159.7 156,5 160,4
TOE8L... . L. AT 186,6 173,9 202,2
1949...... S 2251 200,0 2440
19500 =< =i 262,7 251,8 2528
ANV, e L 323.7 319,3 3379

Del cuadro N.9 11 se desprende que las variaciones de pre-
cios v de medios de pago guardan en este perfodo una correla-
cién mucho méas estrecha que la observada en épocas anteriores,
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sintoma inequivoco de que la economfa del pafs estaba hacién-

dose cada vez més sensible a los incrementos del medio circu-
lante. ; , : i
La espiral esalarios-precios» empieza a girar con acelera-
cién cada vez mayor y a la incidencia monetaria se agregan
atros factores de la inflacién, con su consiguiente presién sobre
¢l crédito bancario.

El cuadro N.° 12 muestra el total de jornales pagados con-
juntamente con indices de los sueldos vitales de Santiago, y de
los aportes reales a las Cajas de Prevision.

CUADRO N.° 12

JURNALES PAGADOS SuELDO Imrosic. REALES A CaJas
VITAL
Fi- Stgo. ==

CHAS Indice

Millones % pa- | P obr. del

de pesos Indice Indice tronales v em- total
pleados impo-

sicidn
1045 5.504,5 100,0 100,0 56,8 43,2 100,0
1946 | 6,536,7 118,8 111.4 60,1 399 114,8
1947.] 8.216,7 1493 151,1 68,4 31,6 1079
1948 | 10.076,7 183,1 181,8 69,6 30,4 112,9
1949 | 12 005,1 2181 230,3 63,6 36,4 127.8
1950.| 14.265,7 259.2 2879 63,2 34,8 136,3
1951.] 17.609,7 319,9 356,0 66,6 334 1352

Fuentes: Serviclo Seguro Social, Comisidn Central Mixta de Sueldos v Corporacién
de Fomento,

El total de jornales pagados en el pais (sin ajuste por el
niimero de obreros) varfa entre estos afios de 100 a 319,9, ajus-
tindose muy estrechamente al indice del costo de la vida que,
en el mismo lapso, varia de 100 a 323,7.

Las variaciones del sueldo vital para Santiago exceden a
partir de 1949 de las alzas del costo de vida v, a partir de 1950,
de los aumentos del total del circulante.

Las imposiciones reales a las Cajas de Previsién —elimina-
da el alza de los precios— sin considerar el crecimiento de la
poblacién activa, ha subido entre los afios sefialados en un
35,2%. Este aumento ha recafdo en su mayor parte sobre los
aportes patronales, cuya participacién porcentual en el total
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de las imposiciones creci6 de 56,8 a 66,67, aportes que en defi-
nitiva se trasladan a los precios.

No esta de més sefialar el efecto de estas variaciones sobre
la inflacién. Puesto en marcha el mecanismo de estos reajustes,
se suceden répidamente las nuevas alzas de precios y medios de
pago, acelerando la espiral inflacionaria.

El Presupuesto de Ingresos fiscales es una clara expresion
de la politica expansiva del Estado, que intentaba, afio tras
afio, incrementar sus ingresos, para financiar un volumen equi-
valente de gastos, en proporciones evidentemente exageradas.
Para todo el perfodo, el Presupuesto de Ingresos, incluyendo
entre ellos los gastos de Leyes Especiales, vari6 de 100 en 1945
a 380,6 en 1951, en tanto en el mismo perfodo el nivel de precios
al por mayor crecié de 100 a 319,3 y el total de los medios de
pago, de 100 a 337,9. Los ingresos y gastos efectivos del Estado
crecieron en una proporcién mavor, llegando estos Gltimos en
1951 a un guarismo de 481,5 (en relacifn con el afio 1945), in-
cluyendo también los gastos derivados de leves especiales.

Las informaciones anteriores, que aparecen en el cuadro
N.” 13, obtenidas de las Memorias de la Contraloria General
de la Reptiblica, no contemplan las bonificaciones indirectas
otorgadas por el Estado a través del régimen de cambios, me-
diante la venta de parte de sus ingresos en moneda extranjera
a tipos de cambio mas bajos que el real, con el propésito de sub-
sidiar determinadas importaciones.

En 1947, 1a Ley N.° 8.918 dispuso la revaluacién de la an-
tigua reserva del Banco Central y autorizé ademds al Fisco
para colocar en las empresas bancarias pagarés de Tesoreria,
redescontables en el Banco Central hasta por la suma de 400
millones de pesos, que fueron integramente suscritos en el afo
indicado por las instituciones bancarias. Esa revaluacién pro-
dujo una diferencia en moneda corriente ascendente a 831 millo-
nes de pesos, de los cuales el Fisco destind 450 millones a cance-
lar letras de Tesoreria que habia descontado en el Banco Cen-
tral, en conformidad a las disposiciones de la Ley N.° 7.200.
En 1947 el Fisco obtuvo recursos del Banco Central y del sis-
tema bancario por un monto ascendente a 1.231 millones de
pesos, lo que permitié cerrar el ejercicio de ese afo con un pe-
quefio superavit y reducir el déficit de arrastre que alcanzaba
un monto superior a 1.100 millones de pesos.
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El presupuesto fiscal qued6 saneado en 1948, gracias a lo
cual se evitaron financiamientos basados en emisiones. Se pro-
dujo una apreciable concentracién de fondos fiscales en las ins-
tituciones bancarias provenientes de los mayores ingresos del
erario, que éstos utilizaron para expandir sus operaciones de
crédito en una proporcién exagerada (de 299 los bancos co-
merciales y 269, la Caja Nacional de Ahorros).

El resultado del Ejercicio Fiscal en 1949 fué también satis-
factorio, sin que se hubieran registrado emisiones directas a
favor del Fisco. Sin embargo, continuaron afluyendo 2l Banco
Central los pagarés de Tescreria que el Fisco habia colocado
en las instituciones bancarias en 1947.

El presupuesto fiscal del afio 1950, cerrd con un déficit
apreciable. Nuevamente en el segundo semestre de ese afio se
recurri6 a emisiones v es asf como la Ley N.® 9.540 autoriz6 al
Presidente de la Reptblica para colocar bonos {iscales hasta
por 1.000 millones de pesos, con el objeto de atender necesida-
des de la caja fiscal; con arreglo a estas disposiciones y a los de
la Ley N.® 7.747, el Banco Central adquirié bonos del Estado
por la suma de 500 millones de pesos. Ademds, el Banco hubo
de adquirir pagarés de Tesorcria que el Fisco habia colocado
en las instituciones bancarias en 1947 con arreglo a las disposi-
ciones de la Ley N.» 8.918,

El afio 1951, la situacién fiscal se agravé considerablemen-
te, v el expediente de las emisiones para financiar el déficit fué
empleado en mayor volumen.

Se recurri6 al descuento en el Banco Central de letras de
Tesoreria emitidas en conformidad a la Ley N.° 7.200, opera-
ciones que alcanzaron un monto cercano a 1.700 millones de
pesos. Si bien al término del afo indicado estas letras fueron
canceladas, se descontaron nuevos documentos al comienzo del
afio siguiente. En el mes de Octubre, el Banco debié adquirir
pagarés fiscales emitidos en conformidad a la Ley N.© 9.989, por
796 millones de pesos, destinados a conceder un anticipo de
sueldos al personal de la Administracién Piiblica. Ademas, el
Banco continué operando con entidades oficiales en conformi-
dad a leyes imperativas.

La relacién anterior permite formarse un concepto de la
influencia que ha tenido la gesti6n financiera del Estado como
generador de emisiones en este periodo analizado.
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Frente al crecimiento de las series monetarias; a los esfuer-
zos del Estado por disponer de una proporcion mayor del pro-
ducto nacional, a fin de extender el campo de su actividad social
e inversora, la produccién efectiva del pafs crecfa a muy lento
ritmo, y en algunas actividades muestra un franco retroceso.

CUADRO N.° 14
Indices de produccién

Base: promedio 1936-38 = 100

Produc. Produc, I;‘rc;d uc. Edig ca- t“l m_iicj

. | Minera nelust. cién wral. de

4 Akt (1) (3) Produc.
100,2 101,8 123,6 1034

fg;g 108,2 113,7 142,0 110,9
08,5 1246 124,8 146,1 119 4
00,6 120,7 122,7 1154 116,7
105,9 119,9 122,0 142,7 118,5
119,7 118,8 1206 162,3 121,2
116,3 116,7 135,0 155,5 126,8
113,0 104,6 150,3 2283 132,8
109,6 119,2 155,6 177,3 136,7
1159 1240 163,0 161,5 142.5
113,0 1090 170,1 1584 1415
100,7 197,4 169,7 159,5 138,2
1045 115,0 199.6 146,8 155.2
100, 1 1147 2218 1449 1651
107.5 104.8 237.7 1938 1733

(1) Incluye grande y pequefin mineria,
(2) Cifras provisorias.
(3) FExeclulda Edificacién, Desde 1030 a 1945 las cifras provienen del antiguo Indice con

base 1928 = 100, ajustadas proporciooalmente.
Fuente: 5, N. E.

El cuadro N.° 14 exhibe la realidad del concepto anterior-
mente expuesto ¥ viene a confirmar que la politica del «dinero
fécil> no es un estimulo a las actividades productivas, sino que
constituye un impulso decisivo a la corriente inflacionista.

En sintesis, se puede afirmar que durante el perfodo de la
guerra, hasta el afio 1945, las emisiones derivadas de operacio-
nes de cambio constituyeron el elemento dindmico en la provi-
si6n de medios de pago. Entre los afios 1946 v 1951, la expan-
sién del crédito bancario jugé el papel mas importante, hacién-
dose presenta hacia el final del periodo la influencia del desequi-
librio fiscal.



5. Periodo de inflacién de origen predominantemente
fiscal. 1952-1954

En el cuadro N.° 15, que muestra las variaciones de las
operaciones del Banco Central entre fines de 1951 y de 1954 v
sus causas, resalta el factor fiscal como razén determinante del
gran aumento de las emisiones.

CUADRO N.©° 15
Emisién del Banco Central

{Millones de pesos)

Fines de Fines de Variacién
1951 1954
Operaciones con el Fisco, 2,687 16 837 14,130
Id. con entidades oficiales | 3. 666 3.558 — 108
Id. con el piiblico ... .. 2.180 3.365 1.185
1d. de cambio 618 — 870 — 1488
Otras operaciones.. . . . . —1.802 — 1.888 — 86
Operaciones con instituciones ban-
T T PR e AR e e 3.569 11.889 8,320
B T L YT AT P A P A AP 10.918 32.891 21.973

La presién fiscal que se observa en este perfodo fué de tal
magnitud que las demés presiones inflacionistas decrecen en
importancia, no obstante haber continuado en actividad.

La emisi6n se triplicé en este periodo. De los 21,973 millones
de aumento, 10.713 millones corresponden a créditos directos
al Fisco, es decir, aproximadamente la mitad. Estas operaciones
que a fines de 1945 representaban alrededor del 8% del total
de las colocaciones del Banco, a fines de 1954 equivalen al 407,
v muestran un aumento de 1.6009.

A fines de 1951, los créditos directos del Banco Central al
Fisco ascendfan a 670 millones de pesos y provenian en su ma-
yor parte de un pagaré que, de acuerdo con la Ley N.° 6.334,
de Abril de 1939, consolidé diversas obligaciones del Estado.
Las obligaciones de entidades piblicas e instituciones semifisca-
les ascendian, en la misma fecha, a una suma aproximada a
2.800 millones de pesos, siendo las mas importauntes las de la
Caja de Crédito Agrario (Leyes N."® 8.143 y 9.872) con 1.724
niillones, las del Instituto de Crédito Industrial (241 millones),
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Minero (418 millones) e Instituto de Economia
Agricola (216 millones). Ademas, el Banco Central mantf&nfa a
esa fecha inversiones en bonos y pagarés ﬁsc_ales y de en tfd ades
semifiscales por un monto ligeramente superior a 3.000 millones

Caja de Crédito

de pesos. E
Los déficit fiscales acumulados ascendian, a fines de 1951,

a una suma aproximada a 3.400 millones de pesos.

Los egresos fiscales totales alcanzaron el .aﬁo 1952 a 41,987
millones de pesos, en tanto los ingresos efectivos .?619 sumaron
36.184 millones, es decir, se produjo un nueve déficit de 5.803
millones de pesos que elevé el ya acumulado a un monto cer-
cano a los 9.200 millones de pesos (319 del Presupuesto de
1952). Los egresos efectivos del Ejercicio Fiscal de 1952 resul-
taron superiores a los del afio anterior en 14.346 millones de
pesos, es decir, en 52%. Si se considera que en el afio indicado
los indices de precios reflejan alzas de 22%, para el costo de la
vida y de 249, para los precios al por mayor, puede apreciarse
que la expansién del gasto fiscal fué superior al alza de los precios

El mavor volumen de gastos fiscales en el afio indicado fué
el resultado de la promulgacion de diversas leyes, destinadas en
gran parte a reajustes de remuneraciones, aprobadas sin finan-
ciamiento efectivo. Entre éstas merece destacarse la Ley N.°
10.343 que reajustd las remuneraciones, jubilaciones, pensiones
v montepios del personal de la administracién pablica, con un
costo cercano a los 8,000 millones de pesos. Esta ley estableci6
ademds un reajuste automdtico anual para todos los empleados
de la administracién ptblica, sin financiamiento real alguno.

La Ley N.® 11.137 suplementé el Presupuesto General de
la Nacién y autoriz6 gastos adicionales ascendentes a 2.000 mi-
llones de pesos para diversas obras piblicas y un aporte a la
Caja de la Habitacién Popular, compromiso que se cubrfa con
eventuales ingresos derivados de alzas en las tasas de diversos
impuestos que se percibirfan en el afo siguiente,

Merece senialarse también la Ley N.© 10.223, que establecié
el Estatuto Médico Funcionario, con un costo estimado en aque-
lla época en 700 millones de pesos, financiado con probables
ingresos derivados de una mayor cotizacién del cobre.

La consecuencia directa de estos arbitrios financieros ina-
decuados fué una intensificacién de las emisiones fiscales en el
Banco Central. En efecto, se hizo uso en diversas oportunidades
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de las disposiciones de la Ley N.° 7.200, alcanzando estas obli-
gaciones un total de 7.400 millones de pesos, de los cuales 3.400
millones se consolidaron posteriormente en un pagaré a largo
plazo emitido en conformidad a las disposiciones de la Ley
N.7 11.134.

Los créditos concedidos al Fisco a que se ha hecho referen-
cia, constituyeron el afio 1952 casi las tres cuartas partes del
aumento de la emisién de 4.595 millones. La diferencia corres-
ponde a operaciones con las instituciones bancarias.

El sistema bancario continué desarrollando su polftica de
expansién crediticia aprovechando aquella parte de las emisio-
nes que ingresaba a sus cajas y también acudiendo al redes-
cuento, Es asf como en 1952 los créditos concedidos por los ban-
cos v por la Caja Nacional de Ahorros aumentaron, en conjunto,
en 3.112 millones de pesos, creando dinero giral por un monto
casi igual, De este modo, el total del circulante se expandié en
8.578 millones de pesos, es decir, casi el doble del crecimiento
de la emisi6n en ese afio.

El alza de los precios provocada por el proceso inflacionario
crea una mayor necesidad de dinero en manos del piablico. Es
asf como transcurrido un perfodo de tiempo, gran parte de cada
nueva emisién queda en poder de éste en forma de dinero en
libre circulacién. Las emisiones fiscales ingresan al sistema ban-
cario como depésitos a la vista. Los bancos, ante esta afluencia
de dinero nuevo, aumentan sus colocaciones; pero después,
cuando el Fisco gira sus depésitos para afrontar sus compro-
misos, se ven en la necesidad de recurrir al redescuento. De esto
se desprende que la naturaleza precaria v transitoria del depési-
to fiscal no permita utilizarlo en colocaciones sin correr la con-
tingencia de acudir al paco tiempo al redescuento.

La situacién descrita para el alo 1952, se repiti6 casi exac-
tamente en 1953, pero a niveles mds altos. El endeudamiento
fiscal en el Banco Central aumenté considerablemente y ello
se debié a la creciente acumulacién de déficit presupuestarios.
LEn efecto, el Presupuesta Fiscal de 1953 fué aprobadoe por un
monto de 47.464 millones de pesos. Sin embargo, el rendimiento
efectivo de los impuestos y demés fuentes de ingresos ordinarios
s6lo alcanzé a 38.885 millones. Los gastos, por su parte, ascen-
dieron a 54.125 millones, con lo gue se produjo un déficit de
15.240 millones de pesos, esto es, casi un tercio del Presupuesto
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Fiscal. Este déficit, sin embargo, aparece re_duct_do a }0.403
millones, debido a los ingresos fiscales extraordinarios derivados
de la revalorizacién de las reservas cle]‘ Banco CEIllTE.I.l v de la
moneda corriente producida por un giro de 13-5_1111“0!165 de
délares efectuado en el Fondo Monetario Int?-ruaclonal. Suma-
do este déficit a los acumulados en afios fmtenures. se llega a un
total de 19.589 millones de pesos, es decir, més de 409, del Pre-
supuesto de 1953.

Nuevamente la expansién de los gastos fiscales en el adio
1953 provino, en su mayvor parte, de aumentos de.- remuneracio-
nes a los funcionarios ptiblicos. En el mes de Julio, a rafz de la
supresion de los cambios preferenciales_. el D. F. L. N.” 165 es-
tablecié una honificacién compensatoria para los empleados y
obreros, a base de un alza general de sueldos v jornales equiva-
lente hasta un 15% de un sueldo vital y de un 109, para el ex-
ceso. El tope maximo de las rentas sujetas a reajuste fué de
§ 25.000. A fines de ese mismo afio, la Ley N.° 11.474 concedi6
una nueva bonificacién extraordinaria a los funcionarios de la
Administracién Phblica, instituciones fiscales v auténomas, ju-
bilados, pensionados, etc., autorizando al Fisco para contratar
en el Banco Central créditos en moneda nacional y extranjera.

A los gastos anteriores se agregaron aportes suplementarios
a diversas entidades semifiscales. Por otra parte, sobrevino una
disminucién de los ingresos presupuestarios, con lo cual se agra-
vé el resultado financiero ya referido.

Las emisiones aumentaron entre fines de 1952 y de 1953
en 8.168 millones de pesos, de cuyo monte 6.659 millones, es
decir, mds de las cuatro quintas partes, provinieron de operacio-
nes directas e indirectas a favor del Fisco. Las derivadas de los
descuentos de letras de Tesorerfa autorizadas por la Ley N.°
7.200 siguieron constituyendo el principal recurso del Gobierno
para hacer frente al desequilibrio permanente derivado de los
déficit presupuestarios de arrastre y del correspondiente al afio
1953. La citada Ley N.° 11.474, prorrogé hasta el 31 de Marzo
de 1?54 el vencimiento de las letras fiscales giradas bajo los
términos de la Ley N. 7.200 que se encontraban vigenutes, por
un monto de 1.536 millones, autoriz6 al Fisco para descontar
en el Banco un nueve documento por 1.500 millones de pesos;
faculté finalmente al Banco para otorgar al Fisco anticipos en
moneda corriente mientras la institucitn contrataba los créditos
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en moneda extranjera que la misma ley contemplaba. En suma,
al 31 de Diciembre de 1953 el Fisco habfa hecho uso de las fa-
cultades de dicha Ley por un monto de 4.036 millones de pesos,
con el objeto de financiar una gratificacién extraordinaria al
personal de la administracién phblica y de entidades semifis-
cales.

Los préstamos concedidos por &l Banco al Instituto Na-
cional de Comercio, se agregaron en 1953 como factor de nue-
vas emisiones. En efecto, de 330 millones que registraban las
operaciones con el Instituto de Economia Agricola a fines de
1952, subieron a 896,7 millones a fines de 1953. Estos créditos
autorizados por las Leyes N.os 6.421 vy 9.280 v D. F. L. 382,
contemplan un monto maximo equivalente al valor de tres mi-
llones de quintales métricos de trigo, al precio oficial, limite que
representa un margen de emisién considerable, y que va cre-
ciendo automdéticamente en proporcién al precio oficial del
trigo.

Las operaciones del Banco Central con las instituciones
bancarias no constituyeron en 1953 un factor de expansién
de la emisién, porque la liquidez de caja de dichas instituciones
derivada de las emisiones a beneficio fiscal, les permitié conti-
nuar con su tendencia expansiva de créditos sin aumentar el
redescuento.

En Junio de 1953 fué promulgada la nueva Ley Orgénica
del Banco Central de Chile, que contiene numerosas reformas
al régimen de operaciones que la antigua ley establecié v que
leyes posteriores modificaron. Entre otras reformas, la nueva
ley di6 carécter de facultativas a numerosas disposiciones an-
teriormente imperativas para la institucién. Una de sus impor-
tantes innovaciones es la facultad que puede ejercer el Banco
conjuntamente con la Superintendencia de Bancos, para fijar
normas a la expansién y distribucién del crédito bancario. En
ejercicio de esa facultad, con fecha 28 de Septiembre, se envid
una Circular dirigida a las instituciones de crédito, destinada a
limitar la expansién de las colocaciones bancarias, con el pro-
pbsito de regular la creacién de medios de pago, estableciéndose
un limite miximo de crecimiento equivalente al 1,5% mensual
del promedio de los saldos vigentes al 10 de Julio, 10 de Agosto
y 10 de Septiembre de 1953. Con fecha 11 de Noviembre se
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dejb sin efecto esta limitacién, a peticién expresa del Ministro
de Hacienda. y
Los créditos de los bancos comerciales v del Departamento
Bancario del Banco del Estado, experimentaron una fuerte ex-
pansién, que se agudizd apreciablemente en los Gltimos meses
L}

del afio.
El total del dinero circulante aumenté en 1953 en 18.459

millones de pesos (31,77%). .

Frente al aumento extraordinario de los m_edms de pago, y
a la accién de las demds presiones infl:lcionar_las. el fndice del
costo de la vida caleulado por el Servicio Nacional de !-:starlis.
tica, aument6 en 56,17 entre fines de 1952 y 1953, 51tu:‘tcién
que marcé una mayor sensibilidad de la economfa al crecimienta
de los medios de pago. Podemos decir que esta sensibilidad es
inherente en un periodo de avanzada inflacién. Por su parte,
el indice de precios al por mayor refleja también una tendencia
al alza de 35,2%.

Ya este aiio se observa que el flujo creciente del circulante
proveniente de las emisiones experimenta temporales interrup-
ciones, pero que muy pronto se deja sentir sobre el sistema
bancario una presién en demanda de mayores expansiones del
crédito, que fatalmente repercuten sobre la instituci6n emisora
que se ve presionada para crear, a través de sus operaciones
con los bancos, los medios de pago adicionales que ¢l mercado
reclama. Muy pronto las nuevas emisiones son absorbidas por
el piiblico que requiere cantidades crecientes de efectivo para
realizar las transacciones a niveles de precios y remuneraciones
cada vez mds altos, y el ciclo se repite en volumen creciente v
a plazos més breves.

El desarrollo monetario del afio 1954 refleja fielmente el
proceso anteriormente descrito. En efecto, pueden distinguirse
tres perfodos perfectamente caracterizados: el primero de ellos
coincide poco mas o menos con el primer semestre del afio, en
que los medios de pago muestran un aumento intenso y soste-
nido, producto de fuertes emisiones a favor fiscal: el segundo
perfodo, que abarca hasta el mes de Noviembre, marca una
pausa al crecimiento de los medios de pago, producto de un tran-
sitorio equilibrio de las finanzas fiscales v de una firme politica
de contencién del crédito bancario. Finalmente, un tercer pe-
riodo que comprende el mes de Diciembre, marca el comienzo



de un nuevo impulso de mayor intensidad en la expansién del
circulante, que se inicia con el aflojamiento de las normas de
control de la expansién crediticia v el aumento de las emisiones
a favor de las entidades bancarias. En los primeros meses de
1955 se observa una nueva presién, tanto del Fisco como de
entidades semifiscales, que se traducen en mayor impulso a la
inflacién. Estas presiones no son ajenas a las necesidades de
nuevos medios de pagos para sobrellevar los reajustes generales
de remuneraciones de comienzos de afio.

6. Situacién del presente afio

El presupuesto fiscal de 1955 fué aprobado por un monto
de 91.639,9 millones de pesos. Sin embargo, por no contar con
adecuado financiamiento, se dejaron al margen del presupuesto
de gastos numerosas partidas que aumentos posteriores han
hecho subir a 39.566 millones, entre las cuales estd incluida la
de reajuste automético a los empleados pfblicos, la de aportes
a entidades semifiscales, v otras de menor volumen. 5i se con-
sideran algunos recursos adicionales, no contemplados en el
Célculo de Entradas, entre los que se incluyen los mavores in-
gresos derivados del cobre, y que en conjunto alcanzarian a una
cifra aproximada a 23.359 millones, el déficit del Ejercicio Fis-
cal de 1955 puede estimarse que alcanzaria a una suma superior
a los 16.000 millones de pesos. Sumado este monto a los déficit
hasta el 31 de Diciembre de 1954, que como se sabe alcanzan
una cifra superior a los 28.000 millones de pesos, el total del
déficit acumulado previsible para 1955 se aproxima a los 44.000
millones de pesos. La estimacién anterior no contempla el mayor
gasto que significaria la aprobacién de los proyectos de boni-
ficaci6bn compensatoria y de escala (inica de sueldos para los
empleados de la administracién phblica, que en estos dias se
han estado estudiando, v que harfan subir los compromisos se-
fialados a montos dificilmente financiables por procedimientos
organicos.

El desequilibrio de la Caja Fiscal, resultado de los défcit
de arrastre y del desfinanciamiento del Presupuesto en curso,
ha obligado nuevamente al Fisco a hacer uso de las facultades
contempladas en la Ley N.° 7.200, descontando en el Banco
Central, en el primer semestre de 1955, letras de Tesorerfa por
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un monto de 4,500 millones de pesos. Ha recurrido, ademés, a
colocar en los bancos comerciales pagarés descon tables: de Teso-
rerfa, en conformidad a la Ley N.°_4.897. por 3.000 millones de
pesos, consolidando en una obligacién a largo plazo los pagarés
emitidos el afio anterior.

Bajo las presiones fiscales senaladas, y ante una demanda
no menos imperativa de entidades semifiscales, las emisiones
del Banco Central han experimentado en el primer semestre del
afio 1955 una expansién extraordinaria. De 32.891 millones que
registraba el total de la emisién a fines de Diciembre de 1954,
ha subido a 42.239 millones al 30 de Junio del afio en curso, es
decir, casi en un 30%.

El crecimiento del total de los medios de pago ha sido atin
més intenso, ya que en los primeros cinco meses del ano su ex-
pansi6n alcanzé a un 35%, tasa que casi triplica la registrada
en el mismo periodo del afio anterior.

A estas alturas del proceso inflacionista, el nivel de los pre-
cios se va acomodando atin més rdpidamente que en perfodos
anteriores a las variaciones de los medios de pago, tanto es asi
que en los primeros cinco meses del afio el indice del costo de la
vida registra un alza de un 31,1% vy el indice de los precios al
por mayor de un 23,89 en los primeros cuatro meses. En 1954
se habfan observado aumentos de 32,17, y 22,99, respectiva-
mente.

La inflacién latente que deriva de los aumentos del poder
de compra ya producidos v la inflacién potencial que se oculta
en el desajuste de las finanzas ptiblicas, permiten prever una
aceleracién intensa del fenémeno, a menos que se adopten con
urgencia las medidas mis severas en orden a controlar todos los
factores que lo impulsan.

B.—SITUACION ACTUAL

Es indispensable, en la hora actual, hacer un llamado a la
ciudadanfa para concitar una enérgica y patri6tica accién des-
tinada a abatir resueltamente cada uno de los factores que ame-
nazan tan seriamente el progreso, la estabilidad econémica, la
armonia social y el orden en todas las actividades del pafs.

Parece auspiciosa la oportunidad para emprender esta ac-
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cién en razén de ciertas condiciones favorables que se observan
en algunos rubros fundamentales de la economia.

Un programa estabilizador exige actuar conjunta y coor-
dinadamente sobre todos les factores que provocan la inflacién.
Por consiguiente, es indispensable que este programa abarque
en la forma mas completa posible, las correcciones que deben
hacerse en los distintos aspectos de la vida econémica del pais.
Las actuaciones aisladas y parciales en esta materia malogran
el éxito de una gestién rectificadora.

1. El problema fiscal

Hemos visto a través de varios perfodos analizados como
hay intima relacién entre la estabilidad monetaria v la politica
fiscal ordenada y sana. Los continuos déficit presupuestarios
han conducido fatalmente a emisiones de papel moneda.

Una acertada y prudente politica fiscal deberia contemplar
los siguientes aspectos:

1. Ninguna ley debiera dictarse en lo sucesivo sin un
adecuado y amplio financiamiento. En los Gltimos tiempos se
han despachado leyes de gastos por montos considerables sin
que los recursos destinados a solventarlos hayan sido suficientes.

2,° Los gastos fijos y permanentes no pueden descansar
en financiamientos en cierto modo aleatorios. Tal es el caso de
los célculos de ingresos basados en la situacién del cobre, las
cuales, dentro de normas de elemental prudencia, debieran ser
estimados con méargenes apropiadas de riesgos tanto en lo que
respecta al volumen de produccién cuanto a los precios del mer-
cado internacional,

3. En el proceso de inflacién que vive el pais el Fisco
sufre en forma directa y perturbadora sus consecuencias, porque
por una parte, sus gastos son esencialmente reajustables de
acuerdo con el alza de los precios internos, y por otra, no todos
sus ingresos estan sometidos a igual ritmo y oportunidad de
reajuste. Esta anomalia provoca un malestar crénico en las con-
diciones del erario y es una de las causas de su continuo des-
equilibrio que debe ser considerada en un proyecto de reforma
tributaria.

4,° EIl Presupuesto debe ser sometido a una rigurosa y
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evera revision, eliminando de inmediato todo gasto superfluo,
suntuario.
postiarﬁa:;lgu?dal y mientras no se restable.zca la normalidad f-
nanciera del pals, s indispensable convenir una verdadera tre-
gua de iniciativas que importen mayores gastos, que aun cuan-
do aparezcan muy justificados, pueden ser diferidos para mejo-
res oportunidades.

5.9 Una ordenada estructura del presupuesto hace acon-
sejable establecer una clara divisién El:?ll‘e }95 gastos ordinarios
de operacién o simplemente de administracién, y los gastos de
inversién. Para los primeros, el financiamiento adecuado es la
tributacién que tiene un cardcter de estabilidad y permanencia,
del mismo modo que los gastos que trata de cubrir. Para los se-
gundos, su financiamiento debe extraerse fundamentalmente
del ahorro piiblico y privado y del crédito a largo plazo del Es-
tado. Estas [uentes podrian ser considerablemente ampliadas
en la medida en que se obtengan condiciones de estabilidad
econdmica, y, entretanto, deberian orientarse los mercados de
inversién, principalmente del sector phblico, a Henar esos fines.

6. Se observa también una marcada tendencia a la evasién
tributaria gue importa hacer recaer, en mavor grado, ¢l peso de
los impuestos sobre aquellos sectores que cumplen estrictamente
con sus deberes. Esta irregularidad puede combatirse mediante
una mayor eficiencia del aparato administrativo, una simplifi-
cacién del régimen de percepcién y una ampliacién del 4rea
tributaria.

El estudio de nuestra situacién presupuestaria advertir4
que existen gastos encubiertos destinados a subvencionar algu-
nas importaciones, a través del sistema de cambios preferencia-
les. Esta politica permite ocultar la verdad de algunos precios,
sin que se midan los ingentes recursos estatales aplicados a este
objeto.

7.> Las Leyes N.” 7.200 y 11.575 contemplan entre sus
disposiciones la facultad fiscal de recurrir al Banco Central
en demanda de recursos destinados a regularizar los desajustes
transitorios y estacionales de caja.

Esta facultad ha significado dotar al Fisco de emisiones
casi permanentes en su beneficio. En muchas oportunidades
estas operaciones se han consolidado en deudas a largo plazo,
YV en otras, canceladas las operaciones dentro del plazo legal,
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han reaparecido en el afio siguiente por iguales o superiores
montos.

Ls experiencia obtenida en la aplicacién de estos mecanis-
mos aconseja la supresién de estas tacultades, ya que sus fina-
lidades de regulacién pueden ser obtenidas mediante reformas
administrativas del actual sistema de ingresos y gastos piiblicos.

*

Las finanzas piblicas se ven confrontadas a la obligacién
imperiosa de salvar su fuerte déficit, acrecentado en estos mo-
mentos por extraordinarios reajustes de sueldos. Serd preciso
arbitrar una solucién de emergencia que no sea un impulso di-
recto y vigoroso al proceso inflacionista.

Tal objetivo requiere la cooperacién de todos: de los contri-
buyentes, que al afrontar en forma adicional y extraordinaria
esta emergencia estarian evitando al mismo tiempo los graves
trastornos que son inherentes a un desborde del proceso infla-
cionista, y de los empleados, que no debieran extremar sus peti-
ciones, sino encuadrarlas en mérgenes razonables, habida con-
sideracién de las circunstancias del erario y de la necesidad de
contener este desequilibrio que tan directamente les afecta.

La ciudadania acogeria con la debida comprensién una
cooperacién extraordinaria, si adquiere el convencimiento de
que no puede continuar el actual ritmo de desorganizacién fi-
nanciera y que se va a realizar un programa completo de recti-
ficaci6n, con seriedad, persistencia y resoluci6n.

2. Politica Monetaria y Crediticia

El andlisis de nuestra trayectoria econémica demuestra
cémo el paulatino y creciente abandono de las normas de una
sana politica monetaria, ha conducido al ejercicio imprudente
de la funcién emisora.

Es principio universalmente aceptado que la creacién de
nuevos medios de pago debe mantener {ntima armonia con el
desarrollo de la produccién de un pafs. No obstante, como se
desprende del examen histérico antes descrito, numerosas leyes
han compelido al instituto emisor a conceder recursos para los
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més diversos e inesperados objetivos, sin considerar esta intima

relacion.
Con ello se ha desvirtuado, cada vez miés, la naturaleza

de la funcién del Banco Central, como organismo encargado
de la regulacién del medio circulante. b et

En primer término, cabe recordar que los desequilibrios
presupuestarios han sido frecuentemente la causa de numerosas
emisiones.

En seguida, la tendencia de dotar en la misma forma, de
capital v recursos a los organismos fiscales ¥ semi-fiscales de
fomento v otros, ha sido una préctica acentuada desde hace
algtin tiempo. Finalmente, se ha llegado a violentar los princi-
pios de la técnica monetaria, autorizando en algunas leyes el
recurso de la emisién para pagar anticipos de sueldos y bonifi-
caciones al personal de la administracién ptblica.

Al ponerse en practica una resuelta acci6n estabilizadora,
es indispensable adoptar las siguientes niedidas:

1.o Debe equilibrarse el presupuesto fiscal, para evitar
que los déficit repercutan en emisiones del Banco Central.

2.2 Los organismos o instituciones fiscales o seni-fiscales
deben contar con capitalizacién adecuada a los fines que se les
encomiendan, sin que se vean en la necesidad de acudir al cré-
dito del Banco Central. Eventualmente esas organizaciones
podrian tener acceso a las fuentes ordinarias del crédito ban-
cario.

3.2 Es preciso abandonar el subterfugio de liberar parte
de los encajes bancarios para hacer frente a compromisos fisca-
les, porque esta liberacion es equivalente a la creacion de dinero
nuevo.

4.9 Es urgente devolver a sus cauces naturales la funcién
del redescuento. En un esfuerzo estabilizador no se justifica el
uso de estas operaciones para fines distintos de los que previé
el legislador al establecerlos.

Como se ha visto en los cuadros estadisticos de los periodos
analizados, los bancos comerciales v el Banco del Estado han
mantenido constantes y apreciables saldos de redescuento y
otras operaciones de crédito en el Banco emisor.

En época de normalidad no es concebible el uso permanente
del crédito bancario en el Banco Central, ya que el mecanismo
del redescuento fué creado tinicamente como un medio transi-
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torio ¥ eventual, para que el sistema bancario pudiera afrontar
situaciones de emergencia en los casos de retiro de depbsitos.
Ello no obstante, se observa que los bancos comerciales y el
Banco del Estado han mantenido casi en forma permanente
fuertes saldos deudores en el Banco Central.

Este financiamiento ha permitido a la actividad bancaria
aceptar las crecientes demandas de crédito del piblico, cada
vez més acentuadas por el giro de la inflacién.

5.2 Los depésitos fiscales, atin en épocas de penurias del
erario, constituyen sumas de consideracién en poder del sistema
bancario. Tales depfsitos revisten en nuestro pais especiales
caracteristicas que los hacen inapropiados para servir de fuente
de colocaciones bancarias, pues el retiro de estos fondos se pro-
duce con frecuencia sibitamente v por cantidades alzadas, ra-
z6n que obliga a los bancos a acudir al redescuento.

Todo aconseja rectificar el procedimiento seguido hasta
ahora, evitando que estos depésitos interfieran sanas précticas
del mercado bancario, va sea fijdndoles encajes especiales o
bien llevindolos gradualmente hacia el organismo emisor.

6. En un perfodo de inflacién de grado creciente no es
extrafio que el ptiblico en general hayva mostrado una clara ten-
dencia a elevar sus compromisos bancarios, con el objeto de
poner a resguardo de la desvalorizacién monetaria sus propios
capitales.

Las presiones que se observan por mayores recursos credi-
ticios son en gran parte la resultante de las inversiones e inmo-
vilizaciones que han efectuado las empresas y los particulares
de sus capitales liquidos de explotacién, reemplazandolos por
el crédito bancario, en razén de que las deudas se pagan con un
signo de menor valor adquisitivo.

Desgraciadamente, no es facil verificar, tratandose de ope-
raciones de descuento de letras, perfectamente aceptables en
su origen, si el destino del anticipo otorgado favorecerd la
atenci6n de necesidades productivas, o fines ajenos a ellas. Es
ésta una seria dificultad de los controles selectivos que necesita
ser superada.

Ninguna politica relacionada con los plazos en las opera-
ciones, ni con los intereses de los créditos, puede lograr alguna
eficacia correctiva cuando los mérgenes de desvalorizacién al-
canzan niveles considerables.
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Una adecuada politica crediticia debiera contemplar las
medidas signientes: )

1.* Controlar los mérgenes de expansién en toda la ac-
tividad crediticia. Este control no serd indispel:xsab]e ”n‘f' vez
que el sistema bancario deje de recibir las inyel:_cmne.s d? dinero
nuevo, provocadas por emisiones de caracter inflacionista. En
tal caso, la falta de liquidez constituird por si sola el freno de la
expansi6n crediticia. . .

2.° En un perfodo de inflacién el crédito bancario asume
caracteres de delicada funcién pblica. Es por tal motivo que el
ejercicio de la facultad crediticia envuelve una senalada respon-
sabilidad, cual es la de verificar acuciosamente el destino que
el peticionario dard al dinero obtenido en préstamo. Todas las
instituciones bancarias del pals deberdn prestar su preferente
atencién hacia los objetivos especificos de los créditos que otor-
guen, que no pueden ser otros que el fomento de la produccién
del pais.

Es preciso recordar que, en el normal desenvolvimiento de
las actividades bancarias, el crédito no es un sustituto del capi-
tal de trabajo, sino s6lo su necesario complemento.

3. Politica cambiaria

Las condiciones en que se desenvuelve nuestro comercio
exterior reclaman una inmediata y fundamental reforma de
todo el régimen de cambios y del mecanismo de importacitn
v exportacién,

La politica cambiaria seguida hasta ahora ha producido
consecuencias desastrosas en nuestra economfa.

El deseo explicable de defender al consumidor de las alzas
de precios, ha determinado el mantenimiento de un bajo nivel
en los tipos de cambio para las importaciones de algunos pro-
ductos.

Esta préctica ha hecho gravitar el peso de las bonificacio-
nes a los consumos sobre el presupuesto fiscal y en parte sobre
las actividades de exportacién, desalentindolas, frenando sus
pqsibilidadea de expansién y debilitando su sana base econé-
mica.

Simulténeamente, el sistema ha provocado una exagerada
demanda de articulos importados que tienen artificialmente un
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precio bajo, y asi resulta que, dia a dia, el desequilibrio en nues-
tra Balanza de Pagos es cada vez mayor.

Si a ello se agrega que las continuas modificaciones cambia-
rias destinadas a solucionar casos especificos han provocado
una verdadera incertidumbre acerca de las condiciones futuras
en que podria desenvolverse ¢l comercio exterior, se concluye
que es imperiosa la necesidad de rectificar el sistema.

Cabe hacer presente que aun con un Célculo Estimativo
de Divisas comprimido a las necesidades més indispensables, v
en algunos rubros notoriamente insuficiente, el pafs se ve con-
frontado afio tras afio a dificultades casi insuperables para ob-
tener su financiamiento.

Analizando los egresos, se llega a la conclusién de que, en el
Caleulo del presente afio no se incluye pricticamente cifra de
alguna importancia para la reposicién de bienes de capital. Si
en el futuro se mantuviera una situacién semejante, se produci-
r4 como primera consecuencia la paralizacién del desarrollo
economico del pafs, para derivar después hacia un retroceso
de imprevisibles consecuencias.

Es preciso, entonces, abordar el problema de una vez por
todas en su integridad, adoptando una selucidn realista que im-
porta la formulacién de una politica general, sobre bases que
puedan mantenerse, que sirva de efectivo estimulo a las expor-
taciones y que, a la vez, contribuya a producir una contracci6n
de la demanda de determinados rubros de importacién.

Con tal propdsito, resulta necesario;

1.° Adoptar como sistema un régimen gue permita la
existencia de un cambio real, con libre lluctuacién.

La utilizacién de las divisas en ¢l mercado libre para cubrir
el valor de todas las importaciones, exigiria un depbsito en mo-
neda corriente en el Banco Central de un porcentaje variable
del valor de la operaci6n en el momento de su registro.

Si transitoriamente es necesario mantener los precios de
ciertos artfculos de primera necesidad, se bonificarfan estas im-
portaciones cubriéndolas con las divisas que le corresponde per-
cibir al Fisco por concepto de impuestos en moneda extranjera
v otras en la medida en que tales ingresos lo permitan, después
de cubrir los comproniisos en el exterior de los organismos del
Estado.

Si es conveniente otorgar subsidios, en casos muy califi-
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cados, a ciertas exportaciones que no pueden tra.nsitc:riamente
competir en el mercado internacional, se adoptad? el sistema de
bonificacién directa, a través del presupuesto hsc.al pero, en
ningtin caso, mediante el sistema de cambios excepcionales o de

operaciones calzadas. . L
2.0 Preparar una némina de mercaderias cuya importa-

cién serfa permitida. 0l .

Esta némina debe confeccionarse con criterio restrictivo
y a medida que se incrementen nuestros recursos de divisas,
que se discipline el comercio de importacién a Frav.és de la com-
petencia y que se ordene el sistema de financiamiento externo
a mediano v largo plazo, seré posible ir liberalizando la importa-
ci6n, aumentando asf la némina de mercaderfas permitidas,

3.9 A través de un sistema de distribucién v de autoriza-
cién globales se establecerian contingentes fisicos para los prin-
cipales rubros de importacin, tales como azicar, algodén,
combustibles, trigo v otros, que sumados a las adquisiciones y
servicios del Estado, representan aproximadamente el 65%, del
total de los egresos del actual Célculo Estimativo de Divisas.

La importaci6n del resto de mercaderias y pagos de servi-
cios que figuren en la némina de operaciones permitidas, se
efectuaria con la sola obligaciéon de registrar el compromiso
respectivo.

4.° Coordinar todas las adquisiciones del Estado, con el
fin de que éstas se realicen de acuerdo con un programa de
prioridades que contemple el interés nacional y sélo por un vo-
lumen que cuente con un efectivo financiamiento.

A este respecto es til destacar que, en las adquisiciones de
organismos del Estado, el Consejo Nacional de Comercio Ex-
terior, en muchos casos, se ha limitado a tomar simpleinente
nota de compromisos que ya estaban contraidos, sin que las
decisiones sobre el gasto en moneda extranjera o deuda corres-
pondiente se hubieran efectuado encuadradas dentro de un pro-
grama racional.

5.° Coordinar el Presupuesto Fiscal con el Célculo Esti-
mativo del Movimiento de Divisas y establecer para este efecto
un mecanismo permanente que permita desarrollar ambos pre-
supuestos en concordancia con un programa de recursos y ne-
cesidades, a fin de llegar gradualmente a la preparaci6n anual
de un Presupuesto Econémico Nacional.
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6.c  Centralizar en forma efectiva la accién de los diversos
arganismos v reparticiones del Estado que tengan atinencia con
el aspecto cambiario del comercio exterior, en una institucién
que cuente con medios necesarios para actuar como poder re-
gulador en el mercado de cambios, v cuya politica esté sincro-
nizada con medidas en el orden financiero y monetario, para eli-
minar las causas permanentes que aceleren el proceso inflacio-
nista.

7.°  Estas medidas deberédn ser aplicadas en escala gradual
y siempre que estén ya en pleno desarrollo todas aquellas otras
planteadas en la presente exposicifn.

4. Precios y Remuneraciones

En un inflacién moderada, sometida a ciertas normas de
control, resulta facil advertir cudles son las causas que la gene-
ran e impulsan. En el grado actual de aceleracién que acusa el
proceso inflacionista chileno, la apreciacién de esas causas exige
un cuidadoso andlisis.

La extraordinaria sensibilidad de los distintos factores eco-
nomicos frente a una inflacién de grado creciente, hace gue sus
causas y efectos se sucedan en forma tal que logran confundirse.

En tal estado de cosas es indispensable:

1.° Frenar y corregir conjuntamente los factores que se
han sefialado en el curso de esta exposicion, sean de orden mo-
netario, fiscal, cambiario, crediticio v otros que directa o indi-
rectamente hagan posible desalentar y vencer la tensi6n alcista.

La forma enérgica y atinada con que se actte en los aspec-
tos indicados se traducird en el quebrantamiento de la espiral
salario-precio, que es la expresi6n més viva de la inflacién.

2. Acompaiiar a la rectificacién econémica y financiera
reiteradamente expuesta, con medidas positivas que a corto
plazo estén destinadas a contener el alza de precios, especial-
mente de los que incidan directamente en el costo de la vida.
Se comprende que una politica firmemente sostenida en este
sentido encuentre dificultades, sobre todo tratindose de articu-
los cuyos precios dependan de mercados externos o de circuns-
tancias internas ajenas a todo control.

Deberia constituir preocupacién principal de las autorida-
des impedir que sobrevengan motives o factores que incidan
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en los costos y, consecuencialmente, en l?s precios.' Para este
efecto, el estudio que se haga de los distintos precios, debers
efectuarse con el convencimiento de que sblo en casos extremos
pueden modificarse las normas estabilizadoras, las cua!es se
mantendrén en lo demds dentro del marco de la més estricta y
absoluta rigidez. b o

3.0 Ejercitar la accién estabilizadora con justicia y en
forma continuada y firme. Su resultado haré dec::ecer v ter!m.
nar con las presiones de mayores sucldf)s. salarios y precios,
que en los dias actuales asumen proporgiones abrumadoras.

Las alzas masivas de las remuneraciones producen los més
serins trastornos en la economfa, alejan toda posibilidad de con-
trolar v terminar con la inflacién, abaten el espiritu de inicia-
tiva dl'.:| productor y amenazan con destruir la armonfa social
y el arden piblico.
" Dentro de una polftica de estabilizacién el aumento de Ia
produccién nacional, con marcade propésito de beneﬂcim.- a
quienes viven de sueldos y salarios, es la forma més efectiva
de mejorar el nivel de vida de los asalariados.

5. Previsién Social

La Previsién Secial participa del producto nacional en
proporcién considerable, razén por la cual un estudio de la si-
tuacién econémica del pafs no puede ignorar este aspecto.

La Previsién Social ha sido y sigue siendo una de las preo-
cupaciones permanentes del Estado. Casi todos los pafses del
mundo, en mayor o menor grado, dispensan a la seguridad so-
cial parte importante de sus recursos.

La elevada proporcién del seguro social en el ingreso nacio-
nal no es un fndice cierto de beneficios equivalentes. Debe te-
nerse presente, ademds, que una distribucién desordenada, y
en algunos casos injusta de las prestaciones y una administra-
cion dispendiosa, reducen el resultado positivo de la seguridad
social.

De acuerdo con informaciones suministradas por la Cor-
poracién Nacional de Inversiones de Previsién, que se resumen
en el cuadro adjunto, el total de ingresos del sistema de seguri-
dad social para 1955, alcanzaria una cifra préxima a los 100 mil
millones de pesos, monto de magnitud comparable sélo con el
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Presupuesto Fiscal. Aproximadamente un 60% se traduciria
en beneficios efectivos repartibles, y el saldo corresponderia a
gastos administrativos, inversiones, colocaciones o acumula-
ciones que, o bien no constituyen prestaciones para los impo-
nentes o s6lo favorecen a un reducido grupa de éstos, que tienen
acceso a créditos hipotecarios o de otra naturaleza.

No se necesita profundizar més en el sistema de seguridad
social del pais para concluir que los elementos negativos ante-
riormente sefialados estdn presentes en el régimen previsional
del pafs. Adn més, la anarquia que impera en los diferentes
sistemas de previsién, tanto por lo gue respecta a la variedad
de los beneficios y condiciones para obtenerlos, cuanto por su
multiplicidad y costoso sistema administrativo, ha llegado a
constituir un fuerte gravamen sobre los costos.

Las diferentes instituciones de previsién, una vez cumpli-
dos sus fines propios, mantienen cuantiosos fondos cuya inver-
sibn se ejercita en forma desordeénada y anti-econémica. En
muchos casos, se produce una verdadera competencia entre to-
das ellas, disputidndose bienes y servicios en un mercado limi-
tado, situacién que provoca la elevacién de los precios y la con-
siguiente reduccién fisica de sus inversiones.

Un programa de ordenamiento econémico deber4 compren-
der las siguientes medidas:

1.> Uniformar los beneficios de todas las instituciones de
previsién y las condiciones en que se otorguen, a un nivel com-
patible con la capacidad econémica del pais.

2.9 Proceder a una reforma sustancial del sistema de pre-
visién, que tienda a producir la mixima racionalizacién y la
mayor sobriedad en la administracién de estos servicios, con el
objeto de destinar los recursos que asf se economicen a incre-
mentar los beneficios, o a desgravar los gastos de las actividades
econbmicas del pafs.

3.© Uniformar los criterios de inversi6n del régimen de
previsién y orientarlos en forma que concurran hacia finalidades
del mayor interés pablico.

Estos recursos excedentes forman parte del ahorro nacional
y como tales debieran servir de fuente de inversiones que pro-
muevan el desarrollo econémico del pafs, especialmente de.aqm'--
llas que beneficien directamente a los sectores aaa[arlad?s.
Igual criterio es aplicable a las acumulaciones que también



CUADRO N.° 16
Ingresos y Gastos estimados de la Seguridad Social para 1955

(En millones)

(Fuente: Corporacién Nacional de Inversiones de Previsién)

InGrESOS

Gastos

1) Aporte Patronal. .. ..

.................... $ 28.8138¢(
2) Aporte Fiscal ...... S NS 37.310,8 (
3) 'Aporte Asalariados.. (1. oo iciab sy 15.865,5
4) Impuestos Indirectos (1)........c.cvvnnininn 912,5
5) Entradas varias (2) . R e T T 1.648,2
6) Producto de Inversiones y cqucacmncs 3.489,0
7) Amortizaciones o recuperaciones (3) .. ....... 8.744,5
8) Prevision Bancaria y Organismos Auxiliares . . 3.250,0

AR S T, N . W § 100.034,3

1) Gastos administrativos .. . .
2) Jubilaciones y Monteplos, . .
3) Asignaciones familiares. ..., ... ...........
4) Asistencia médica:
Exclufdos sueldos Servicio Nac. de Salud
5) Desahucio, Indemnizaciones y Cesantia. . .
6) Seguros de Accidentes . ...............
7) Otros servicios ............
8) Inversiones y Colocaciones . .
9) Beneficios Prevision Bancaria y Organismos
IXCTEETIOR o o0 a ey ot o e s ot 1o s
10) Excedentes Servicio Seguru Social por Asigna-
citn Familiar e Indemnizacitn afios Servicio

Total. ...

$ 141549

20,4199
23,7257

5.643,1
5.121.4
1.500,0
978,0
23.828,3

3.250,0
1.413,0

$ 100.034,3

(1) Ingresos derivados de Impuestos a Hipbdromos, Especticulos Pablicos, Depdsitos Bancarios, ete.

(2) Depdsitos por beneficios o tercero® ¥ otros,
{3) [Incluye disponibilidades del cjercicio anterior.

(*) Falta por considerar distribuciones de aportes de Prevision Bancaria y Organismos es Auxiliar.



provienen del ahorro nacional y que se concentran en el sistema
de seguros privados, como excedentes, después de haberse cu-
bierto las prestaciones de cardcter no reajustable.

6. Consideraciones Generales

Las medidas senaladas son los elementos de una accién
estabilizadora a corto plazo, principalmente en el plano finan-
ciero, donde nuestros problemas aparecen agudizados, sin des-
cuidar el objetivo permanente de promover el desarrollo eco-
némico nacional.

En concordancia con estos proyectos es indispensable la
aplicacién de un programa de fomento econémico de la natura-
leza del formulado por la CORFO para la agricultura y medios
de transporte. El esfuerzo productivo del pafs, especialmente
del sector piiblico, debe orientarse y concentrarse en esa linea
de accién, que tiende a un mejor abastecimiento del pafs, a un
mayor equilibrio de nuestra Balanza de Pagos, a una més am-
plia oferta de productos alimenticios para la poblacién consumi-
dora y a una provisién més holgada de materias primas para la
industria nacional. Una acci6n de esta especie supone una esca-
la de prioridades en los esfuerzos de la economfia que encuadre
las expectativas de inversién a las posibilidades de ahorro del
pais, evitando de este modo las presiones inflacionarias consi-
guientes, v procurando no invadir innecesariamente la actividad
privada con iniciativas mal concebidas y peor financiadas.

Esta iniciativa debe completarse con un mayor desarrollo
de las principales fuentes de energia —petréleo, carbén e hidro-
electricidad— como asimismo con las necesarias condiciones de
estimulo a las industrias bésicas de exportacién y a la inversién
del capital extranjero.

Los esfuerzos para acelerar la industrializacién del pais, la
inflacién interna y las exigencias de mejores condiciones de vida
de la poblacién, generan una presién constante sobre la Balanza
de Pagos. Si a ello se agrega la realidad de una estagnacion
agropecuaria, serd fécil comprender las principales causas del
desequilibrio que ha hecho propicio el clima para una aguda
desvalorizacién monetaria.

El anélisis del proceso inflacionario en sus diversos periodos
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comprueba la falta absoluta de continuit{ad y coordinacién en
que se ha desenvuelto la politica econémica del pais.

Asf, a breves perfodos de tregua en el avance de la infla-
cién, que resultan de la esporddica aplicacién .rIc algunas medi-
das de ordenamiento fiscal, monetario y crediticio, se suceden
invariablemente etapas de renovados impulsos inflacionarios,
que desbaratan los progresos alcanzados tan pronto como se
abandonan las sanas précticas de una politica definida.

Estas circunstancias aconsejan la urgente adopcién de pro-
cedimientos que permitan resguardar de las variables alterna-
tivas de la polftica, la aplicacién técnica de las lfneas fundamen-
tales de una estabilizacién econdémica. En tal sentido, las prin-
cipales instituciones econémico-financieras del pafs pueden ser-
vir los fines de continuidad y coordinacién que son insepara-
bles de una accién rectificadora; pero es necesario, ademés, que
funciones esenciales para la buena marcha del pafs se ejerciten
en forma unificada v coherente. Asf, por ejemplo, no se com-
prende que iniciativas y actividades de cardcter monetario v
cambiario no se concentren en el organismo emisor del cual
nunca han debido ser ajenas.

Si el ejercicio de estas delicadas funciones aconsejare ro-
bustecer el cardcter técnico del Banco Central y acentuar la
independencia de sus actuaciones, nada obstaria para que se
arbitraran las medidas legales conducentes a esas finalidades.

En un ambiente de estabilidad monetaria y financiera,
que surja de una indispensable cooperacién de todos los sectores
politicos y sociales del pafs, con un programa de produccién
de acuerdo con las ideas centrales expresadas, pueden crearse,
en un término prudencial, condiciones econémicas que signifi-
q_ll;en un mejoramiento efectivo del nivel de vida de la pobla-
cibn.

Santiago, 26 de Julio de 1955.
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3. ORO Y MONEDAS EXTRANJERAS

En el cuadro de la pagina siguiente se han agrupado, en
su equivalencia en miles de délares, las partidas en oro y mo-
nedas extranjeras de los Balances del Banco Central a fines
de cada uno de los afios comprendidos entre 1951 y 1955,

La contabilizacién en moneda corriente de las diferentes
partidas en oro y en monedas extranjeras de los balances del
Banco se efectiia a la paridad de 0,00807883 gramos de oro
fino por peso, que corresponde a 110 pesos por délar.

Se hace a continuacién una breve resefia de los diferentes
rubros del cuadro mencionado en el mismo orden en que alli
aparecen.

Fondo de Reserva

Los valores sefalados en el cuadro bajo este titulo corres-
ponden a los gue anteriormente constitufan el «Fondo de Con-
versign» y representan el saldo de los fondos que el Banco
Central recibié del Fisco en 1926, para atender a la conversién
de los billetes, més los incrementos acumulados posteriormente.

Durante el afio 1955 el Fondo de Reserva experiment6 un
aumento equivalente a US$ 1.096.155 (974.121 gramos de oro
fino). Esta cantidad proviene de las comisiones en moneda ex-
tranjera que el Banco Central percibi6 por las ventas de cambios
efectuadas durante el afio 1955, de acuerdo con lo dispuesto en
la Ley N.° 9.880 del 22 de Febrero de 1951 y en el articulo 46
de su Ley Orgénica.

Con este incremento el Fondo de Reserva qued6, al 31 de
Diciembre de 1955, con un saldo de 4.134.891.029 pesos, equi-
valente a 33.405.082 gramos de oro fino (US$ 37.589.918).
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Otras disponibilidades del Banco

Bajo este rubro se han agrupado diversas partidas en oro
y en monedas extranjeras de los balances del Banca Central.

Se incluye en primer término aquella parte de las adqui-
siciones de cambios que efectiia el Banco en uso de las facultades
que le canfiere la Ley N.° 9.839, de Noviembre de 1950.

Estos valores aparecen en los balances en oro v monedas
extranjeras inclufdos en el rubro «Conversién N.® 2» v mostra-
ban al 31 de Diciembre de 1955 un saldo neto de 1.735.313.186
pesos, equivalente de USS$ 15.775.574,42. Este saldo se compo-
ne de una partida en oro de 568.261.681 pesos, correspondiente
a 4.590.888.358 gramos de oro fino (US$ 5.166.015), v otra par-
tida en monedas extranjeras ascendente a 1.167.051.505 pesos
equivalente de US§ 10.609.559,13.

Se han inclufdo, ademds, bajo este rubro las siguientes par-
tidas en oro y en monedas extranjeras: «Canje de d6lares,
«Provisiones» y «Otros Compromisos*. La primera de estas
partidas corresponde a délares efectivos recibidos por ¢l Banco
a cambio de délares nominales de las cuentas de compensacio-
nes. Al 31 de Diciembre de 1955 el saldo de esta cuenta era de
1.288.270.922 pesos, equivalentes a US$ 11.711.554. La segunda
partida corresponde a provisiones contabilizadas en oro por un
monto de 85.553.254 pesos, correspondiente a US§ 777.757.
Finalmente, bajo «Otros compromisos» se ha registrado el saldo
neto ascendente a 2.795.982 pesos, equivalentes a US$ 25.418,
correspondientes a «Retencién de impuestos> (US$ 26.880) e
«Intereses por recibirs (US§ 1.462).

El movimiento en moneda corriente que se origina en las
compras y ventas de cambios registradas en la cuenta «Conver-
si6bn N.° 2» se contabiliza en la cuenta «Cambio N.° 2s.

Con el objeto de mantener en la contabilidad la paridad
uniforme de 110 pesos por délar, se asienta en esta cuenta el
equivalente en moneda corriente a base de dicha paridad; las
diferencias que resultan cuando los tipos de cambio a que efec-
tivamente se han realizado dichas operaciones han sido distin-
tos del indicado se abonan o cargan, segn el caso, a una cuen-
ta denominada sAjustes.



Compra-ventas, Ley N.° 9.839

En uso de las facultades que le confiere la Ley N.° 9.839,
de Noviembre de 1950, ¢l Banco Central ha continuado adqui-
riendo en 1955, por intermedio de la Tesoreria ‘General de la
Republica, divisas provenientes de los ingresos fiscales en mo-
neda extranjera. Ademds, en cumplimiento de lo establecido
en el Articulo 12 de la Ley N.°» 11.828, de 5 de Mayo de 1955,
ha adquirido los retornos en moneda extranjera que efectfian
las grandes empresas productoras de cobre, Los cam bios com-
prados por este concepto se destinan a efectuar pagos al exterior,
derivados de importaciones u otros compromisos en moneda
extranjera, a solicitud del Consejo Nacional de Comercio Ex-
terior.

En el cuadro que se inserta a continuacién se muestran las
compras de cambios y las coberturas efectuadas en los afios 1954
y 1955, conjuntamente con los saldos que mostraban estas ope-
raciones al 31 de Diciembre de cada ano.

1954 Délares Libras
esterlinas
COMBraB s s e ae i hressiaa 22.295.323,22 485.208-13-1
Giobertnrag. s ik 9.489.877,28 398.167- 9-6
Saldos Rt m 1.1, 12.805.445,94 87.041- 3-7
1955
CampraRic.. o oL 152.721.380,38 8.156.050-17-4
COBRTHUTRE. < v v s s se v s 154.115.902,67 7.727.221- 5-6
Saltlom ot o - 11.410.923,65 515.870-15-5

Las operaciones anteriores se registran en los balances
en moneda extranjera bajo el rubro «Conversién N.° 5». El
saldo de esta cuenta ascendfa al 31 de Diciembre de 1955 a
1.414.089.794 pesos equivalentes de los US$ 11.410.923,65 vy
515.870-15-5 libras esterlinas que figuran en el cuadro anterior
como saldos a fines de 1955. La contabilizacién en moneda co-



rriente de estas partidas aparece reflejada en la cuenta «Cam-
bio N.° 5> a razén de 110 pesos por délar y 308 pesos por libra
esterlina, cargdndose o abonéndose, segtin el caso, la diferencia
entre esta cotizacién y aquella a que efectivamente se efectfia
la transaccién a una cuenta de <Ajustes. La participacién del

Banco Central en estas operaciones es eminentemente transi-
toria.

Comprado para terceros

Con anterioridad a la dictacién de la Ley N.® 11.828, el
Banco adquirfa, por cuenta de la Caja Auténoma de Amorti-
zacién, los retornos de cambios que las grandes empresas pro-
ductoras de cobre debfan efectuar al cambia especial de 19,37
pesos por dblar, de acuerdo con las disposiciones legales hasta
entonces vigentes,

Las nuevas normas de cambio para estos retornos, intro-
ducidas por la citada Ley N.° 11.828, pusieron término a estas
operaciones. Los saldos provenientes de compras efectuadas con
anterioridad a la vigencia de dicha ley fueron liquidados en el
transcurso del afio, por lo que en los balances del Banco estas
compras de cambios aparecen sin saldos.

Depésitos de terceros

Los depésitos en monedas extranjeras mautenidos en el
Banco Central alcanzaban al 31 de Diciembre de 1955 al equi-
valente de US$ 5.352.615, de los cuales la mayor parte corres-
ponde a depésitos del Fisco y de la Caja de Amortizacién.

Se han incluido bajo este rubro otras partidas en monedas
extranjeras que, sin tener la denominacién especifica de dep6-
sitos, pueden, por su naturaleza asimilarse a éstos. Ellos son
US§ 294.779 que representan dep6sitos condicionados en déla-
res efectivos mantenidos por el Banco en garantia de acreditivos
pendientes; v USS$ 2.016.874 correspondientes a <Otros compro-
misos», principalmente «Varios acreedores».

Los dep6sitos en oro mostraban a la misma fecha un saldo
equivalente a US$ 890.378, constituidos en su mayor parte por
depésitos de bancos accionistas. Se incluye en la cifra anterior
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una pequenia partida de USS$ 85 correspondiente a «Varios acree-
dores» y «Cheques de Gerencia».

Ventas de Cobre

La Ley N.° 11.828, de 5 de Mayo de 1955, a que se hace refe-
rencia en parrafos anteriores, concluyé con las facultades que
el Banco Central tenfa en virtud de la Ley N.° 10.255 para
vender, en representacién del Fisco, el cobre producido por las
grandes empresas productoras del metal, v cre6 el Departamen-
to del Cobre. En consecuencia, desde la fecha indicada, el Banco
dejé de efectuar estas operaciones, liquidando durante el resto
del afio los saldos derivados de operaciones anteriores a esa
fecha.

En el capitulo 12 se hace una resefia de la gestién del
Banco durante todo el perfodo de vigencia de las disposicio-
nes de la Ley N.» 10.255, que encomendaron a la institucién
estas operaciones.

Corresponsales de Compensacién

Al 31 de Diciembre de 1955 las cuentas que el Banco Cen-
tral mantiene con sus corresponsales de compensacién arrojaron
un saldo neto conjunto favorable a Chile ascendente a 8.458.592
délares de cuenta. Esta cantidad, representativa de ope-
raciones liquidadas, se compone de saldos a favor de Chile
por US§5.964.967, US$ 3.076.716, USS$ 119.180 y USS 2.263.244
en las cuentas con Argentina, Brasil, Ecuador y Espaia,
respectivamente, y un saldo en contra de Chile en la compen-
sacién con Alemania por US$ 2.965.515. Estos saldos en mo-
nedas de cuenta no son convertibles entre sf ni a otras mone-
das. Una explicacién mas detallada de estas operaciones se da
en el capitulo 11, «Convenios de Compensacién»,

Aporte al Fondo Monetario Internacional

Esta partida representa las cantidades que Chile ha apor-
tado en oro y délares a la mencionada institucién internacional.
Estos aportes no han experimentado variacién en 1955, man-
teniéndose en el equivalente de USS$ 10.702.332 en oro y US$
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1.794.990 en US délares, que en conjunto representan el 25%;
de la cuota de US$ 50 millones asignada a Chile. El resto del
aporte, hasta enterar la cuota, ha sido pagado en moneda co-
rriente mediante el abono a una cuenta en pesos que el Banco
mantiene a nombre de dicha institucién.

Detalle del oro y de las monedas extranjeras

El cuadro que se inserta a continuaci6n contiene el detalle
de las diferentes partidas en oro y en monedas extranjeras que
figuran en el Activo de los Balances del Banco Central, a fines

de 1954 v de 1955.
Oro (gramos fino)

En Chile....... B o5
En el Exterior, earmarked

Totaliiiwe?,

Corresponsales en el ex-
terior

Délares americanos ... ..
Libras esterlinas. . ......
Francos suizos . . .
Bolivianes .. ... .. .
Dinares.. ... :
Lavags o i e
Délares nominales (saldos
netos de compensacion)

Otros valores en monedas
extranjeras

Vales-Vistas en délares ..
Billetes y monedas: déla-
L WA B S A
Billetes y monedas: libras
esterlinas ..o..ovan

31 Dic. 1954 31 Dic. 1955

17.354.480,133 19.090.295,300
20.386.918,509 20.388.096,865

37.741.398,642 39.478.392,165

9.549.553,41 28.448.569,29
122.832-11-1 551.977-17-3

105.687,83 102.025,78

537.087,08 732.513,00

5.657,28 5.657,28
575,46 =

—15.497.675,89 8.458.592,00

2.469.033,62 109.103,32
31.972,54¢ 43,238,15
201-4-1 243-4-1



Pesos argentinos . ...... 33.549,20 ==

Pesetas & ...oovresssane 10.700.000 —
Cruceiros cc....oovsseve 1.396,00 =
Préstamos e Inversiones
Aporte Fondo Monetario:

Oro (gramos) .......- 9.510.855,556  9.510.855,556
Aporte Fondo Monetario:

US délares .......... 1.794.690,09  1.794.990,09
Bonos Banco Internacio-

e Lk 200.548,38 190.944,00
Créditos al Fisco (Ley

N.® 11:575).USS..... 10.000.000,00 e
Pagaré fiscal (Ley N.°

AT S = 12.500.000,00  12.300.000,00
Descuentos de letras en

dllappm = e £.000.000,00 = 3

Préstamos e inversiones en moneda extranjera

Se incluyen bajo este rubro los siguientes valores: Los
aportes en oro v délares al Fondo Monetario Internacional, a
que se hizo referencia en pérrafo anterior. La cantidad de
USS$ 12.500.000 correspondiente a un pagaré fiscal en délares
emitido en conformidad a la Ley N.° 7.747, de acuerdo con los
términos del Decreto del Ministerio de Hacienda N.» 8.245, de
Septi.embre de 1953. Mediante la emisi6n de este pagaré y su
aqqulsici(m por el Banco Central, esta institucién traspas6 al
Fisco !os délares comprados al Fondo Monetario Internacional
a comienzos de Septiembre de 1953. Y, finalmente USS$ 190.944,
saldo del valor de adquisicion de US$ 250.000 nomi-
nales, en bonos del Banco Internacional de Reconstruccién
y Fomento.

Certificados de inscripcién de capitales extranjeros
= En conformidad al articulo 11 de la Ley N.© 9.839, el Banc®
tral mantiene abierto un registro para inscribir los capitales

en divisas que transfieran a Chile personas naturales o juridicas,
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nacionales o extranjeras, v para otorgarles los certificados a que
se refiere dicha Ley.

Hasta fines de 1955 se han inscrito en este registro los si-
guientes ingresos de capitales:

8.503.798,70 délares

673.228-4-3  libras esterlinas

10.000.000,00  francos belgas
260.532,13 délares de convenio sobre Francia
193.830,27 délares de compensacién sobre

Alemania

125.000,00 pesos argentinos
133.660.42 COronas suecas

57.029.240,98 francos franceses

Como en afios anteriores, los cambios provenientes de estas
inversiones de capital se han liquidado por intermedio de las
Bolsas de Comercio al tipo de cambio libremente determinado
por la oferta y la demanda.



4. CAMBIOS

En el transcurso del afio 1955 el régimen de cambios ex-
periment6 diversas modificaciones de importancia que al final
del ejercicio representaron una alteracién sustancial en el sis-
tema vigente.

Las normas que rigieron en los primeros meses del periodo
fueron aquellas establecidas en la resolucién del Consejo Na-
cional de Comercio Exterior de 10 de Noviembre de 1954,
cuyo rasgo esencial consistié en la nivelaci6n de las cotizaciones
de todas las monedas al tipo de § 200 por délar, manteniéndose,
sin embargo, los regimenes especiales de retornos para ciertas
exportaciones de alto costo de producci6n.

La decisién del Gobierno de mantener ese tipo de cambio,
tanto para las transacciones de exportacién como para las de
importacién, comprendidas en el Presupuesto de Divisas, junto
con el aumento constante del proceso inflacionista interno, in-
dujeron a las autoridades respectivas a crear una Comisién de
Promecién de Exportaciones Marginales para que propusiera
un sistema adecuado que permitiera a aquellas exportaciones de
costos demasiados altos de produccién afrontar la competencia
en los mercados internacionales.

El sistema que se considerd apropiado aplicar contempl6
la liquidacién de un porcentaje de los retornos de ciertas ex-
portaciones al tipo de cambio «<libre bancario» ($ 200 por délar),
y depositar otro porcentaje en una Cuenta Especial en los ban-
cos comerciales para el que se fij6 un tipo de cambio de § 360
por délar mediante acuerdo expreso con estas instituciones,

Este mecanismo mixto de liquidacién de esos retornos sig-
nificé, en el hecho, una multiplicidad de tipos de cambio, puesto
que para cada exportaci6én la Comisién mencionada estableci6
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¢l costo de produccién en moneda corriente v, de acuerdo con
este célculo, determiné el porcentaje de retornos a liquidar al
cambio «Libre bancarios de § 200 por délar v al de $ 360 de la
Cuenta Especial. En esta forma el promedio de ambas cotiza-
ciones represent6, a juicio de la Comisién, el tipo de cambio
adecuado a cada exportacién.

Se dispuso, ademas, que los retornos depositados en esta
Cuenta Especial se aplicaran a la importacién de mercaderias
fijadas en listas oficiales del Ministerio de Economia, de modo
que la demanda de tales retornos fuera regulada por el Consejo
Nacional de Comercio Exterior al otorgar la licencia previa
respectiva.

El monto de exportaciones marginales que en un principio
se incluveron en este tratamiento especial, fué de USS 23,3 mi-
llones, pero posteriormente otros rubros, que tradicionalmente
se habian exportado a los tipos de cambio comunes, se incorpo-
raron, con el asentimiento de la Comisién, al grupo de exporta-
ciones marginales. De esta manera el volumen de exportaciones
afectas a un tipo de cambio mis favorable subié a USS 49,7
millones.

Con el fin de sancionar este sistema v ponerlo en vigencia,
el Ministerio de Economia dict6 los decretos N.os 345 v 401
fijando los porcentajes mixtos de liquidacién para determinados
rubros exportables, decretos que fueron cursados favorablemente
por la Contraloria General de la Reptiblica.

Sin embargo, los decretos siguientes, N.os 434 y 438, fue-
ron observados legalmente por este organismo y devueltos al
Ministerio de Economia.

La suspensi6n de este sistema especial produjo, naturalmen-
te, incertidumbre en la industria exportadaora y el Gobierno dié
una solucién transitoria al problema creado, utilizando la dis-
posicién contenida en el articulo 10, inciso final, de la ley de
cambios N.° 0.839.

El Consejo Nacional de Comercio Exterior, con fecha 20
de Junio de 1955 acordé, basado en esa disposicién legal, auto-
rizar la liquidacién de ciertos rubros de exportaci6n al tipo de
cambio que resultara de la oferta y la demanda.

La aplicacién de esta norma legal dié origen a la creacién
de una nueva 4rea de transacciones denominada «drea de ex-
cepeibne, en la cual, sin embargo, el tipo de cambio se mantuvo
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2 un nivel de § 300 por délar, de acuerdo con la pauta convenida
con los bancos comerciales. )

Quedaron comprendidas en este nuevo sistema no stlo las
exportaciones consirderadas en el sistema anterior, y que alcan-
zaban a USS$ 49,7 millones, sino que se agregaron los retornos
de la industria salitrera y de la mediana y pequena mineria.
Ademés, se estipulé que este cambio de <excepcién» regirfa
para las mercaderias correspondientes dentro’ del Convenio
Chileno-Argentino. En total, el ¢drea de excepcidén» comenzé a
operar con un volumen inicial de exportaciones estimado en
USS§ 97.6 millones, dentro de un Presupuesto de Divisas as-
cendente a US$ 386,3 millones.

Paralelamente el Consejo Nacional de Comercio Exterior
desglosé del Presupuesto de Divisas importaciones por un va-
lor equivalente al de los ingresos estimados para el «4rea de
excepcién®, importaciones que continuaron sujetas al régi.
men de permiso previo.

Paulatinamente, por acuerdos sucesivos del Consejo Na-
cional de Comercio Exterior, fueron incluyéndose en esta 4rea
de excepcibn, por un lado, nuevos rubros exportables y algunos
ingresos del Comercio Invisible y, por otro, egresos equivalentes
para tratar de mantener una demanda consecuente.

Esta modalidad cambiaria transitoria permiti6 que las ex-
portaciones se siguieran realizando con relativa normalidad y
evitd un entorpecimiento de consideracién en el desenvolvi-
miento de las operaciones del comercio exterior.

Sin embargo, en diversas presentaciones al Ministerio de
Economia, se adujo que algunas exportaciones, como el salitre
cristalizado, minerales de hierro, ferroaleaciones y otras, no po-
dian operar normalmente con el tipo de cambio de $ 300 por
dolar correspondiente al «<drea de excepcién» y se puso de ma-
nifiesto la necesidad de que se les otorgara un retorno superior
para no provocar una paralizacién en la produccién de estos
rubros.

El Gobierno recab6 del Consejo Nacional de Comercio
Exterior la adopcién de determinadas medidas que representa-
ran un estimulo eficaz a la exportacién de estos productos que
hasta ese momento se encontraban préacticamente paralizados
restando su aporte al Presupuesto de Divisas.

En las sesiones de 11 y 13 de Octubre de 1955, el Consejo,
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atendiendo la peticién del Ministerio de Economia, acordé
autorizar que parte o el total de los retornos provenientes de
las exportaciones afectadas fuera liquidado en la Caja Auté-
noma e Amortizacién, institucion que fué encargada de adqui-
rir estas divisas al precio que resultara de la oferta v demanda
ateniéndose a las instrucciones del Consejo de Comercio Ex-
terior.

Inconvenientes de diversa indole impidieron el funciona-
miento inmediato de este nuevo sistema, que s6lo vino a nor-
malizarse en Diciembre pasado,

La cotizacidn del tipo de cambio en esta «édrea especials,
como se la ha denominado, ha sido mantenida de modo que
siga las fluctuaciones del scambio de corredoress, variando,
por consiguiente, el promedio del tipo de cambio que cada ex-
portacién ha ido obteniendo a través de este procedimiento.

Con cargo a los retornos del <4rea especials, el Consejo
Nacional de Comercio Exterior acordé la importacién de una
lista de mercaderias y rubros del Comercio Invisible, siempre
bajo el sistema de licencia.

Con la implantacién de esta nueva modalidad quedaron
operando de hecho 4 4reas de cambio:

a) de $ 110, preferencial;

b) de § 200, cambio bancario;

c) de § 300, cambio de excepcibn;

d) oferta y demanda, cambio especial en Caja de Amorti-
zacion.

Il 4rea preferencial se aplicd a un reducido nfimero de
mercaderfas fijadas en el decreto N. 275 del Ministerio de Eco-
nomfia.

El 4rea de 8§ 200 rigi6 durante el primer semestre para el
grueso de las exportaciones e importaciones, pero a contar de
la creacién del sérea de excepeiéns fué disminuyendo en impor-
tancia y transforméndose en otra drea preferencial.

Simultdncamente el cambio de excepcitn ($ 300 por délar)
cuyo funcionamiento se efectud a través del mercado bancario,
fué adquiriendo un mayor volumen de aplicacién hasta cons-
tituirse pricticamente en el verdadero «cambio libre bancario».

El Ministerio de Economia, con fecha 24 de Noviembre de
1955, dictd el decreto N.® 1.304 definiendo el tipo de cambio
elibre bancario» como <aquel que resulta de la oferta y la de-
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¢manda de las transacciones de come}'cio extet:ior. no s::?l'l'lctida.s
«a regimenes especiales, que se realicen por mt.ermedm de los
«hancos comercialess. Cabe mencionar que el tipo de scambio
libre bancario» habfa sido empleado por primera vez en un texto
legal con motivo de la dictacién de la ley N.° 11.828 de nuevo
trato al cobre, de 5 de Mayo de 1955.

No obstante establecerse que este tipo de cambio seria de
oferta y demanda, mediante el entcndimicntn_lmbitua] con los
bancos comerciales, fué fijado al nivel del cambio de <excepcién»
(§ 300), desapareciendo, por lo tanto, esta drea de transacciones,

El 31 de Diciembre termind la aplicacién del drea preferen-
cial de § 110, de manera que la situacién al comenzar el afio
1956 se puede resumir en la siguiente forma:

a) Mercado bancario al tipo de cambio de § 300 por délar
para la mayor parte de los ingresos ¥ egresos contemplados en
¢l Céleulo Estimativo de Divisas;

b) Area especial en la Caja de Amortizaci6n, cuyo tipo de
cambio fluctda en relacién al cambio de corredores;

¢) Cambio de § 200 por délar para las importaciones de
azficar, kerosene y algunos antibidticos y para ciertos compro-
misos de afios anteriores;

d) Otros cambios preferenciales (§31 y $110) para compro-
misos pendientes de pagos de afios anteriores.

A continuacién se hace una breve descripeién de los dife-
rentes tipos de cambios vigentes en 1955 v las transacciones a
que se aplicaron.

Cambio a § 19,37 por délar

Este tipo de cambio equivale a 1 14 peniques oro y resultd
de sucesivas devaluaciones del peso oro.

El Decreto del Ministerio de Hacienda N.° 2.821 del 31
de Julio de 1942, dictado en conformidad al articulo 30 de la
Ley N.° 7.200 de 21 de Julio del mismo aiio, estableci6 su apli-
cacion a los retornos de las grandes empresas productoras de
cobre, hierro, salitre v yodo.

Durante el afio 1955 las compaiifas productoras de salitre
debieron retornar sobre una estimacién de ventas de 1.550.000
toneladas, US§ 0,50 por tonelada de salitre al cambio de $ 19,37
por délar. La Gran Minerfa de Hierro no retorn6 a este tipo
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de cambio pues obtuvo la moneda nacional necesaria para cu-
brir sus gastos en el pafs, a través de las ventas de mineral a la
Compaiia de Acero del Pacifico. Sin embargo, tuvo que pagar
los derechos de internacién a este tipo de cambio.

Las empresas de la Gran Mineria del Cobre cumplieron
con la obligacién de retornar cambios al precio de § 19,37 hasta
el 5 de Mayo de 1955, fecha en que entré en vigencia la Ley N.*
11.828, que modificé totalmente el régimen tributario y de re-
tornos para la Gran Mineria del Cobre.

En consecuencia, este tipo de cambio qued6 reducido en su
aplicacién a las exportaciones de salitre, conforme a la cunta
establecida por decreto.

Cambios a § 31, § 43 y § 60 por délar

El tipo de cambio de $ 31 por délar fué adoptado en Oc-
tubre de 1946 como tipo de paridad ante el Fondo Monetario
Internacional, ¥ se mantuve en vigencia hasta el 5 de Octubre
de 1953. Con esta fecha comenz6 a regir la nueva paridad de
$ 110 por délar, y el tipo de cambio de § 31, asi como los de
$ 43 v § 60 por délar, pasaron a ser preferenciales. Su aplicacién
en el ejercicio tiltimo se circunseribid a saldos de compromisos
pendientes de afios anteriores correspondientes a remesas con-
sulares, intereses, dividendos y otros rubros del comercio in-
visible, conforme a lo dispuesto en el decreto N.© 206 del Mi-
nisterio de Economia, de 23 de Febrero de 1955.

Cambio a § 110 por délar; actual paridad oficial

El tipo de cambio de § 110 por délar, comunicado como
paridad oficial al Fondo Monetario Internacional el 5 de Octu-
bre de 1953, fué declarado tipo de cambio internacional me-
diante decreto N.® 176, de 18 de Febrero de 1955. Se aplich
durante el afio 1955 a un reducido nGmero de importaciones
esenciales y para cancelar compromisos pendientes de afios an-
teriores. Las importaciones estipuladas en el decreto N.° 275
de 8 de Marzo, que se efectuaron a esta tasa, fueron: azficar,
té, antibi6ticos y ACTH, kerosene, ganado y carne de vacuno
importados por INACO. Asimismo se liquidaron a § 110 por
délar las importaciones de aceite y equipo de infanteria de ma-
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fina internado en 1954. Con posterioridad, el té, el ganade y
la carne de vacuno fueron exclufdos de esta lista, realizindose
su importacién al cambio libre bancario.

La aplicacién de esta cotizacién para las demas mercade-
rfas indicadas expiré el 31 de Diciembre.

Cambio Bancario

Durante gran parte del afio 1955, la cotizacitn de este tipo
de cambio se mantuvo en el equivalente de $ 200 por délar
para todas las monedas.

La aplicacién de esta tasa a comienzos de afio fué casi ge-
neral para las exportaciones e importaciones, excepcién hecha
de los regimenes especiales.

Los retornos del costo legal de produccién del cobre, con-
forme a un acuerdo alcanzado en el afo anterior, se estaban
liquidando parte al tipo de $ 19,37 y parte al cambio bancario.

Con la implantacién de sistemas especiales para las ex-
portaciones marginales, y en especial con la creacién de la cuen-
ta de excepcion, el tipo de § 200 fué perdiendo cada vez mas
su significaci6n.

El deterioro de las condiciones econémicas internas se
reflej6 en las alzas sucesivas de los tipos de retornos, y el «<cam-
bio de excepcibn», establecido en Junio de 1955, reemplazé a
la cotizacién de § 200. De tal manera que la publicaci6n en el
«Diario Oficial®, de fecha 14 de Diciembre, del Decreto que
definié el cambio libre bancario rubricé la inaplicabilidad del
tipo de § 200 por délar y su reemplazo por la tasa de § 300.
Cabe mencionar que en poco més de un afio la cotizacién del
cambio bancario subi6 de § 110 a § 300 por ddlar.,

El Decreto que definié el cambio libre bancario estipula,
sin embargo, que su cotizaci6n debe resultar de la oferta y de-
manda de las transacciones de comercio exterior realizados por
medio de los bancos comerciales, excepto aquellos sometidos
a sistemas especiales.

Cambio de § 300 por délar. Area de Excepcién

1 Por acuerdo de Condecor, basado en una disposici6n con-
tenidaen el articulo 10dela Ley N.29.839, el 20 de Junio de 1955
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se cred un drea de excepcion: «dentro de la cual se efectuarén,
» en los bancos comerciales y al precio que resulte de la oferta
» y de la demanda, las transacciones de divisas correspondientes
> a operaciones de comercio exterior relativas a los rubros y
s productos que taxativamente se indican». No obstante, en la
préctica, por acuerdo de los bancos comerciales, se fij6 un limite
de § 300 por délar a esta catizacién.

El Decreta N.© 122 del Ministerio de Minerfa, con fecha
3 de Agosto de 1955, fij6 a las compafifas salitreras la obliga-
cion de retornar US$ 18 por tonelada vendida en el exterior,
al cambio de § 300 por délar, seghn el acuerdo de Condecor,
adoptado en sesidn N.* 738 del 21 de Julio de 1955,

En el acuerdo original por el cual se creé esta «drea de ex-
cepeitn» se incluyeron ciertas exportaciones que plantearon al
Condecor la necesidad de un tipo de cambio mds alto que el
délar libre bancario para hacer frente a la competencia en el
mercado internacional. Las exportaciones que primitivamente
fueron acogidas a este trato fueron el salitre cristalizado, la pe-
queiia y mediana minerfa, productos industriales (exclufdos los
productos de CAP), agropecuarios, vinos y [erromanganeso.
Se confecciond una lista de importaciones permitidas con las di-
visas de esta drea por un monto igual al valor de las exporta-
ciones. Posteriormente, tanto el ndmero de las exportaciones
como de importaciones a efectuarse en esta area, fueron acre-
centandose paulatinamente y traspasandose del drea del cambio
libre bancario al <area de excepcién». El 14 de Diciembre, cuan-
do el precio del cambio libre bancario subi6é a § 300, practica-
mente todo el comercio exterior se efectuaba a esta tasa, excep-
tuando los regimenes especiales para las exportaciones mar-
ginales,

Cambio de § 360

Este tipo de cambio tuvo una vigencia reducida y provino
de la implantacién en los primeros meses del afo 1955 del sis-
tema de retornos mixtos fijado en los Decretos N.os 345 y 401,
de 26 vy 30 de Marzo respectivamente.

A las divisas contabilizadas en cuenta separada en los ban-
cos comerciales se les aplicé una tasa equivalente a § 360
por dblar, por acuerdo expreso con estas instituciones.
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Las observaciones legales de la Contraloria General de la
Reptiblica a los Decretos siguientes, invalidaron el sistema
propuesto y dieron por resultado la suspension de esta cotizacion.

Area Especial en la Caja Auténoma de Amortizacién

Por el Acuerdo N.° 663 de 11 de Octubre de 1955, del
Consejo de Comercio Exterior, sesiones 790 y 793, se cre6 un
<hrea especial> para liquidar parte o el total de los retornos
provenientes de las exportaciones de ferromanganeso, minerales
de hierro, chufio, salitre cristalizado y vinos. Se encargd a la
Caja de Amortizacién adquirir estas divisas al precio que resul-
tara de la oferta y de la demanda, en las siguientes proporciones:
Los minerales de hierro, 509, de los retornos; el resto se dividio
en 30% en el <drea de excepcidn» a § 300, y el 207 de libre dis-
ponibilidad del exportador para importar equipos y méquinas
para sus faenas; Chuiio y ferromanganeso, 507, v el resto a
$ 300: el salitre cristalizado integramente en esta drea hasta
US$ 2.600.000, v vino, el total de los retornos. En el mismo
acuerdo se establecié una lista de mercaderfas de tipo suntuario
que se podrian importar con esas divisas hasta un monto igual
a la estimacidn de dichos retornos. Posteriormente, se modificd
el Acuerdo N.° 663, incluyéndose en este régimen las exporta-
ciones de ferroaleaciones en general; concentrados de zinc, fru-
tas, ajos y cebollas y las divisas percibidas por concepto de {le-
tes y pasajes, por las companias navieras nacionales que hacen
servicios al exterior, hasta un monto que les permitiera cubrir
todos sus gastos de explotacién en Chile. Se amplié igualmente
la lista de importaciones con nuevas néminas de mercaderias,
por un valor igual a la estimacién de los mavores ingresos de
divisas a liguidar en esta drea. Como ya se ha mencionado, en la
préctica la cotizacién de esta <4rea especial> se ha ido fijando
en relacién a las fluctuaciones del cambio de corredores.

Cambio libre de corredores

Los Corredores de Cambios, autorizados por el Consejo
Nacional de Comercio Exterior, continuaron operando en divi-
sas provenientes del turismo v otros renglones invisibles no in-
clufdos en el Céleulo Estimativo del Movimiento de Divisas.

En las Bolsas de Comercio se siguieron transando los in-

— 102 —



gresos de capitales privados y los retornos de exportaciones de
productos de la industria pesquera (en conformidad al DFL
208, de Agosto de 1953).

Las rotizaciones de todas estas transacciones se mantuvie-
ron a niveles casi coincidentes con las del cambio libre de corre-
dores.

El Consejo Nacional de Comercio Exterior autorizé, en
forma ocasional, a compaiias productoras de cobre de la Gran
Minerfa y Compaiias Salitreras a liquidar en este mercado
volimenes determinados de divisas que les proporcionaran la
moneda nacional necesaria para realizar nuevas inversiones e
instalaciones.

El Consejo autoriz6, asimismo, la utilizacién de estas divi-
sas para importar ciertas maquinarias y remesar al exterior
pagos por concepto de <royalties», intereses y dividendos rete-
nidos en el pafs por falta de disponibilidades a tipos oficiales
de cambio.

El precio medio anual del délar transado en la Bolsa de
Comercio fué de § 615, en relacién a § 286 en 1954, sefalando
un aumento de 115%,. El délar libre de corredores fué en pro-
medio durante 1955 de § 540, es decir, un 86%, sobre el promedio
de 1954, que fué de § 290, Las variaciones mensuales de estos
tipos de cambio se detallan en el siguiente cuadro:

PROMEDIO MENSUAL

MESES Délar de  Ddlar Bolsa
corredores  Comercio
| T e ol 322 313
FEDTET0 aursivvioiesibms e e s 336 334
D11 71 o g e S 362 364
o B T 406 407
) T S S 471 472
T (5 I e P o e e e s et 524 511
N v T, S . 651 647
F N A e A i s S S e 730 752
Septiembre .. .. ... e 674 697
Ll oy T e e 666 664
Noviembre., . ....cooooivienn. 686 704
OTCTBER v s s R e 656 654
Promedio anual ............0. 540 615
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5. FONDO MONETARIO INTERNACIONAL Y BANCO
INTERNACIONAL DE RECONSTRUCCION Y FOMENTO

El Fondo Monetario Internacional y el Banco Internacio-
nal de Reconstruccién y Fomento tuvieron su origen en la Con-
ferencia de Bretton Woods, celebradaen el mesde Julio de 1944
en los Estados Unidos.

Los Convenios de Bretton Woods fueron ratificados por
nustro pais en virtud de la Ley N.» 8.403, de Diciembre de 1945.

Fondo Monetario Internacional

La referida Ley N.° 8.403 estableci6 que el Banco Central
seria la institucién por intermedio de la cual se aplicaria el
Convenio sobre el Fondo Monetario Internacional. Con este
objeto se faculté al Banco para realizar las operaciones estipu-
ladas en el Convenio respectivo, para ejercer los derechos,
cumplir todas las obligaciones y efectuar los aportes consultados.

La cuota de adhesién de Chile al Fondo Monetario es de
50 millones de délares. El articulo 111, seccién 3 b) del Convenio
establece que cada pafs debe pagar en oro un equivalente al
25%, de su cuota, o bien, siempre que no sobrepasara ese 25%,
el 109, de las disponibilidades oficiales netas de oro ¥ US do-
lares que tuviera en la fecha en que el Fondo le notificara que
estaba en situacién de iniciar transacciones de cambios. Chile
pagd al Fondo Monetario, en el mes de Febrero de 1947,
el equivalente al 109, de sus disponibilidades en oroy US d6la-
res. El resto fué enterado en moneda chilena a razén de
$ 31 por délar.

Este pago fué considerado provisorio hasta Julio de 1948.
En dichoe afio el Fondo comunicé al Banco Central la cantidad
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definitiva que Chile debia pagar en oro. El aporte quedd final-
mente en el equivalente de US$ 8.818.013,93 en oro (17,69
de la cuota) y 1.276.641.568,02 pesos (US$ 41.181.986,07)
(82,49, de la cuota), en moneda corriente.

Ahora bien, el articulo V, seccién 7 b) y ) del Convenio,
dispone, entre otras cosas, que todo miembro deberd utilizar
en la recompra de su propia moneda al Fondo la mitad de
cualquier incremento que experimenten sus reservas monetarias
durante un Ejercicio del Fondo (1.° de Mayo-30 Abril), siempre
que las disponibilidades del Fondo en la moneda del miembro
no sean inferiores al 75% de su cuota. El Fondo Monetario
Internacional, al interpretar esta disposicitn, estimé que aque-
llos paises que, como Chile, pagaron inicialmente en oro una
cantidad inferior al 25% de su cuota, debian completar esa
proporcién cuando el aumento de sus reservas monetarias lo
permitiera, hasta reducir las disponibilidades del Fondo en sus
monedas al 759 de la cuota.

Debido a que las reservas monetarias de Chile experimen-
taron aumentos en los ejercicios del Fondo terminados el 30
de Abril de 1950 e igual fecha de 1951, dicha institucién notificd
a Chile que debia recomprarle moneda chilenaacambiodeoroy
US délares. Chile pagd eén esa época la cantidad correspondiente,
con lo cual completéd su aporte a dicha entidad. El aporte
quedb integrado por el equivalente de US$10.702.332 en oro y
UUS$ 1.794.990 en ddlares, que en conjunto representa el 259, de
la cuota de US$ 50 millones anteriormente mencionada. E1 755,
restante, se enterd en moneda corriente. Para este efecto se abrid
una cuenta especial al Fondo Monetario Internacional (cuenta
N.® 1), donde se ha abenado la cantidad de 4.124.478.426 pesos
que corresponde al 75%, de la cuota, a razén de § 110 por délar.
Esta partida de la cuenta N.° 1 no ha experimentado variacién
durante el ano 1955.

En la cuenta N.° 1 figura, ademds, otra partida, <por com-
pras de cambios, la que aparece con un saldo de 1.375.000.000
de pesos y que corresponde al valor en moneda corriente de los
US$ 12.500.000 que el Banco adquirié del Fondo en el mes de
Septiembre de 1953, computados a la paridad de $ 110 por
délar. El saldo de esta cuenta tampoco ha experimentado va-
riacién con respecto al de igual fecha del afio anterior.

La otra cuenta en moneda corriente que mantiene el Fondo
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en el Banco, denominada «Cuenta N.° 2=, aparece con un saldo
de 606.894 pesos al 31 de Diciembre de 1955. Este saldo ha ex-
perimentado un aumento de 23.295,90 pesos en relacion a los
583.598,10 pesos registrados al 31 de Diciembre de 1954. A esta
cuenta se cargan los gastos en que incurre el Fondo en Chile y
se abonan algunos ingresos en moneda corriente que percibe
dicha institucién por concepto de suscripeiones a sus publica-

ciones.
*

En Estambul, Turquia, se celebré entre los dias 10 y 19
de Septiembre de 1955, la Décima Reunién Anual de Goberna-
dores del Banco Internacional y del Fondo Monetario Interna-
cional, para conocer v debatir la cuenta que los Directorios
Ejecutivos de estas entidades dirigen anualmente a los paises
miemnbros. En representaci6n de Chile concurrié, en su calidad
de Gobernador Alterno ante el Fondo v el Banco Internacio-
nal, el Gerente General del Banco Central de Chile, don Felipe
Herrera L.

En el informe del Fondo Monetario Internacional se des-
taca la recuperacidn econ6mica de post-guerra que ha permitido
a los pafses miembros de la institucién cumplir en mejor forma
con los objetivos primarios del Convenio, particularmente en
lo que dice relacién con la eliminacién progresiva de barreras
y restricciones en el campo del comercio y de los pagos interna-
cionales.

El problema de la convertibilidad de las monedas, segtin se
desprende del referido informe, fué uno de los temas de mayor
importancia tratados en esta reuni6n.

Los severos controles y discriminaciones cambiarias, junto
con los métodos de comercio bilaterales que aplican muchos
paises a sus transacciones internacionales, demuestran que
afin no se ha logrado una amplia convertibilidad de las monedas.
Sin embargo, las pricticas sefialadas se estan haciendo menos
frecuentes, y en una gran mayorfa de los casos estas restricciones
son adoptadas por los paises para hacer frente a problemas in-
flacionarios internos.

Al respecto, la Memoria Anual del Fondo Monetario In-
ternacional dice textualmente: «Las restricciones y discrimina-
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ciones tienen menos valor positivo que una politica de comercio
y de pagos en la actualidad, que inmediatamente después de la
guerra. Hay pocas oportunidades para mantener posiciones bi-
laterales en un mundo préspero, en el cual el comercio ha sido
importante y creciente. Hay poca necesidad de una ayuda
mutua entre situaciones competitivas débiles, en un mundo
que ha reconstruido su capacidad para producir y comerciars,

El Fondo Monetario Internacional, de acuerdo con estos
hechos, reiter6 nuevamente a sus miembros que hacen uso del
bilateralismo y de discriminaciones cambiarias, que tomaran
las medidas necesarias para poner fin a estas practicas en un
futuro cercano.

La Memoria del Fondo expresa también que: «Si bien Ia
situacion de pagos del mundo es ahara firme, algunos palses
parecen tener persistentes dificultades de pagos. En algunos
casos, estas dificultades son la consecuencia de la propia politica
interna en esos pafses. Esto no significa, por supuesto, absolver
al Fondo de la responsabilidad de tratar de ayudar a esos
pafses a ayudarse a si mismos. El Fondo esti dispuesto a
asistir a paises en esa situacién, en el diagnéstico de sus proble-
mas y en la elaboracién de programas que les permitan despla-
zarse de la inflacitn a la estabilidad v del desorden al equilibrio
en sus pagos internacionaless.

El uso de los recursos del Fondo por parte de los paises
miembros fué otro de los temas importantes debatidos en esta
reunion. Se seiial6 que el uso de estos recursos no habia sido,
en general, necesario, dadas las condiciones de prosperidad del
comercio internacional. Sin embargo, la institucién estd pronta
a ayudar a aquellos paises que tiendan a mantener un régimen
de convertibilidad, para afrontar sus dificultades transitorias
de pagos y aquellos que deseen asegurar la estabilidad cambia-
ria y la eliminacién de los sistemas de discriminacién v restric-
cién, siempre que esas naciones adopten también medidas in-
ternas conducentes a dichos fines.

Los pafses miembros stlo tienen derecho a usar los recursos
del Fondo para fines compatibles con los propésitos de esta
institucién. Los paises adheridos al Convenio pueden girar hasta
1259 de su cuota. La politica del Fondo en este aspecto ha sido
la de permitir girar casi libremente el aporte primitivo en oro a
la institucién. Este hecho ha despertado el interés por parte de
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ciertos pafses, especialmente algunos latinoamericanos, de am-
pliar el aporte al Fondo.

En la reunién se di6 realce al hecho de que el mejoramiento
de la situacién econdmica internacional del dltimo decenio se
debia, en gran parte, al esfuerzo colectivo de los pafses interesa-
dos y a la prosecucién de polfticas econémicas internas de esta-
bilidad. Al respecto, el Director Gerente del Fondo Monetario
Internacional expresé que: ¢el elemento indispensable para una
balanza de pagos fuerte es una politica fiscal y monetaria des-
tinada a aliviar la inflacién. Al uso de una politica monetaria
flexible se debe gran parte del éxito de estas medidas finan-
cieras». Sin embargo, cun cambio en la politica monetaria, en
algunos casos, no es suficiente para abordar agudos problemas
econdmicos. Las medidas monetarias tienen entonces que estar
acompanadas de firmes medidas fiscales, limitando los gastos
ptiblicos e incrementando los ingresos. Para evitar la inflacién,
la limitaci6n del gasto pdblico no sblo debe efectuarse en las
inversiones, sino que también en las funciones ordinarias del
Gobierno y en la provision de los servicios de seguridad social.
La politica monetaria y fiscal no puede ser considerada como
efectiva mientras no se mantenga un balance adecuado entre
el aumento de los salarios ¥ el incremento de la productividad.
En caso contrario, la economfa estard socavada por una per-
manente inflacidn de costos».

En el mes de Mayo de 1955 visitd nuestro pafs el Direc-
tor Gerente del Fondo Monetario Internacional, Sr. H. Merle
Cochran. Las conversaciones sostenidas entre el Sr. Cochran
¥ las autoridades monetarias chilenas sirvieron de base a las
consultas anuales que debe efectuar el pafs al Fondo Moneta-
rio,de acuerdo a las disposiciones contenidas en el articulo X1V,
seccidn 4 del Convenia con dicho organismo internacional. Las
disposiciones sefialadas establecen que aquellos pafses miem-
bros que mantienen restricciones de pagos y transferencias,
sistemas de cambios mdltiples u otro tipo de restricciones que
entraben el libre desarrollo del Comercio Internacional, debe-
rdn consultar anualmente al Fondo respecto de la convenien-
cia de seguir manteniéndolas. A este respecto, el Fondo no
objetd, dada la situacién econémica del pafs, la mantencién
temporal del sistema de cambios multiples.
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Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento

El Convenio sobre el Banco Internacional de Reconstrue-
cibn y Fomento tuvo una gestacion paralela al del Fondo Mo-
netario Internacional.

La Ley N.° 8.403, a que ya se ha hecho referencia, autorizé
al Banco Central para realizar con el Banco Internacional todas
las operaciones consultadas en el Convenio respectivo, pero ]as
relaciones del Gobierno de Chile con dicha entidad internacional
deben levarse por intermedio del Ministerio de Hacienda.

Chile suscribi6 las 350 acciones del Banco Internacional
de Reconstrucciéon vy Fomento que se le asignaran en el «Anexo
A>» del Convenio sobre dicho organismo, acciones que repre-
sentan un monto de UUS$ 35.000.000. De acuerdo con el articu-
lo 11, seccién 5.* 1) del referido convenio, v conforme a los re-
querimientos generales del Banco Internacional, Chile pagb en
1947 el 209, del valor de dichas acciones, es decir, el equivalente
de US$ 7.000.000. El 109, de esta suma, es decir, US$ 700.000,
se pagh en délares y el saldo US$ 6.300.000, en moneda corrien-
te a razén de § 31 por délar. En el afio 1953, al entrar a regir
oficialmente la nueva paridad de § 110 por délar, el Gobierno de
Chile tuvo que pagar un monto adicional en moneda corriente,
suficiente para mantener el equivalente en délares que tenfa el
saldo de la cuenta en pesos que dicha institucién mantiene en
el Banco Central.

Al 31 de Diciembre de 1955, la cuenta en moneda corriente
del Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento arroja-
ba un saldo de 688.344.467 pesos. Este saldo es inferior en
32.505 pesos al registrado al 31 de Diciembre de 1954. La dife-
rencia corresponde a gastos en moneda corriente efectuados por
dicho organismo.

En el cuadro de la pagina siguiente se muestra un resumen
de los eréditos otorgados a Chile por el Banco Internacional
hasta el 31 de Diciembre de 1955.

En el mes de Marzo de 1955 visit6 nuestro pafs una mi-
sién del Banco Internacional, con el propésito de reunir ma-
vores antecedentes y estudiar las bases econémicas y finan-
cieras del plan de Desarrollo Agricola y de Transportes. Este
plan, preparado por la Corporacién de Fomento y el Ministerio
de Agricultura, se basa en gran parte en las recomendaciones



CREDITOS DEL BANCO INTERNACIONAL DE RECONSTRUCCION Y FOMENTO
AL 31-X11-1955

(Cifras en miles de US§)

Fecha Monto Cantidad Cantidad Cantidad Saldo
en que se Otorgado a Objeto del utilizada por amortizada por
otorgh cridito utilizar amortizar
23 /111 /48 Corfo y Endesa Maquinarias, equipos ¥
servicios 13.500,0 13.500,0 — 2.079,0 11,4210
23 /111 /48 Carfo Magquinaria agricola 2.500,0 2.500,0 — 2.500,0 —
10/X1 /51 Corfo Regadio Valle Rio Elqui 1.300,0 846,3 433,7 162, 1,.538,0
10/IX /53 Corfo ¥ Cia. Ma-| Planta de celulosa y planta
nué:;c, de Pap, y| de papel de diario 20.000,0 3.031,6 16.968 4 — 20.000,0
rtones
« I i s aioalon are aions 37.300,0 19.877,9 17.422,1 4.741,0 32.559,0

Fuente: Corporacién de Fomenta,



contenidas en el informe sobre la Economfa Agricola de Chile,
evacuado por una misién del Banco Internacional v de la
FAO en el afio 1952. En ¢l mes de Noviembre de 1954 ¢l Gobier-
no de Chile envié al Banco Internacional, para su consideracion,
el referido plan de Desarrollo Agricola, el cual se encuentra
afin en estudio.

En el informe anuval y en las reuniones de los Gobernadores
del Banco en Estambul, se mencioné el progreso alcanzado en
la formacién de la Corporacién Financiera Internacional, en-
tidad dependiente del Banco Internacional. Para poder dar vida
a esta institucién se requiere que, a lo menos 30 gobiernos, sus-
criban USS$ 75 millones de su capital autorizado de US$ 100
millones. Hasta fines de 1955, 48 paises han expresado su pro-
posito de ingresar a esta Corporacién. De estos 48 paises, 15
han firmado los articulos del Convenio respectivo. Sin embargo
para pasar a ser miembros de la Corporacién, estos pafses deben
afin cumplir con otras formalidades. Los Gobiernos de los Es-
tados Unidos y Gran Bretafia, que son los dos mayores accio-
nistas en perspectiva, han iniciado la accién legislativa necesa-
ria para su incorporacién a este nuevo organismo internacional.
El Convenio fué suscrito por el Gobierno de Chile «ad referen-
dum» en el mes de Mavo de 1955. Procede ahora enviar al
Congreso un Proyecto de Ley que ratifique el Convenio y le
conceda a la Corporacitn los privilegios e inmunidades en él
estipulados. La cuota fijada a Chile como aporte a esta institu-
cifn alcanza US$ 388.000.

El objeto de la Corporacién Financiera Internacional serd
la promacién del desarrollo econémico, especialmente en las
4reas menos desarrolladas, mediante el estimulo al sector pri-
vado de sus economfas, complementando de esa manera la labor
del Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento.

En el Convenio se expresa que para la consecucién de este
objeto la Corporaci6n ayudard, asociada a inversionistas pri-
vados, al financiamiento, mejoramiento y expansién de empre-
sas privadas productivas, mediante inversiones que no requieran
de la garantfa del Gobierno miembro, en los casos en que no
exista capital privado suficiente en condiciones razonables,
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6. CREDITOS EN MONEDA CORRIENTE

En el cuadro que se inserta méis adelante aparecen los
saldos de cada uno de los rubros de colocaciones en moneda
corriente del Banco Central al 31 de Diciembre de los afios
1954 v 1955, conjuntamente con las variaciones que cada uno
de ellos ha experimentado entre dichas fechas.

La distribucién de las colocaciones en dicho cuadro indi-
ca que el conjunto de las colocaciones con el FISCO ocupé
nuevamente en 1955 el lugar mis importante, con el 37,79,
del total, aun cuando con respecto a 1954 dicho porcentaje
sefiala una disminucién. El segundo lugar, en orden a su impor-
tancia, corresponde al BANCO DEL ESTADO, que absorhié
¢l 23,0%, del total de las colocaciones. El afio anterior dicha
institucién habfa participado del 257 del total. Los redescuen-
tos a los BANCOS ACCIONISTAS continfian en tercer lugar
en orden a su importancia al disponer del 18,79, del total de
las colocaciones del Banco Central, porcentaje superior al re-
gistrado en 1954. Siguen las operaciones del Banco Central con
¢l PUBLICO, que ocuparon el cuarto lugar, con el 129 del
total de las colocaciones, v, finalmente, aguellas con EMPRE-
SAS AUTONOMAS Y SEMIFISCALES cuyo monto equi-
vale al 8,67, del total, porcentaje relativamente estable si se le
compara con el del afio anterior.

Para mayor detalle se puede consultar el cuadro N.° 8
del anexo 11 de esta Memoria, donde aparecen los saldos men-
suales de las principales partidas. A continuacién se explica el
movimiento de los diferentes rubros, en el mismo orden en que
aparecen en el cuadro mencionado.

= $hd =
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INSTITUCIONES BANCARIAS

Bancos accionistas

Segfin se desprende del grafico adjunto, los redescuen tos
concedidos a los bancos comerciales se nantuvieron dy-
rante 1955 a niveles notablemente més altos que en el afio pre-
cedente. En efecto, su promedio durante dicho afio ha sido de
5.138 millones de pesos que, comparado con el de 2.658 millones
registrado en 1954, acusa un considerable aumento de 2.480
millones, vale decir, de 93,39. Este incremento es extraordina-
riamente intenso, en especial si se compara con los de 5.8% vy
17,2% registrados en los afios 1953 y 1954, respectivamente,
El aumento es alin mayor, de 106,69, al comparar el saldo de
los redescuentos registrados a fines de 1933, que fué de 7.900
millones, con el de fines de 1954, que alcanzé a 3.867 millones
de pesos. Este notable incremento de los redescuentos a los
bancos comerciales debe relacionarse con la relativa estabiliza-
cién de[la emisién directa del Banco en el semestre de Junio a

8 -}
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Noviembre; en efecto, la falta de emisiones por otros conceptos
impuls6 a los bancaos a obtener directamente los fondos liquidos
que requerian para hacer frente a los drenajes de caja y al nor-
mal desenvolvimiento de sus operaciones.

Los pagarés de Tesorerfa que las instituciones bancarias
venden al Banco Central en Conformidad a las Leyes N.os
8.918 v 9.989, v los bonos Fiscales (Leyes 11.791 v 11.981) no
se incluyen entre los redescuentos a Bancos Accionistas, ni
tampoco en los del Banco del Estado por tratarse de operacio-
nes de distinta naturaleza, comprendidas en las inversiones del
Banco.

Banco del Estado de Chile

El total de las obligaciones del Banco del Estado con
el Banco Central registré un aumento de 39,19 durante 1955,
con lo que a fines de dicho afio alcanzé a 9.835 millones de pesos.
Este incremento, que corresponde a una tasa de crecimiento me-
dio mensual de 3,39, es muy inferior al de 91,3%, que se registré
en 1954, en que el total de los redescuentos al Banco del Estado
llegh a 7.070 millones, en comparacién con 3.695 millones de
pesos a fines de 1953. Las colocaciones del Banco Central con el
Banco del Estado, se muestran separadas para cada uno de los
departamentos de esta institucidén v su composicién a fines del
ano que se comenta era la siguiente: con el Departamento
Bancario, 5.292 millones (54%); con el Departamento Indus-
trial, 2.985 millones (309 ), vy con el Departamento Agricola,
1.558 millones de pesos (16%). Con respecto a los saldos regis-
trados a fines de 1954, se puede observar que la participacién
del Departamento Industrial, dentro del total de las colocacio-
nes del Banco Central, ha aumentado ligeramente en 1955, en
desmedro de ladelos Departamentos Agricola y Banecario. En
efecto, a fines de 1954 la composicién del total de las colocacio-
nes era, en el mismo orden, de 3.936 millones (56%), 1.907
millones (27%) v 1.226 millones (17%).

El grafico que se inserta a continuacién seala las variacio-
nes mensuales de las obligaciones por departamentos del Banco
del Estado durante los tiltimos dos afios. La curva que indica
las obligaciones del Departamento Bancario comprende los
redescuentos y los préstamos otorgados en virtud de los articu-
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Jos 84 vy 86, respectivamente, del DFL N.° 126. La curva co-
srespondiente a las obligaciones del Departamento Indus-
trial comprende los redescuentos otorgados en las mismas con-
diciones que al Departamento Bancario v, hasta Agosto de 1954,

Oblgacionas del Banco del Estado

(En miles de millones de pesos)

\

5 a1--o.___ s
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1953 1954 I 1955

Gréfico N.» 3
en que fueron totalmente cancelados, los préstamos concedidos
en virtud de las Leyes N.° 5,185 y 6.824. Respecto a las obliga-
ciones del Departamento Agricola, éstas se originan en
edescuentos andlogos a los anteriores, en préstamos conce-
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didos en conformidad al articulo 85 del DFL N.° 126, v en
letras descontadas en virtud de las Leyes N.os 8.143 y 9,872,
las que se operaron solamente hasta el mes de Abril de 1954.

Segtn se desprende del grifico adjunto, después del des-
censo que se produjo en Febrero en el total de las colocaciones,
éstas registraron una casi ininterrumpida tendencia de alza. En
efecto, en Febrero se observa una caida de 2.887 millones de
pesos motivada, principalmente, por una disminucién en los
redescuentos a los Departamentos Industrial v Bancario y, en
menor escala, por una contratacién en los redescuentos al De-
partamento Agricola. A partir de Marzo, con excepci6n de este
altimo Departamento, los dos restantes reinician su tren de
alza. El saldo de las obligaciones del Departamento Agricola
permanece estacionario durante los meses de Febrero, Marzo y
Abril para subir en Mayo y luego bajar paulatinamente hasta
Agosto inclusive. En Septiembre, nuevamente comienza a su-
bir hasta terminar a fines de Diciembre con un saldo superior
en 279, al registrado a fines de 1954. Cabe sefialar que durante
1955 se produjo un desplazamiento de los redescuentos hacia
el Departamento Industrial, en desmedro de los efectuados al
Departamento Agricola. Esta situacién se registra desde Di-
ciembre de 1954, y se acentlia durante el transcurso de 1955,
segiin se desprende del grafico que se comenta. No obstante,
las colocaciones del Departamento Agricola del Banco del Es-

tado han sido muy superiores a las del Departamenta Indus-
trial.

CREDITOS DIRECTOS AL PUBLICO

Letras descontadas

Los descuentos al piiblico, que se muestran en el grafico
siguiente, incluyen, ademés de los documentos ordinarios, una
pequefia partida correspondiente a descuentos otorgados a Coo-
perativas de Consumo, as{ como también las letras descontadas
a la Industria Salitrera y a la Compaifa de Acero del Pacifico,
y el saldo de los créditos bloqueados del piiblico, de acuerdo
con el Convenio de Excedentes Agricolas. No se incluyen los
documentos acargo de los Ferrocarriles del Estado, ni los prés-
tamos con garantfa de prenda «Warrants».
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Gréafico N.° 4

Entre fines de 1954 ¥ 1955, el conjunto de estos descuentos
se elevd de 2.998 a 4.341 millones de pesos, o sea, en 1.343 mi-
llones (44,8%,). Si se considera el promedio de estos créditos,
para cada uno de los afios mencionados el aumento es inferior
de 35,89;. Conviene advertir que los descuentos al ptblico
estdn notablemente influidos por los descuentos a la Industria
Salitrera y a la Compaiifa de Acero del Pacifico, que en conjunto
subieron en 588 millones de pesos entre fines de 1954 y 1955.

Los descuentos de letras aceptadas por la Empresa
de los Ferrocarriles del Estado (Ley N.° 7.140) vy otras le-
tras descontadas a la misma entidad, sefialan un ligero aumento
de 17 millones de pesos (89;) entre fines de 1954 y de 1955,
con lo que a esta altima fecha quedaron en 234 millones. Sin
embargo, si se considera el nivel medio a que se mantuvieron
estos créditos en cada uno de estos afios, podemos ver que éste
subié de 149 a 219 millones, es decir, en 47%,.

Préstamos con garantia de prenda. Warrants

Los préstamos al pablico «Warrants» (Ley N.° 5.069,
que modific6 a la Ley N.° 3.896), representan, principalmente,
créditos garantizados con vales de prenda sobre trigo, maravilla,
lana, arroz y cebada. Incluyen también una importante partida
correspondiente a préstamos a la Compaiifa de Acero del Pa-
cifico, 5. A., con garantfa de diversos productos.
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Grafico Ne 5

Como puede observarse en el grifico adjunto, esta clase
de operaciones se caracteriza por una marcada variacién esta-
cional con méximos a mediados de afio y minimos en los extre-
mos. A fines de 1955 estos créditos llegaron, con 610 millones
de pesos, a un nivel superior en 243 millones (66,2%) al que se
registr6 a fines de 1954, que fué de 367 millones de pesos. Si se
considera el promedio anual de los préstamos garantizados con
vales de prenda, se observa un aumento muy superior, de 812
millones en 1954 a 1.613 millones de pesos en 1955, lo que equi-
vale a un alza de 999%,. El monto miximo de estos préstamos

efialado en el grifico, corresponde al mes de Junio y alcanza
a la cifra de 2.796 millones de pesos.

El total de las colocaciones con el pablico, esto es, los des-
cuentos al pablico més los efectuados a los Ferrocarriles del Es-
tado y los préstamos al pablico swarrants», ascendi6 a 5.185
millones de pesos a fines de 1955, lo que representa un incre-
mento de 1.603 millones (459%,) con respecto al saldo registrado
a fines del afio precedente.

Fisco y Reparticiones Gubernativas

Fisco

El rubro «Préstamos al Fisco», que en el balance del Banco,
al 31 de Diciembre de 1955, aparece con un saldo de
$ 602.812.351, comprende las siguientes obligaciones:
Pagaré consolidado conforme al articulo 33

dela Ley N.2 6.443, de 29 de Abril de 1939,

que autorizé la fusién de primitivas obli-

gaciones contraidas de acuerdo con las Le-
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ves N.os 5.296, 6.237 y 6.334. Durante
1955, este pagaré consolidado se ha servi-
do con dos cuotas semestrales, una de
$ 5.079.703, v la otra de § 5.127.960, que
comprenden 1,99 de interés y 1% de
amortizacién acumulativa, reduciéndose
en el curso del afio en $ 10.207.664. Su sal-
do a fines de Diciembre quedben........ % 600.890.851

Pagarés fiscales regidos por los articulos 29,
30 y 31 de la Ley N.° 6.640 (Reconstruc-
cién y Fomento) publicada en el «Diario
Oficial> de 10 de Enero de 1941, adquiridos
por el Banco Central de algunos bancos co-
merciales. Sus servicios se componen de un
29, de amortizacién acumulativa y 2% de
interés anuales. En el curso de 1955 estos
pagarés fueron amortizados en $ 80.100,
quedando su saldoen ............, cvoa B 14029 2560

La partida «Créditos al Fisco, giros del Banco In-
ternacional de Reconstrucciéon y Fomento», Decretos de
Hacienda N.os 309 y 10.735, de 9 de Enero de 1946 y 13 de
Noviembre de 1951, respectivamente, representa la parte uti-
lizada por el Fisco del crédito autorizado por la Ley N.© 8.403,
como consecuencia de los giros en moneda chilena efectuados
por el Banco Internacional. Se recordard que una parte de las
acciones de este Banco suscritas por Chile debié ser pagada en
moneda corriente por el Fisco, para lo que éste contrajo un
crédito con el Banco Central, autorizado por la misma Ley N.°
8.403, por la cantidad de § 195.300.000, suma que quedé de-
positada en el Banco Central, a la orden del Banco Internacio-
nal. En conformidad al Convenio sobre el Banco Internacional,
Vv a rafz de la modificaci6n de la paridad del peso chileno a 110
pesos por délar, debié reajustarse el monto del primitivo cré-
dito a 693 millones de pesos, a fin de revaluar el saldo a favor
del Banco Internacional, operacién que fué autorizada por el
Decreto de Hacienda N.° 11.131, de 18 de Diciembre de 1953.
Al 31 de Diciembre de 1954, el saldo de este crédito era de
$ 1.288.862. Durante 1955 el Banco Internacional realiz6 nue-
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vos giros por un monto de § 325.050, con lo cual se increment6
en dicha cantidad la partida <Créditos al Fisco, Giros del
Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento® que
aparece entre las colocaciones del Banco Central con un aldo
de § 1.613.912 al 31 de Diciembre de 1955.

Como se recordard, con fecha 14 de Agosto de 1954, se
promulgé la Ley N.° 11.575 que en su articulo 54 autorizaba
al Presidente de la Repfiblica para convertir y consolidar en el
Banco Central de Chile, en un documento a largo plazo, las
obligaciones fiscales vigentes, emanadas de la aplicacién de la
Ley N.° 7.200. A fines de 1954, el rubro <Préstamos al Fisco,
Ley N.° 11.575+, acusaba un saldo de 10.768 millones de pesos,
que incluia los créditos obtenidos por el Fisco durante 1954
en conformidad con la Ley N.° 7.200 y un saldo de 3.297 millo-
nes de pesos, del mismo tipo de crédito, pero que se encontrab
consolidado en un pagaré por la Ley N.° 11.134.

Durante 1955, hasta el mes de Agosto, el Fisco hizo uso
en varias oportunidades de los créditos autorizados por el ar-
ticulo 15 de la Ley N.° 7.200, que le permitia el descuento
de letras de Tesorerfa hasta por un monto equivalente al 129
del Presupuesto Anual de la Nacién. El articulo 60 de la Ley
N.® 11.575, de fecha 14 de Agosto de 1954, modific6 el inciso
octavo del articulo 15 de la Ley N.° 7.200, en el sentido de que
los documentos que se descuenten en lo sucesivo no podrin
exceder, en ninglin momento, de un duodécimo del Presupuesto
Anual de la Naci6n (8,33%), ni tampoco podréin exceder en un
semestre del 669, del monto total de ese duodécimo,

En el mes de Febrero de 1955, en virtud de la citada Ley
N.2 7.200, el Fisco recurrié al Banco Central para descontar
letras por un valor de 4.500 millones de pesos. Nuevamente lo
hizo en Julio, ¥ por Giltima vez en Agosto, quedando su saldo
en 5.000 millones de pesos. El articulo 15 de la Ley N.» 11.981,
de 11 de Noviembre de 1955, facult6 al Presidente de la Repfi-
blica para convertir y consolidar en el Banco Central de Chile,
en un documento a largo plazo, dicho monto, que ganaré inte-
reses del 19 anual y tendra una amortizacién acumulativa del
2%, también anual. A este total se agrega el saldo de la deuda
consolidada por la Ley N.© 11.575 que, después de las amortiza-
ciones efectuadas durante 1955, ascendentes a § 220.155.000,
se redujo a fines de dicho afio a 10.548 millones de pesos. Por
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consiguiente, el saldo del rubro <Préstamos al Fisco, Leyes
N.os 11.575 y 11.981» aparece a fines de 1955 con 15.548 mi-

llones de pesos, superior en 4.780 millones (44,49,) al del afo
precedente.

Reparticiones Gubernativas

Los préstamos a la Municipalidad de Providencia, otar-
gados en virtud de la Ley N.° 8.787, disminuyeron, entre fines
de 1954 y de 1955, en 1,3 millones al bajar de 2,2 a 0,9 millones
de pesos.

EMPRESAS AUTONOMAS Y SEMIFISCALES

El rubro principal de esta clase de créditos lo constituyen
los préstamos otorgados al Instituto Nacional de Comercio, en
conformidad a los DFL N.os 45, 87 y 382, los que se emplearon
para la adquisicién de trigo nacional ¥ argentino, y para la in-
ternacién de ganado, también proveniente de la Repiblica
Argentina. A continuacién se encuentran los descuentos conce-
didos a dicho Instituto en virtud de los DFL N.os 45 y 382,
los que consistieron en letras descontadas a INACO a cargo
de molineros nacionales. Ademds, a partir de 1955 se incluyen
los eréditos bloqueados otorgados en conformidad al Convenio
de Excedentes Agricolas, suscrito con el Gobierno de los Estados
Unidos de Norteameérica, para la adquisicidn de trigo y aceite
semi-refinado (ver pdg. 214 de esta Memoria). La suma de estos
tres créditos, que a fines de 1955 ascendia a 3.556 millones de
pesos, acusa un notable incremento de 1.635 millones (85%),
en relacién a su saldo de 1.922 millones registrado a fines de
1954,

Los préstamos otorgados en virtud de las disposiciones le-
gales mencionadas, tienen un plazo de vencimiento no mayor
de 180 dias y el monto méaximo establecido para ellos es el equi-
valente al valor de tres millones de quintales métricos de trigo,
computados al precio oficial de Santiago, monto que para 1955

alcanzé a 5.550 millones de pesos, v para 1956 alcanza a 8.250
millones.
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L Créditos al Inst Nac.de Comerclo

(Miles de millonge de pesos )

1951 1952 1953

Grafico N.= 7

1948 1949 1950 | 1954 1955

El movimiento de los demds créditos puede observarse en
el cuadro que se inserta en la primera parte de este capitulo y
en el cuadro N.° 8 del Anexo I1.

Los documentos visados por el Banco Central de acuerdo
con la Ley N.° 5.185, con el objeto de que sean descontados
por las instituciones bancarias, sin responsabilidad para ellos,
sefiala un saldo de 129,5 millones de pesos a fines de 1955.

Todas estas visaciones corresponden a documentos de la
Corporacién de Salitre v Yodo de Chile, efectuadas dentro del
margen de 190 millones que establece la citada Ley N.° 5.185
para las operaciones directas e indirectas del Banco Central
con dicha industria.
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7. CONTROL DE CREDITOS

Como se ha explicado en Memorias anteriores, el articulo
42, letra a) del Decreto con Fuerza de Ley N.° 106, organico
del Banco Central de Chile de 1953, faculté a esta institucién
para ejercer, conjuntamente con la Superintendencia de Bancos
el control cualitativo y cuantitativo sobre los créditos que con-
ceden las empresas bancarias v demds instituciones de crédito,
tanto particulares como aquellas en que el Estado tenga inter-
vencién o participacién. Dicho control se comenzé a ejercer,
con algunas interrupciones, desde mediados de 1953,

Durante el primer semestre de 1955 se mantuve vigente
la Circular de control crediticio emitida por el Banco Central
de Chile v la Superintendencia de Bancos el 16 de Agosto de
1954, cuyo texto aparecié publicado en la Memoria de ese afio.
En el aspecto cuantitativo, dicha Circular fij6 una cuota men-
sual de crecimiento maximo que equivalia al 1,759 del saldo
medio de las colocaciones registradas por cada banco al 31 de
Marzo, 30 de Abril y 30 de Mavo de 1954, en tanto que para los
bancos regionales se f1j6 una cuota mensual equivalente al 2%,
calculada en la misma forma. La expansién de las colocaciones
de los Departamentos Agricola e Industrial del Banco del Es-
tado no quedéd sujeta a control.

Lo anterior significaba que las colocaciones sujetas a con-
trol podrian subir mensualmente hasta en 546,4 millones en el
caso de los bancos comerciales y hasta en 228,5 millones en el
caso del Departamento Bancario del Banco del Estado, todo lo
cual hacfa una cuota mensual méixima de 774,9 millones. De-
bide a que la Circular permitfa las acumulaciones de los mér-
genes autorizados, podia el aumento permitido para un mes ser
superior a la cuota mencionada.
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Por tratarse de una cuota mensual fija de crecimiento, los
aumentos autorizados eran porcentualmente decrecientes a me-
dida que subian las colocaciones. Con el objeto de dar una idea
acerca de la intensidad que significaban esas autorizaciones,
puede decirse que para el mes de Enero representaban un 1,69,
en tanto que para el mes de Junio ya significaban solamente
1,5%. En la practica, sin embargo, el aumento de las colocacio-
nes bancarias podia ser muy superior, debido a que una parte
de los créditos no estaba sujeta a control, como era el caso de
la parte no utilizada de los créditos, avances y sobregiros en
cuenta corriente autorizados con anterioridad al 31 de Mayo
de 1954; de los descuentos de pagarés de Tesoreria, ete.

Hasta fines de Febrero, a los bancos que aumentaban su
capital y|o reservas —y a condicién de que ellos lo solicitaran—
se les autorizaba una expansién adicional de sus colocaciones
de hasta una vy media veces el aumento del capital y reservas.
A solicitud de la Superintendencia de Bancos, el Directorio del
Banco Central acord6 ampliar estas autorizaciones extraordina-
rias, fijindose una expansién de los préstamos de hasta cinco
veces el aumento del capital v reservas. Este acuerdo rigi6 des-
de el 1.° de Marzo, fecha en que fué comunicado a las institu-
ciones bancarias por la Superintendencia. En la forma que co-
municé y aplicé el acuerdo dicha Superintendencia, esta nueva
autorizacién se concedi6 con efecto retroactivo, desde el 31 de
Mayo de 1954, y con caricter automético, es decir, sin aviso
previo por parte de los bancos, lo que imposibilitd su oportuno
control. Debido a la considerable expansién del crédito que
trajo consigo dicha autorizacién, el Directorio del Banco acordé
dejarla sin efecto el 24 de Marzo.

La expansién del crédito autorizada por la Circular a los
bancos comerciales y al Departamento Bancario del Banco del
Estado, podia haber alcanzado, como miximo, a 11,29 en el
semestre, pero en la préctica fué de 27,8%,. Si se consideran los
créditos a favor del Fisco, que estaban al margen del control
v que fueron contabilizados por los bancos en Fondos Dispo-
nibles, el aumento efectivo se eleva a 38,17, en el semestre.

La razén por la cual el crecimiento subi6 de 11,29, —que
autorizaba la circular— a 27,89, o sea, dos y media veces mas
de lo que se esperaba, debe buscarse en las autorizaciones ex-
traordinarias por concepto de aumentos del capital y reservas.
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De lo anotado mas arriba se desprende que en la practica,
las disposiciones sobre control crediticio del primer semestre
no fueron un obstaculo a la expansién del crédito bancario, Las
instituciones bancarias expandieron sus operaciones en la me-
dida que lo permitieron sus excedentes de caja, lo que determi-
n6 un fuerte aumento de las colocaciones, yva que los primeros
meses de cada afio se caracterizan precisamente por la liquidez
de las instituciones bancarias y de la economia en general, de-
rivada especialmente de las operaciones del Banco Central con
el Fisco. Durante el periodo que se comenta, los bancos comer-
ciales incrementaron sus colocaciones en 3349, v el Departa-
mento Bancario del Banco del Estado en 15,5%, lo que da un
aumento de 27,89 para las colocaciones de las instituciones su-
jetas a control, vale decir, a razén de poco més de 4,67, al mes,
sobre la base de Diciembre de 1954, Lo anterior no refleja, sin
embargo, la realidad en materia de colocaciones. Las colocacio-
nes de los Departamentos Agricola, Industrial e Hipotecario
del Banco del Estado, que, como ya se indicé, no estuvieron
sujetas a control durante el primer semestre de 1955, acusaron
una expansién mas moderada que la de los bancos comerciales
y la del propio Departamento Bancario del Banco del Estado.
No obstante, los préstamos al Fisco (1), que tuvieron un tra-
tamiento diferente v que se mantuvieron al margen del control,
subieron intensamernte, de 445 millones a fines de 1954 a 5.544
millones a mediados de 1955. Con todas estas adiciones, el total
general de las colocaciones muestra una expansién que se eleva
al 33,7% v que se descompone en 43,09, para los bancos co-
merciales v 21,59 para el Banco del Estado. A manera de in-
formacién puede agregarse que las colocaciones del Banco
Central, sin considerar los redescuentos v préstamos a institu-
ciones bancarias para no incurrir en duplicaciones, subieron en
41,09, durante el semestre. [.a mayor parte de este Giltimo au-
mento correspondi6 a una expansién de los créditos a favor del
Fisco v de los préstamos warrants.

La intensa expansi6n crediticia durante los seis primeros
meses del afio v la pérdida casi absoluta del control sobre dichas
operaciones, hicieron necesaria la dictacién de nuevas normas.

(1) En el segundo semestre de 1954 los bancos comerciales adquirieron
pagarés de Tesorerfa en conformidad con la Ley N.° 4.897 por 3.000 millones
v a principios de 1955 la Ley N.° 11.791 consolidé los pagarés de bonos de la
deuda interna.
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Asf fué como el 20 de Julio de 1955 el Banco Central de Chile
y la Superintendencia de Bancos emitieron una nueva circular
sobre control cuantitativo v selectivo del crédito. Esta dltima
mantuvo exactamente las mismas cuotas mensuales de creci-
miento establecidas para las colocaciones en la circular anterior,
vale decir, el equivalente del 1,75%, 6 2%, segtin el caso, del
saldo promedio que habfan alcanzado los créditos a fines de
Marzo, Abril y Mayo de 1954. Sin embargo, se introdujeron
algunas modificaciones y ampliaciones de importancia a las
normas impartidas por la Circular de 16 de Agosto de 1954,

Asf, por ejemplo, fueron sometidas a control las coloca-
ciones de los Departamentos Agricola e Industrial del Banco
del Estado, fijindoseles una cuota mensual de crecimiento equi-
valente al 4%, y 2% respectivamente, del saldo total de sus
colocaciones al 31 de Diciembre de 1954,

En segundo término, la parte no utilizada de los créditos,
avances y sobregiros en cuenta corriente autorizados, que hasta
ese momento se habfan mantenido al margen del control, quedé
también sujeta al control cuantitativo en la misma forma que
los demés tipos de colocaciones, lo que, ademés de ampliar y
hacer mds operativo y eficaz el control, simplificé su fiscaliza-
cibn.

Por otra parte, la nueva Circular de 20 de Julio establecié
expresamente, y por primera vez, un limite anual méaximo para
la expansi6n de las colocaciones. Al efecto dispuso que, cuales-
quiera que fueren las cuotas mensuales de crecimiento acorda-
das, ningtin banco podria tener una expansién de sus colocacio-
nes que excediere de 409, entre el 31 de Diciembre de 1954 e
igual fecha de 1955. Con esta medida se trat6 de impedir que
aquellos bancos que expandieron aceleradamente sus créditos
durante el primer semestre, terminaren el afio con mArgenes
anuales de crecimiento demasiado altos. De esta manera, los
bancos, que ya habfan sobrepasado el 409, de expansién, de-
bieron reducir sus colocaciones y cperar en lo sucesivo a base
de las recuperaciones exclusivamente; los dem#s bancos queda-
ron en condiciones de hacer uso de la cuota mensual de creci-
miento autorizada hasta el punto en que completaran un 409,
de aumento. Conviene hacer notar, con el objeto de comprender
mejor una modificacién posterior, que nueve bancos comercia-
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les y el Banco del Estado podian hacer uso completo de su cuo-

ta en el segundo semestre, sin alcanzar una expansién de 409,
en el afo.

Finalmente, la nueva Circular de 20 de Julio no contemplé
ninguna auterizacién extraordinaria de las colocaciones por
concepto de aumentos de capital v reservas, con lo cual se ra-
tificé el acuerdo del Directorio del Banco Central de fecha 24
de Marzo que dejb sin efecto este tipo de autorizaciones ex-
traordinarias.

El texto de la Circular que se comenta es el siguiente:

Sr Gemente:

El Banco Central de Chile y la Superintendencia de Bancos, en el ejercicio
de las atribuciones que les confiere el Decreto con Fuerza de Ley N.° 106, de
fecha 6 de Junio de 1953, solicitan la cooperacién de las empresas bancarias
para que en sus operaciones de crédito actfien de acuerda con las normas de
naturaleza cuantitativa y cualitativa a que se refiere la presente circular,
que modifica y amplia las instrucciones impartidas por medio de la circular
conjunta de 16 de Agosto de 1954,

1" Moderar la expansitn de los créditos, de tal modo que los aumentos
futuros impliquen una gradual reduceitin de la tasa de aumento global regis-
trada en los Gltimos meses, con arreglo a la siguiente pauta:

a) Se fija una cuota mensual de crecimiento que no exceda del 1,757,
del promedio global de los saldos de las colocaciones registradas al 31 de Marzo,
30 de Abril y 31 de Mayo de 1954, segin (ndices de la Superintendencia de
Bancos, aumentos que no deberin sobrepasar separadamente las instituciones
de crédito en sus colocaciones y que se aplicari a partir del 30 de Junio del pre-
sente afio sobre los saldos en esa fecha.

La cuota de crecimiento mensual se aplicari sobre el monto global de las
colocaciones, sin perjuicio de lo establecido en el N.° 2 de esta circular.

b) Para los bancos regionales se fija una cuota mixima de crecimiento
mensual que no exceda del 2% del promedio indicado, entendiéndose por ban-
cos regionales, para tal efecto, aguellos que no tienen su oficina principal en
Santiago o Valparafso.

c) Para el caso de que en un mes los bancos no utilicen enteramente las
cuotas aludidas en las letras a) y b), podran acumular la parte no utilizada
con las que correspondan a los seis meses siguientes, no pudiendo hacer uso
de este derecho con posterioridad al 31 de Diciembre de cada afio.

d) Referente a los eréditos que otorguen los bancos por intermedio de
sus agencias o sucursales en provincias, distintas de las de Santiago o Valpa-
rafso, en casos calificados, puede la Superintendencia de Bancos, conjunta-
mente con el Banco Central de Chile, autorizar una cuota de incremento
mensual hasta de un 29, para la respectiva agencia o sucursal, siempre que
estas operaciones se relacionen con la clientela habitual de la oficina corres-
pondiente.
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e) Todas las normas anteriores se aplicardn también al Departamento
Bancario del Banco del Estado de Chile.

f) En lo que respecta a los Departamentos Agricola e Industrial de
dicho Banco, la cuota mensual de crecimiento para todas sus plazas equival-
dré al 49 y 2%, respectivamente, del saldo total de sus colocaciones al 31 de
Diciembre de 1954,

25 Para los fines de establecer el crecimiento de las colocaciones de un
mes a otro, no se considerardn, dentro de las cifras respectivas, las sumas
que cada banco tenga registradas por los siguientes conceptos:

a) Los saldos deudores por boletas de garantia v consignaciones judi-
ciales y por cartas de erédito simples o documentarios;

b) Las operaciones de erédito en oro y monedas extranjeras;

¢) Las obligaciones contempladas en el articulo 59 de la Ley N.7 11.575,
de 14 de Agosto de 1954, ¥

d) Los documentos cedidos por el Banco Central de Chile correspon-
dientes a su cartera de colocaciones o inversiones, a que se refiere la letra d)
del articulo 39 del Decreto con Fuerza de Ley N.° 106, Orgénico de la Institu-
cibn.

3.° En todo caso, y sin perjuicio de las disposiciones especiales conteni-
das en la presente circular, ninglin banco podra tener una expansitn de sus
colocaciones superior a un 409 durante el afio 1955. En consecuencia, al 31
de Diciembre de 1955 ¢l total de las colocaciones de una empresa bancaria
no podré exceder en mas del porcentaje indicado el monto de sus colocaciones
al 31 de Diciembre de 1954.

4.° Las instituciones de crédito deberin destinar sus disponibilidades,
preferentemente, al desenvolvimiento de las actividades agricolas, industria-
les y mineras, comprendiéndose la exportacién de sus preductos. Por tal moti-
vo, los bancos deberiin proceder con arreglo a las siguientes normas:

a) Las instituciones bancarias procurarin que los créditos se otorguen
en forma que beneficien directamente al productor. Los bancos comerciales
deberin, en consecuencia, otorgar a las actividades agricolas, industriales ¥
mineras, una cuota principal de sus disponibilidades para colocaciones, de-
biendo paulatinamente desplazar hacia esas finalidades parte de los margenes
de erédito actualmente destinados a otras actividades.

b) Para apreciar la necesidad de cbtener crédito bancario, se verificar
si el peticionario cuenta con otros rubros de su activo de [feil liquidaciGn y que
no destina precisamente al giro de sus negocios.

¢) Las instituciones bancarias se abstendrin de acoger solicitudes de
crédito que signifiquen multiplicar su otorgamiento, cuando obedezcan a un
mismo acto de produccién o de distribucién. En consecuencia, los bancos de-
berén ir hacia una disminucién paulatina de las operaciones de firmas distri-
buidoras o comerciales entre sf.

5.° Los bancos comerciales se abstendrin de conceder créditos para fi-
naneiar directa o indirectamente las siguientes operaciones:

a) Compraventa de bienes rafces; construccitn de viviendas de cardcter
suntuario; loteos de sitios y parcelaciones; ventas a plazo de artefactos eléc-
tricos de uso doméstico tales como radios, refrigeradores, enceradoras, jugue-
ras, batidoras, lavadoras, excepto aquellas operaciones en que el beneficiario
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del crédito sea el productor; aportes de capital; operaciones bursétiles y cré-
dito para dinero en postergacion (el crédito a los corredores deberd estar limi-
tado a las sumas indispensables para facilitar la liquidacién de las malas pe-
ribdicas); compra de oro y divisas; compraventa de automéviles; importacitn
de artfeulos inclufdos en las listas que autorizan retornos de exportaciones de
oro, vino, azufre y demis rubros acogides a un trato preferente en materia
cambiaria; viajes; compraventa de alhajas, joyas y objetos de arte, ¥, en ge-
neral, todas aquellas transacciones que a juicio de las instituciones bancarias
no justifiquen el otorgamiento de créditos ni contribuyan a facilitar la produc-
citn y distribuci6n de articulos necesarios. Los eréditos persanales de consumo
o para satisfacer necesidades impostergables, se limitardn a casos urgentes y
calificados, rece {indose a los b no sobrepasar los méirgenes globales
de crédito actualmente vigentes con estas fnalidades.

b) Las instituciones bancarias deberfin abstenerse de otargar a las em-
presas o sociedades, créditos que estén destinados a repartir utilidades o divi-
dendos a sus socios; salvo en situaciones de emergencia v por plazos breves,
calificados por el Banco Central ¥ la Superintendencia de Bancos.

¢) Lasentidadesbancarias deberin calificar con estrictez las operaciones
provenientes de transacciones de ganado, especialmente aquellas directas entre
agricultores.

d) Todas las instituciones bancarias deberfn exigir a sus deudores una
declaracin firmada en que conste el origen de los documentos llevados a des-
cuento y el destino que se daré a los créditos que se solicitan, sin perjuicio de
sus facultades para solicitar los antecedentes que estimen convenientes para
comprobar la inversion de los créditos que se concedan.

El cumplimiento de las prohibiciones y rec {aciones expresadas pre-
cedentemente, y la redistribucién de créditos que las instituciones bancarias
emprendan por propia iniciativa ajustindose a la orientacifn sefialada, permi-
tirh ampliar las facilidades crediticias a las actividades productoras que requie-
ran una mayor utilizacién de estos recursos, sin sobrepasar las tasas de expan-
sién indicadas enel N 1 y sin provocar perturbaciones a las actividades
econtimicas del pafs:

6.° Para la importacién de productos esenciales que requieran financia-
miento en moneda corriente, de acuerdo con las normas del Consejo Nacional
de Comercio Exterior, los bances no podrén financiar mas del 507, de la opera-
cién. Esta limitacién no regirk para la impartacién de articulos alimenticios
esenciales, tales como trigo, aceite y carnes.

Los bances no deberén financiar la importacién de mercader{as suntua-
rias.

7.9 Las instituciones bancarias enviarin semanalmente a la Superinten-
dencia de Bancos y al Bance Central de Chile una némina detallada de sus ope-
raciones de crédito, considerando individual e cada beneficiario cuyo
montao, desde la fecha de la némina anterior, demuestre un aumento que,
segtin ¢l banco en que se hayan realizado las operaciones, no sea inferior a las
siguientes cantidades:

Bancos con capitales y reservas superiores a 500 millones de pe-
508 (AUMENEOBE) . .vuvvroennnrsmnnsirasansssisaasnrnass $ 1.000.000



Bancos con capitales y reservas de 200 a 500 millones de pesos

LTI Ay R e PR $ 600,000
Bancos con capitales y reservas inferiores a 200 millones de pesos
(RUMENEOS) . v ve v as we b sasasesensssnasrarrsonsaosssss § 400 000

Estas ndminas contendréin, ademés, el nombre completo del beneficiario,
1a indicacitn del giro de sus negocios y plazas donde se encuentre establecido,
el fin preciso para el cual ha sido solicitado el o los préstamos segiin declaracién
del solicitante, o bien el origen de los documentos tratindose de operaciones
de descuento.

Se entiende que las operaciones no inclufdas en dichas néminas por no
alcanzar estos limites, se sujetarn también a las condiciones que sefiala el
ntimero 4.° de la presente circular.

82 El Banco Central de Chile, los bancos comerciales v el Banco del
Estado de Chile, deberin exigir de sus clientes de crédito la comprobacitin
de estar al dia en el pago del impuesto global complementario a la renta, o de
empresa en la categarfa que correspondan, o en su caso, la certificacién de no
estar afectos al pago de este tributo.

9. Dada la existencia de circunstancias econdmicas que aconsejan nor-
mas de control cuantitativo para la concesion y manejo de los eréditos, la Su-
perintendencia de Bancos y el Banco Central de Chile consideran inconvenien-
te la creacién de nuevas entidades bancarias. Por este motivo, la Superinten-
dencia de Bancos no aceptari la tramitacion de solicitudes que tiendan al es-
tablecimiento de nuevas empresas bancarias.

10. La presente circular deja sin efecto la emitida conjuntamente por el
Banco Central de Chile y la Superintendencia de Bancos, con fecha 16 de
Agosto de 1954, como asimismo la circular de la Superintendencia de Bancos
N.” 463, de 24 de Marzo de 1954,

La Superintendencia de Bancos fiscalizari el cumplimiento de las instruc-
ciones contenidas en la presente circular.

Sin perjuicio de las facultades legales del Banco Central de Chile y la
Superintendencia de Bancos en esta materia, la Comisidn asesora del Ministro
de Hacienda, creada por Decreto de Hacienda N.° 4.634, formada por el Su-
perintendente de Bancos y por representantes del Banco Central de Chile,
Bango del Estado de Chile y bancos comerciales, estudiard en forma permanen-
te la aplicacion y ejecucidn de las presentes instrucciones,

Saludamos atentamente a Ud.,

Santiago, 20 de Julio de 1955

Superintendencia de Bancos Banco Central del Chile
EUGENIO PUGA F. ARTURO MASCHKE
Superintendente Presidente

El 10 de Octubre de 1955 se emiti6 una nueva Circular,
complementaria de la del 20 de Julio, que innové en el aspecto
del control cuantitative, ampliando a un 42%, el aumento anual
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méximo de las colocaciones para todos los bancos. Dos semanas
mds tarde se acordé autorizar hasta un 45%, de expansién anual
para aquellos bancos que tienen su oficina central en provincias
que no sean las de Santiago o Valparaiso.

El texto de esta nueva Circular enviada a los gerentes de
los bancos es el siguiente:

Seior Gerente:

El Banco Central de Chile y la Superintendencia de Bancos, en confor-
midad a las atribuciones establecidas en el D. F. L. N.? 106, han acordado
complementar las normas de control cuantitativo y cualitativo de los eréditos
a que se refiere la circular de fecha 20 de Julio préximo pasado en la siguiente
forma:

1.° Se fija un limite de expansion de los créditos que otarguen los Bancos,
hasta el 31 de Diciembre proximo, del 429, de sus colocaciones al 31 de Di-
ciembre de 1954 (1).

Los Bancos hardn uso en forma proporcional del margen adicional de
expansion a razdn de un tercio mensual, a partir del 1.° de presente mes.

2" Los sefiores Gerentes de los bancos comerciales y del Banco del Es-
tado deberfin fscalizar cuidadosamente el origen y destino de todos los crédi-
tos, con el objeto de que estos recursos se destinen exclusivamente a finalida-
des de produccitn, especialmente agricola.

3. El Banco del Estado deberd destinar la cuota adicional correspon-
diente, especialmente para conceder eréditos controlados a la produccion agri-
cola e industrial, a través de los respectivos Departamentos.

4" Asimismo, las instituciones de crédito deberfin dar preferente aten-
citn a las operaciones presentadas por sus Agencias o Sucursales en provingias,
para las finalidades anteriores.

5 Los hancos que se hubieren excedido de los mirgenes autorizados
para la expansién crediticia, deberfin encuadrar sus colocaciones a las normas
vigentes, a mis tardar el 31 del mes en curso (2).

6. Las normas sefaladas se aplicarin & contar del 1.° de cste mes.

(1) Dos semanas mAs tarde se fij6 una expansion anual de los créditos
de 459 como méximo para los bancos que tienen su oficina central en pro-
vincias que no sean las de Santiago y Valparaiso.

Al Banco Panamericano, que estaba en una situacién especial por cuanto
en la practica no habfa estado sujeto a control, se le fijé una tasa de expansion
crediticia durante el segundo semestre de 1955 equivalente al 21% de sus co-
locaciones al 30 de Junio de ese mismo afio,

(2) De apuerdo con modificacién posterior, a los bancos que se encon-
traban excedidos de los méirgenes autorizados, se les autorizd para reducir
proporcionalmente el saldo de sus créditos en el dltimo trimestre del ano,
encuadrando sus colocaciones a las normas vigentes a més tardar el 31 de
Diciembre de 1955.
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7.° La Superintendencia de Bancos continuard fiscalizando el cumpli-
miento de las instrucciones consignadas en la Circular conjunta de 20 de Julio
die 1955 y de las indicadas en esta oportunidad.

Santiago, 10 de Octubre de 1955

Superintendencia de Bancos Banco Central de Chile
EUGENIO PUGA F. ARTURO MASCHKE
Superintendente Presidente

La expansién de las colocaciones en el segundo semestre
del afio fué mucho menos considerable que en el primero. Su
intensidad cavé a la mitad. Durante este perfodo existié un
control crediticio més estricto, que se vi6 ayudado por la falta

POSICION DE LAS COLOCACIONES BANCARIAS AL 31 DE DICIEM-
BRE DE 1955 EN RELACION CON CIRCULARES DE CONTROL CRE-
DITICIO DE 20 DE JULIO ¥ 10 DE OCTUBRE DE 1955

(En millones de pesos)

Miximo Coloc. Posicitin Aumento

de coloe. efectivas Excesos + medio
BANCOS autorizado sujetas Dispon. — | mensual 2.°
al 31 Dic. a control sem. 1955
155 31 Dic. 53

Chile ... O 14.152 14,490 + 338 308
Edwards.......... 2,145 2.227 + 182 62
[0y 2 [ e R 2.760 2.739 — 21 48
Espaiiol......... I 7.168 7.254 4 &6 — 13
Tsrselita o ol il 1.600 1.742 + 142 38
Ttaliang vooveiioans 2.234 2.090 — 164 — 2
Panamericano .. ... 1.112 1.093 — 19 29
Sud Americano.. ... 4.362 4.354 — 8 SR
Franeks., ... .vve 1.348 1.344 — 14 23
Londres. .......... 2,099 2,008 — 1 16
Nat City o.c..:.s 1.120 1.103 — 17 — 4
Com. Curicd .. .... 319 318 — 1 6
Cancepeitn. .. ... . 886 797 — 89 4
Constitucidn .. ... . 17 20 o i 1
BOHD0 ), e = 674 648 — 26 10
Llanquihue ... ..... 31 29 — 2 —
EMOETIL 2o 5 e 3.599 3.409 — 190 38
Punta Arenas.. ... 234 217 — 17 =
Sur de Chile, ...... 425 346 — 79 =
TR O b wa e vt 1.129 1.112 — 17 6
Total Beos. Com.. 47.334 47.430 + 96 625
Banco del Estado.. . 33.256 34.055 + 799 1.234
Total General ...| 80.590 81.485 + 895 1.859




de liquidez de las instituciones bancarias derivada de la relativa
estabilizacién de la emisién del Banco Central hasta mediados
de Diciembre. En general, como puede observarse en el cuadro
que se acompafia mis adelante con la posicién de las colocacio-
nes al 31 de Diciembre de 1935, los bancos cumplieron en forma
bastante ajustacda con los limites fijados a su expansién credi-
ticia.

Durante este perfodo, la politica del redescuento se asocit
més intimamente a la politica de control erediticio. A los bancos
se les exigi6 el cumplimiento de las disposiciones sobre esta ma-
teria, como requisito previo para darles curso a sus solicitudes
de redescuento. En la segunda mitad del afio, esto impidit en
gran parte que los bancos se procuraran excedentes de caja a
través del redescuento.

El aumento de las colocaciones sujetas a control en los -
timos seis meses del aio fué de 159, aproximadamente, es de-
cir, de una intensidad igual a la mitad de la que se registré en
¢l primer semestre. Contrariamente a lo que ocurrid en ese pe-
riodo, el Banco del Estado increment6 sus préstamos en 23,9%
en tanto que los bancos comerciales sblo los aumentaron en
8,5%.

La vigencia de las disposiciones sobre control cuantitativo
del crédito mencionadas anteriormente expiraba el 31 de Di-
ciembre de 1955, razén por la cual el 30 de ese mismo mes se
emiti6é una nueva circular de control crediticio que impartia
normas para el crecimiento de las colocaciones en el primer se-
mestre de 1956, cuyo texto es el siguiente:

CIRCULAR
Sefior Gerente:

El Banco Central de Chile y la Superintendencia de Bancos, en confor-
midad a las atribuciones establecidas en ¢l D, F. L. N.% 106, han acordado
complementar las normas de control cuantitativo y cualitativo de los créditos
a que se refieren las circulares de fechas 20 de Julio y 10 de Octubre del pre-
sente afio, en la siguiente forma:

1. Se fija para el primer semestre de 1956 una expansién mensual mi-
xima de las calocaciones que otorguen los bancos comerciales y el Departamen-
to Bancario del Banco del Estado, conforme a los siguientes porcentajes, que
se caleularan sobre las colocaciones efectivasal 31 de Diciembre de 1954 (1):

(1) Para caleular la cuata de crecimiento mensual de las colocaciones

del Baneo Panamericano los porcentajes fijados en el nimera 1 de la circular
se calculardn sobre el saldo de sus colocaciones al 30 de Junio de 1955,
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PRIt Sl i s PO . 4%

Febrero . Sl

Marzo .. i ST f. .5
[ T R ey S 2,5%
S | S e e e v H0%%
JURIB R e vaiea v abeis) 2990

2.° Los bancos regionales, los Departamentos Agricola e Industrial del
Banco del Estado y las Sucursales de los bancos comerciales y del Banco del
Estado en provincias, que no sean las de Santiago y Valparafso, tendrin dere-
cho a una expansitn mensual mixima de sus colocaciones, conforme a los si-
guientes porcentajes, que se calculardn sobre las colocaciones cfectivas al 31
de Diciembre de 1954:

LT T (o o HTRRR I o PP 4,89,
| T S S P 4,8%
MArzo .. .coovvvnnnyeonns. $2%
CS R L el 3.6%
Mayo ...... 3%
FUMT o e e o i o 3%

3." Las cuotas mensuales de crecimiento de las colocaciones que resulten
de aplicar los porcentajes mencionados en los N.os 1 v 2 se agregardn a los
saldos autorizados de las colocaciones bancarias al 31 de Diciembre de 1955,

4.° Para establecer el crecimiento de las colocaciones de un mes a otro,
no se considerarin incluldas en las cifras respectivas las sumas que cada banco
tenga registradas por los siguientes conceptos:

a) Los saldos deudores por boleta de garantfa y consignaciones judicia-
les v por cartas de créditos simples o documentarios;

b) Las operaciones de crédito en oro y monedas extranjeras;

¢) Los documentos cedidos por el Banco Central de Chile correspon-
dientes a su cartera de colocaciones e inversiones, a que se refiere la letra d)
del articulo 39 del D. F. L. N.° 106, Organico del Banco Central de Chile:

5." Los mirgenes de expansién mensual de colocaciones anteriormen-
te sefialados no podriin excederse ni adn por concepto de aumentos de capital
o de reservas que puedan efectuar los bancos.

6. El incremento de las inversiones de las entidades bancarias sélo
podrd efectuarse con autorizacién previa de la Superintendencia de Bancos
excepto las adquisiciones de mercaderfa del Departamento Agricola del Banco
del Estado.

La Superintendencia de Bancos comunicari al Banco Central de Chile
las inversiones que autorice, con la finalidad de que esta Gltima institucién
considere los efectos monetarios de estas operaciones.

7. No se aceptari la creacién de nuevas entidades bancarias.

8. Las operaciones de crédito de las instituciones bancarias entre s
estarin sometidas a la autorizacién de la Superintendencia de Bancos y del
Banco Central de Chile.
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9.° Quedan vig las circul juntas de la Superintendencia de
Bancos y del Banco Central de Chile de fechas 20 de Junio y 10 de Octubre
de 1955, en todo aquello que no sea contrario a las disposiciones de la presente.

Santiago, 30 de Diciembre de 1955

Superintendencia de Bancos Banco Central de Chile
EUGENIO PUGA F. ARTURO MASCHKE
Superintendente Presidente

A los bancos nuevos cuyo funcionamiento ha sido recien-
temente aprobado se les fij6 un limite méximo de expansién
de sus colocaciones de hasta cinco veces el monto de sy capital
pagado. En el momento de iniciar sus operaciones estas institu-
ciones podran efectuar préstamos por el equivalente de su ca-
pital pagado, y luego podrin expandirlas mensualmente en el
cquivalente de un doceavo del cuadruple de dicho capital.
Después de un afo de funcionamiento, estos bancos deberin
encuadrarse a las normas de control crediticio que rijan a las
demds instituciones bancarias. Por otra parte, seglin acuerdo
del Directorio del Banco Central de Chile, estos bancos no go-
zardn de redescuentos en el instituto emisor salvo en casos es-
peciales v urgentes, previamente calificados por la Superinten-
dencia de Bancos.

Las tasas decrecientes de aumento fijadas por la Cireular
preinserta en sus parrafos 1.¢ y 2.°, corresponden a los siguien-
tes aumentos de crédito permitidos a partir de las colocaciones
autorizadas al 31 de Diciembre de 1935, en cala uno de los
meses que se indican:

Aumentos miximos de
crédito  permitidos  al
sistema bancario sobre

el saldo autorizado al 31
de Diciembre de 1955

(millones de pesos)

Enero..i. .. L e P e ey 2.468,0
BENVEED v v oot o 0 8 2.468,0
Marzo: o ST e 2.159.2
fut s . e N A T L 1.851,1
Mgyl s a i el e e 3 1.543.2
Jinid s ree e 1.543,2

Total para el semestre ... .. 12.032,7

Promedio mensual .. ....... 2.005,5



El aumento medio mensual de las colocaciones sujetas a
control durante el segundo semestre de 1955 fué de 1.895 mi-
llones de pesos, de modo que la cuota media mensual autoriza-
da por la nueva circular para el primer semestre de 1956
—2.005,5 millones— representa un mayor margen de 5,8%,. No
obstante, debido a que los bancos se encontraban excedidos en
895 millones con respecto al saldo maximo permitido, en la prac-
tica este mayor margen autorizado excede en 2,5%, al aumento
medio mensual de la segunda mitad de 1955.

Se acompaiia un cuadro en el que se proporciona el detalle
de las cuotas mensuales de crecimiento de las colocaciones fi-
jadas como méximo por la nueva Circular, especificando en el
caso de los bancos que cuentan con sucursales lo que correspon-
de a préstamos en Santiago y Valparaiso y en el resto de las
provincias. Aplicando las cuotas que figuran en este cuadro al
saldo autorizado a fines de Diciembre de 1955, se obtiene el
saldo méximo permitido a fines de cada uno de los seis meses
siguientes. De este Giltimo cuadro se desprende que durante el
primer semestre de 1956 las colocaciones sujetas a control del
sistema bancario podrdn subir como méximo 13,7%,.

Simultineamente con las medidas de control crediticio, el
Directorio del Banco Central de Chile en su Gltima sesién de
Diciembre adopté diversos acuerdos en materia de redescuentos,
que constituyen un importante complemento de la politica de
control crediticio. Estos acuerdos fueron comunicados a las ins-
tituciones bancarias por medio de una circular del Banco con
fecha 28 de Diciembre. M4s detalles sobre el particular en el
capitulo «Tasas de Interés sobre Créditoss, en la pag. 147 de
esta Memoria.
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CUOTAS MENSUALES DE CRECIMIENTO PARA -
CIONES DURANTE EL ler SEMESTRE DE 1956, Slégjlﬁlli%?]-
LAR DE 30 DE DICIEMBRE DE 1955 (1)

(En millones de pesos)

Enero |Febrero| Marzo | Abril | Maye unio

BANCOS 1956 1956 1956 1956 1956 Jl!}sﬁ
Chile.,. ..\ Total.| 4157 4157 3636 311,7| 259.8| 2508
S.y V.| 3138 3138 2H4,5| 2353 196,1 196,1
rov. 101,9 101,9 89,1 764 63,7 63,7
Edwards ......... 57,6 57,6 50,4 43,2 36,0 36,0
Crédito .......... 71.8 77.8 68,0 583 18,6 48,6
Espafiol ...Total.| 2179 2179 100,7 1634 136,2 136,2
S.¥yV. 1221 1221 106,9 91,6 76,3 76,3
Prov 05,8 95,8 83.8 71,8 59,9 59,9
Iscaelita ... iveoes 45,1 45,1 394 338 28,2 28,2
Italiano . ........ 63,5 63,5 55,5 47,6 39,7 30,7
Panamericano . ... 36,8 36,8 322 27,6 23,0 23,0
Sud Americano.. .. 1229 122,9 107,5 92,2 76,8 76,8
Francés ... ...is. 38,0 38,0 33,2 285 23.7 23,7
Londres. .. Total, 61,5 61,5 53,8 46,1 38,5 38,5
y 47,1 47,1 41,2 35,3 295 29,5
| . Proy. 144 14,4 12,6 10,8 9,0 9.0
National City . .. 31,6 31,6 27,6 23,7 19,7 19,7
Com. de Curicd .. 10,6 10,6 0,2 79 6,6 6.6
Concepcidn. .. ... 293 293 25,7 220 18.3 18,3
Constitucién ., . .. 0,5 0,5 0,5 0,4 03 0,3
Lo TTe T IR 22,3 223 19,5 16,7 14,0 14,0
Llanquibue .. . .. 1.0 1,0 0,9 0.8 0,6 0,6
Osorno, ... Total. 1141 114,1 99,8 85,5 71,3 71,3
S.yV. 254 254 22,2 19,0 159 159
Prov. 88,7 88,7 77.6 66,5 554 554
Punta Arenas. . ... 7.8 7,8 6, 58 49 49
Sur de Chile... ... 14,1 14,1 12,3 10,5 88 88
Talea e s 374 374 a7 28,0 234 234
Tot. Bcos. Com. .| 1.4055)|1.4055|1.2293 | 1.0537| 8784 8784

S.yV.| 98,7 081,7 858.6 736,1 6135| 6135
Prov.| 4238 4238 3107 317.6 2649 2649

Bco. Estado..Total| 1.062,5(1.062,5| 9299 7974 6048| 6648

D, Bancario .. Total] 5964 5064 522.1 447.8 373.5 3735
S .y V. 306,0 306,0 268,0 230,0 192,0 192,0

Prov. 2904 2004 2541 217.8 131,5 181,5

D. Agricola....... 319,1 3191 2792 239.3 1994 1994
D. Industrial..... 1470 1470 1286 110,3 91,9 91,9

Total General ... |2 468,0 | 2. 4680 | 2.159.2 | 1. 851,1 | 1,543.2 | 1.543.2

-

(1) Las cuotas mensuales de crecimiento deben aplicarse sobre el saldo
de las «colocaciones autorizadas» al 31 de diciembre de 1955.
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8. INVERSIONES

El siguiente cuadro muestra los saldos de los diferentes ru-
bros de inversi6n del Banco Central de Chile al 31 de Diciembre
de los afios 1954 y 1955,

Inversiones del Banco Central

(en millones de pesos)

1954 1955
31-Dic. 31-Dic.

Operaciones Ley N." 7.747, Art. 40, letra C:

Boos el o v et oo WL VT 20 R il 238 231
Bonos fiscales (Ley 9.540) ... ...... _ S0l 478 471
Debentures y Pagarés Companfa r.le Aceru LIEl Pa-
Gihea s ey . Sl M| s L o L2ES 1.227
Pagarés Corpnrac'l{m de Fomento de la Prudur:cmn
para Empresa Nacional de Transportes Colec-
tivos (Ley N.° 8.132) . 132 45
Debentures FF. CC. del l-jmdo el - 15 10
Bonos Fiscales, substitucién deudas Ca]ﬂ lle Crfdlto
Agrario (Ley N2 8.143)%. .. ..ovavvnnniins 326 319
Comprado a Instituciones Bancarias:
Pagarés fiscales (Ley N.°8918) . .........ooveness 198 183
Pagarés de Tesoreria (Ley N.°9.989) ...........c0 293 101
Bonos fiscales (Ley N.® 11.791) . cen = 1.178
Bonos fiscales (Ley N.° 11,981) ... - 1.350
SUMAS,, - .. corerrnoriaes 2.925 5.115
78 139

3.003 5.254

* Valor nominal
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Los saldos de estos mismos rubros para afios anteriores
pueden consultarse en los cuadros 1 ¥ 8 del Anexo Il de esta
Memoria.

Como se desprende del cuadro preinserto, durante 1955 la
suma de las inversiones del Banco Central subi6 en forma apre-
ciable debido, exclusivamente, a los bonos fiscales comprados
en virtud de las Leves N.os 11.791 y 11.981. El total de las in-
versiones subié de 3.002 millones de pesos en 1954 a 5.254 mi-
llones a fines del afio que se comenta, lo que indica un incre-
mento de 2.252 millones, equivalente a 75,

A continuacion se explica separadamente cada uno de los
rubros de inversién.

Bonos Fiscales Ley N.°7.747, Art. 40, letra C.—Este ru-
bro representa honos fiscales del 7-1%; adquiridos porel Banco
Central en diversas oportunidades, con el objeto de proporcio-
narle recursos al Fisco. Al 31 de Diciembre de 1955, el valor de
estos bonos, segtin balance, fué de 230,9 millones de pesos, ex-
perimentande una disminucién de 6,6 millones debido a las
amortizaciones ordinarias. El valor nominal de éstos era de
276,0 millones.

Bonos Fiscales LeyesN. " 7.747 y 9.540.— En Diciembre
de 1950 el Banco Central adquirié bonos fiscales del 7-19; por un
valor nominal de § 595.238.000. Estos bonos, que se cotizan a
849 de su valor nominal, se emitieron en conformidad al Art.
3.7 de la Ley N.® 9.540, de 16 de Diciembre de 1949, con el ob-
jeto de incrementar los recursos de la Caja Fiscal para financiar
¢l Presupuesto de 1950 v fueron adquiridos por el Banco con
arreglo a lo dispuesto en la citada Ley N.° 7.747. El citado ar-
ticulo 3.° de la Ley N.» 9.540 estipula que «en el caso que este
empréstito se cologque en el Banco Central, con arreglo a lo
dispuesto en el articulo 40, letra c) de la Ley N.° 7.747, la Caja
de Amortizacién de la Deuda Prblica har4, ademés de las
amortizaciones ordinarias que correspondan, las extraordina-
rias que sean necesarias para equilibrar los giros que haga la
Corporacién de Fomento contra los fondos bloqueados que
mantendrd en el Banco Central, provenientes del empréstito
por US§ 25.000.000 que se contrate con el Eximbank durante
el curso del presente afio, para el servicio de esta obligacién».
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Dicho artfculo estipula que estos bonos redituarin un interés
de s6lo 19 anual mientras estén en poder del Banco Central,
A fines de 1955, el valor de estos bonos en poder del Banco se
redujoen 6,6 millones de pesos, quedando su saldo en 471,3 mi-

llones. Este monto corresponde a honos por un valor nominal
de 561,1 millones de pesos.

Debentures y Pagarés Compaiiia de Acero del Paci-
fico, S. A. Ley N.© 7.747, Art. 40, letra C.—Este rubro in-
cluye un debenture por un monto original de 311 millones de
pesos, emitido por la Compaiiia de Acero del Pacifico, S, A., y
que el Banco Central acept6 en reemplazo del saldo de los pa-
garés que la Corporacién de Fomento de la Produccion habia
emitido a partir de Marzo de 1947, por la compra de délares al
Banco para la citada Compaiifa de Acero. El mencionade de-
benture tiene un plazo de diez afios —vence el 1.¢ de Abril de
1958— y un interés de 3%, anual. Con motivo de la revaluacion
de estos debentures, en Abril de 1954 el valor nominal de estos
documentos se incrementé a 1.100 millones de pesos, saldo que
rige para fines de 1955,

Ademés, este rubro incluye tres pagarés de la Compaiiia
de Acero del Pacifico, S. A., cuyo saldo, después de las amorti-
zaciones ordinarias por 17,7 millones que se efectuaron en 1955,
alcanzaba a 127 millones de pesos a fines de dicho afo. Por
consiguiente, el total de dicho rubro acusa una cifra de 1.227
millones de pesos.

Pagarés CORFO para ETCE, Leyes 7.747 y 8.132,
Art. 4.°.—Esta partida representa pagarés en moneda corrien-
te comprados por el Baneo Central a la Corporacitn de Fomento
de la Produccién en Octubre de 1946, con el objeto de propor-
cionar recursos a la Empresa Nacional de Transportes Colecti-
vos, en conformidad a la Ley N.» 8.132. Estas operaciones de-
‘ben servirse con cuotas de amortizacion de 5% semestral y un
interés de 3% anual. Se estipula en los pagarés que la amortiza-
ci6n y los intereses se pagardn por semestres vencidos y se cal-
cularén sobre el valor en moneda corriente que resulte de con-
vertir los délares, en cada fecha de pago, al tipo de cambio que
rija para este clase de operaciones de conformidad con las nor-
mas del Banco Central. Durante 1955, se abon6 una suma de
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87,5 millones de pesos, lo que redujo su saldo a 44,6 millones de
pesos.

Debentures Ferrocarriles del Estado, Ley N.° 7.747,
Art. 40, letra C.— El Decreto de Hacienda N.° 4.391, de 20
de Octubre de 1947, autorizd al Banco Central para comprar
en conformidad al Art. 40, letra c), de la Ley N.° 7.747, deben-
tures en moneda corriente emitidos por los Ferrocarriles del
Estado. Conforme a esta autorizacién, el 29 de Octubre de ese
afio, ¢l Banco adquirié de dicha Empresa un debenture por 50
millones de pesos, al 2% de interés anual v al 5% de amortiza-
cién semestral, Como en afos anteriores, en 1955 dicho docu-
mento [ué amortizado en 5 millones, con lo que su saldo a fines
de afo se redujo a 10 millones de pesos.

Bonos Fiscales, Ley N.° 8.143, Arts. 4.9, 5.°y 6.°, tran-
sitorios.— Este rubro comprende el saldo de los bonos fiscales
de la Deuda Piiblica del 7-19; entregados al Banco Central en
Octubre de 1945, por un monto de 370 millones de pesos, en
substitucién de antiguas obligaciones de la Caja de Crédito
Agrario. Al 31 de Diciembre de 1953, el valor nominal de estos
bonos se redujo a 318,8 millones de pesos, esto es, en 6,9 millo-
nes.

Pagarés de Tesoreria, Ley N.° 8,918, Arts. 8.0y 9.0 —
El articulo 8.2 de la Ley N.® 8,918, de 31 de Octubre de 1947,
llamada de recursos extraordinarios, autorizd al Presidente de
la Repablica para emitir y colocar a la par, antes del 31 de
Diciembre de dicho afio, hasta 400 millones de pesos en pagarés
de Tesoreria, con un interés no superior al 7% y una amorti-
zacién no inferior al 59 anuales. Dentro de este plazo, el Go-
bierno colocé en bancos comerciales § 268.600.000 y en la ex
Caja Nacional de Ahorros § 131.400.000.

El articulo 9. de la citada Lev determina que el Banco
Central, a solicitud de las instituciones nombradas, deberd
comprarles y retrovenderles dichos pagarés por su valor nomi-
nal y agrega que, mientras estos titulos estén en su poder, de-
vengarin un interés de s6lo 15 9%, anual.

Al 31 de Diciembre de 1955, el saldo de estos pagarés de
Tesoreria en poder del Banco Central ascendfa a 182,6 millones
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de pesos, acusando un descenso de 15,3 millones sobre el saldo
de fines del afio anterior.

Pagarés de Tesoreria, Ley N.° 9.989.—El Art. 14 de |2
Ley N.© 9.989, de 22 de Septiembre de 1951, autorizé al Presi-
dente de la Reptblica para emitir pagarés de Tesoreria hasta
por la suma de 796 millones de pesos, con el objeto de ayudar
al financiamiento del anticipo de sueldos a los empleados de la
Administracién Pdblica autorizado por esa misma Ley. Estos
pagarés fueron adquiridos por los bances comerciales y la ex
Caja Nacional de Ahorros y, posteriormente, vendidos por di-
chas instituciones al Banco Central. El articulo 15 de esta Ley
establece, en la misma forma que la Ley N.° 8.918 antescitada,
que dichos pagarés pueden ser comprados y vueltos a vender
a su valor nominal por el Banco Central a solicitud de las insti-
tuciones nombradas. Los pagarés en referencia devengan un
interés del 79 v tienen una amortizacién acumulativa no infe-
rior a un 20% anual; no obstante, mientras se hallan en poder
del Banco Central, producen un interés de solo 19 anual. El
saldo de dichos pagarés se redujo de 293,1 millones de pesos a
fines de 1954, a 101,1 millones al 31 de Diciembre de 1955.

Bonos Fiscales, Ley N.° 11.791, Arts. 9.° y 10.—El ar-
ticulo 9.2 de la Ley N.° 11.791, de 8 de Febrero de 1955, auto-
riz6 al Presidente de la Repablica para emitir y colocar bonos de
la Deuda Interna del Estado hasta una cantidad que produzca
la suma de $ 3.500.000.000. Dichos bonos gozaran de un interés
anual no superior al 109 vy tendrén un plazo de amortizacién
no superior a 10 afios. Estar&n exentos del pago de toda clase
de impuestos y contribuciones, y su servicio se efectuara por
intermedio de la Caja Auténoma de Amortizacién de la Deuda
Ptiblica en los recursos que al efecto se consultan en el Presu-
puesto General de la Nacion.

El articulo 10 autoriza al Presidente de la Repiblica para
convertir v consolidar en los bonos de la Deuda Interna que se
emitan en conformidad al articulo 9.%, los pagarés adquiridos
por los bancos comerciales v el Banco del Estado de Chile, de
acuerdo con la Ley N.° 4.807. Los bonos destinados a esta con-
solidacién seran computables al encaje bancario en un 25% de
¢ste, sin perjuicio de lo establecido en el articulo 11 de la referi-
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da Ley N.° 4.897. El Banco Central de Chile estara obligado
a adquirir estos bonos en las mismas condiciones en que las em-
presas bancarias los tomaron, cuando las necesidades de las
Cajasde los bancos lo requieran previa aprobacién de la Super-
intendencia de Bancos. El saldo de estos bonos a fines de 1955
acusa un total de 1.178 millones de pesos.

Bonos Fiscales, Ley 11.981, Art. 17.—El articulo 17 de
la Ley N.® 11.981, de 11 de Noviembre de 1955, contiene las
mismas disposiciones que la Ley N.® 11.791, anteriormente men-
cionada. El saldo de dicho rubro a fines de 1955, ascend{a a
1.350 millones de pesos.

Varios.—Las inversiones que figuran bajo el item varios

comprenden principalmente el valor con que aparecen contabi-
lizados los bienes raices, muebles y fitiles del Banco Central.
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9. TASAS DE INTERES SOBRE CREDITOS

Se inserta a continuacién la lista de tasas de interés para
las operaciones de crédito del Banco Central, en vigencia al 31
de Diciembre de 1955. Se indican entre paréntesis las fechas en
que ha empezado a regir cada tasa.

TASAS DE INTERES VIGENTES AL 31 DE DICIEMBRE
DE 1955

Tasas acordadas por el Directorio

Descuentos al pablico (1.° de Febrero 1955)........ 9%
Crédito en cuenta corriente a la Corporacién de Ven-
tas de Salitre v Yodo de Chile. Leyes N.os 5.185

v 6.824 (13 Julio 1938) ......... e e 5%
Redescuentos a bancos accionistas (12 de Junio 1935). 4159

Operaciones con la Corporacién de Ventas de Salitre y
Yodo de Chile, Leyes N.os 5.185 y 6.824, a plazos
no mayores de 90 dias (23 de Agosto 1939)..... 3%

Descuentos de letras en moneda extranjera que pre-
senten los bancos accionistas, que cuenten con
reservas en dicha moneda, cubriendo eventual-
mente los gastos de conversi6n de oro a dblares
(29 de Agosto 1951). ... ccvmmns b bnlinnaanans 39

53

Tasas relacionadas con la de redescuentos a Ban-
cos Accionistas por disposiciones legales

Operaciones garantidas con 'Vales de Prenda, Ley N.¢
5.069 (12 Junio 1935) ...ouvvnvcnnaacnennenns 4157,



Préstamo a la Caja de Previsién de Empleados Par-
ticulares, Ley N.° 9.869 (5 Febrero 1951). ... ..

Descuentos a las Cooperativas Agricolas, Ley N.¢
ST neio 2 IA0) e e o v ¥ e wa e

Préstamos a las Cooperativas de Consumo Ley N.°
7397 (16 Abril 1943) . ..... ... evsiaans -

Tasas acordadas por el Directorio dentro de un
mdaximo legal

Préstamos a la Municipalidad de Providencia, Ley N.»
8.787 (22 Septiembre 1948) .
Operaciones con la Caja de Colnnman 16n "'\""I'Il' ola Le-
ves N.os 5.185 y 6.824 (12 Julio 1944) . . i
Préstamos a la Caja de Crédito Popular. Ley N ° S 308
TR e e L N N
Redescuentos al Banco del Estado de Chile, articulo
84 DEL N:* 126 (24 Tulic 1953) . cievvuinsiasna
Préstamos al Banco del Estado de Chile hasta por 180
dias, con garantia de acciones o bonos, articulo 86,
DFL N.° 126 (24 Julio 1953). . . ...........,
Redescuentos a la Caja de Crédito y Fomento Mmem
de letras descontadas por su Departamento Ban-
cario, y de pagarés suscritos a su favor, articulo
43 DFL N.® 212 (5 Agosto 1953). . ........
Préstamos al Fisco. Leyes N.os 5.296, 6.237 y 6 334
WL (it [0 L5 LR AN N N
Crédito a la Caja Auténoma de Amortizacién. Articu-
lo 26, Ley N.2 7.144 (5 Encro 1942) . ...........
Descuentos de letras aceptadas por la Empresa de los
Ferrocarriles del Estado, Ley N.° 7.140 (24 Di-
elambie ORI o e e

Tasas determinadas por leyes especiales

Préstamos y descuentos al Instituto Nacional de Co-
mercio, a no mas de 180 dias y por un méximo
equivalente al valor de tres millones de quintales
métricos de trigo. Leyes N.os 6.421, 9.280 v DFL
N.os 40 y 383 (2 Noviembre 1939)............
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Redescuentos de pagarés fiscales a las instituciones
bancarias. Leyes N.os 6.334 y 6.640 (12 Julio
JORAY o iR S e e S

Créditos directos o indirectos a la Caja de Crédito y
Fomento Minero, en forma de cuentas corrien-
tes, préstamos, descuentos y redescuentos has-
ta por § 500.000 anuales y a plazos no superio-
res a un afo. Articulo 44 DFL N.» 212 (5 Agos-
TOANBRY oivnnisinniza i s is A A

Préstamos a la Caj. de Colonizacién Agricola hasta
$ 10.000.000. Leyes N.os 5.185 y 6,824 (5 Julio
FOBBY. wsiamsivrvisiomie s deaimmis b e W e e

Descuentos a la Caja de Amortizacién de letras acep-
tadas por la Tesoreria General de la Repablica.
Articulo 15, Ley N.° 7.200 (22 Abril 1943) ... . ..

Pagarés de Tesoreria. Articulo 15, Ley N.° 9,989 (22
septientbre TOSL) i o3 ok sl e vt e s e

Créditos al Fisco, giros del Banco Internacional, De-
cretos de Hacienda N.os 309 v 10.735 (9 Enero
VOB vonrareririin e e o A R e s e

Pagaré Consolidado de la Tesorerfa General de la Re-
ptiblica. Leyes N.os 11.134 (12 diciembre 1952),
11.575 (14 Agosto 1954) y 11.981 (11 Noviembre
L o s At s i A ) = T e S

Préstamos al Banco del Estado de Chile para fomento
de actividad agricola, hasta por § 1.000.000.000
y por un plazo méximo de un afio. Artfculo 85,
DFL Nio 12624 Tulio 1953 cu vl

Pagarés de Tesoreria. Articulo 9.9, Ley N.° 8.918 (31
QetabrectOAT) 1 nk Rl Ly e ey oy

2%

2%

2%

1%
1%

1%

1%

1%
%%

Durante 1955, el Directorio del Banco Central acordd mo-
dificar la tasa de interés de 8% que aplicaba a las operaciones
de descuenta con el publico, fijindola en 9% a contar desde el
1.° de Febrero de dicho afio. Esta tasa no habfa sufrido ninguna

modificacion desde el 28 de Marzo de 1951.

La tasa establecida en el articulo 15 de la Ley N.° 11.981,
de 11 de Noviembre de 1955, para el documento a largo plazo
que consolida las obligaciones fiscales con el Banco Central,
vigentes a la fecha de dictacién de dicha ley y derivadas de la
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aplicacién del articulo 15 de la Ley N.° 7.200, se asimilé a la
misma tasa que habfan establecido las leyes N.os 11.134, de
Diciembre de 1952, y 11.575, de Agosto de 1954, para los docy-
mentos por los cuales se efectuaron en esas fechas consolida-
ciones similares.

El Directorio del Banco Central, en sesién de 28 de Dj.
ciembre de 1955, adopté diversos acuerdos en materia de redes.-
cuentos, que constituyven un importante complemento de la po-
litica de control crediticio en que estd empefiado el Banco, En
general, estos acuerdos tienen por objeto devolver a sus cauces
naturales la funcién del redescuento e impedir que las institu-
ciones bancarias mantengan sostenidamente apreciables sal-
dos de redescuento y otras obligaciones con el Banco Central.
Se ha tratado de conseguir este objetivo manteniendo la actual
tasa de interés de 4 169, anual para las operaciones de redes-
cuento cuyo monto no exceda del 509 del capital y reservas
de la institucién correspondiente v subiendo progresivamente
la tasa en la medida que se excede esta relacién, hasta llegar
al 8% de interés anual para aguellos redescuentos cuyo monto
fluctie entre el 65%, v el 759, del capital ¥ reservas. En estos
mismos acuerdos se fija como limite méximo de redescuento de
las instituciones bancarias el 759, de su capital v reservas, li-
mite que podria ser excedido sélo en casos excepcionales, cali-
ficados por el Directorip del Banco. Estos filtimos redescuentos
estarian afectos al mismo interés que corresponda a la tasa
mixima que pueden cobrar los bancos en su cartera redescon-
table, actualmente 9%, anual.

El detalle completo de los acuerdos en materia de redes-
cuento fué comunicado a los bancos en circular de 28 de Di-
ciembre de 1955, cuyo texto se acompafa:

CIRCULAR

Seiior Gerente:

Muy sefior nuestro:

Nos permitimos comunicar a Ud. que el Directorio del Banco, en su flti*
ma sesidn, adoptd, como complementa de las normas de control crediticio que
ha impartido conjuntamente con la Superintendencia de Bancos en confor-
midad a las atribuciones que le confiere el D. F. L. N.° 106, los siguientes acuer-
dos relacionados con las operaciones de redescuento de letras de los Bancos
Comerciales: =
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1.° Otorgar redescuentos a los Bancos accionistas, con arreglo a las si-
guientes normas: L

a) Aplicar la actual tasa de interés del 414% anual a las operaciones de
redescuento de los bancos, por el monto gue no exceda del 509 del capital y
reservas de la institucitn correspondiente;

b) Paralas operaciones de redescuento superiores al 509% e inferiores al

75% del capital y reservas de los bancos accionistas, se aplicarén las siguientes
tasas:

Entre 50% y 53% del capital y reservas . ............00c0iiiiiin 514%,
Entre 55% y 60% del capital y reservas .......,.......... (A 6149,
Entre 609 v 659 del capital yreservas .. ..............0o00 0. T44%

Entre 65% y 75% del capital y reservas ... TP T e 8%

c) Se fija como limite maximo de redescuento de las instituciones ban-
carias el 759, de su capital y reservas, Este limite sélo podré ser excedido en
casos calificados, de acuerdo con las normas que al respecto fije ¢l Directario
del Banco Central de Chile.

Si se autorizaren redescuentos por un monto superior a dicho 759, se
aplicara el interés que corresponde a la tasa mixima que pueden cobrar los
bancos accionistas en su cartera redescontable v que en la actualidad asciende
a un 99 anual.

d) Para los efectos de aplicar lo dispuesto en las letras anteriores, se
considerard el capital y reservas de los bancos accionistas al 31 de Diciembre
de 1955, sin perjuicio de sus incrementos por aportes efectivos de nuevos ca-
pitales 0 aumentos de sus reservas en virtud de utilidades no distribufdas. En
consecuencia, se excluye de las reservas computables para fijar los limites de
redescuentos, aquellas provenientes de revalorizaciones de sus actives, poste-
riores 1 la fecha citada.

f) Las instituciones bancarias que al 31 de Diciembre de 1955 mantu-
vieren saldos de redescuentos y préstamos vigentes en el Banco Central que
excedan los limites sefialados en este niimero, deberin encuadrarse paulatina-
mente dentro de dichos mérgenes en el plazo de 90 dias.

Las operaciones nuevas que los bancos presenten, se someterdn a los re-
quisitos v condiciones de este acuerdo.

2° El Banco Central considerara en su politica de redescugnto las nue-
vas inversiones que efectden los bancos, especialmente en aquellos casos en que
la institucién afectada hubiere hecho uso en forma permanente del redescuento
durante el tre inmediatamente anterior.

3° Losacuerdos anteriores regirdn a partir del 1.° de Enero de 1956 (1).

Santiago, 28 de Diciembre de 1935

FELIPE HERRERA ARTURO MASCHKE
Gerente General Presidente

(1) Para obviar algunas anomalfas que podrian producirse con la apli-
cacién inmediata de estas normas, el Directorio acordé posteriormente diferi
su aplicacién por un plazo de 90 dias. No obstante se tomaron medidas con
el objeto de que dentro de ese plazo las instituciones bancarias redujeran pau-
lati te sus red: tos.
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10. TASAS DE INTERES SOBRE DEPOSITOS

En la Memoria Anual del Banco Central correspondiente
al afio 1949, se publicé el texto completo de los acuerdos relati-
vos a las tasas de interés sobre depésitos, que contintia en vigen-
cia.

Dichos acuerdos clasifican a las instituciones bancarias en
tres grupos, a saber:

A) Este grupo comprende aquellos bancos comerciales
cuyos capitales y reservas en conjunto sobrepasan los 40 millo.
nes de pesos y que disponen, ademds, de dep6sitos por un valor
superior a tres veces el monto de dichos capitales v reservas.
Queda incluido en este grupo el Banco del Estado de Chile,
en lo que concierne a los depésitos de su Departamento Ban-
cario;

B) En este grupo quedan incluidos aquellos bancos co-
merciales cuyos capitales y reservas en conjunto suman mas
de 40 millones de pesos y cuyos depésitos arrojan una suma
comprendida entre dos y tres veces el monto de esos capitales
y reservas;

C) En este dltimo grupo estin comprendidos los bancos
comerciales cuyos capitales y reservas en conjunto no alcanzan
a 40 millones de pesos o que, disponiendo de capitales v reservas
Ppor un monto superior a dicha suma, no lleguen a un total de
depbsitos superior al doble de dicho monto.

En conformidad con esta clasificacién, los bancos comer-
ciales pueden abonar por los depbsitos constituidos en ellos, las
siguientes tasas méaximas:

-



Moneda chilena Grupos

A un plazo o desahucio A B G
a) No inferior a 6 meses........,. 3 B% 4% 4 W%
b) No inferior a 5 meses ... . .. 3% 3 5% 49
¢) No inferior a 4 meses ...... . .. 2 L% 3% 3 149,
d) No inferior a 3 meses ... ..... 2% 2 K% 3%
e) No inferior a 2 meses ......... 1 %% 2% 2 %%
f) Noinferiora lmes ........... 1% 1% 2%

2) A un plazo o desahucio menor a
un mes, 0 en cuenta corriente,
cualquiera que sean sus condi-
CIOBER: 530501350 vy et .e.... mnada pada nada

Moneda extranjera v oro

a) A un plazo o desahucio no infe-

LIOF &' 3 IN0EeB: fii s s e el 1% 1% 1%
b) A un plazo o desahucio menor

que 3 meses, 0 en cuenta corrien-

te, cualesquiera que sean sus

CONAICIDNEE =x s e s s aes nada narda nada

La principal excepcién a estas normas consiste en que los
bancos del grupo A, cuvos depésitos son menores o iguales a
300 millones de pesos, pueden pagar las tasas de interés corres-
pondientes al grupo B, y los de este Gltimo, en las mismas cir-
cunstancias, pueden abonar las tasas del grupo C.

También tiene importancia la excepcién que se refiere a
los depésitos de cualquiera indole, en moneda chilena, que cons-
tituyen entre sf las instituciones a que se refiere este acuerdo; a
los depésitos del Fisco, Municipalidades u otros organismos
oficiales; a los depésitos de instituciones de previsién y a los
depobsitos de empleados de las instituciones sujetas a este acuer-
do, constituidos en ellas mismas. Conforme a la modificacién
introducida en 1951, los depésitos mencionados pueden redituar
hasta un maximo de 4 4% anual, sin sujeci6én a las escalas
establecidas en el cuadro anterior. No obstante, los bancos
comerciales del grupo A estén facultados para abonar hasta un
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49, en vez de 3 4%, por los depésitos recibidos del Banco
del Estado.

El Directorio del Banco Central, en sesién de 21 de Di-
ciembre de 1955, autoriz6 al Banco del Estado de Chile para
elevar de 1% a 3%, la tasa sobre los depésitos de ahorro a la
vista que recibe el Departamento de Ahorros de dicha Institu-
ci6n, v de 4 14% a 79, si son condicionales.

Igualmente, el Directorio del Banco Central, en sesién de
20 de Julio de 1955, autorizé al Banco del Estado para alzar
a4 249 la tasa de interés que paga sobre los depésitos judicia-
les que se mantienen en sus oficinas, en conformidad a lo dis-
puesto en el articulo 507 del Cédigo Orgdnico de Tribunales,
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11. CONVENIOS DE COMPENSACION

Alemania

La cuenta de compensacién que el Banco Central mantiene
con el Bank Deutscher Laender ha tenido, durante ¢l afio 1955,
en lo que se refiere a las operaciones liquidadas, el siguiente
movimientao:

Pagos efectuados por Exportaciones y 6r-
denes de pago por Servicios .. . . . US§ 30.245.675,42

Pagos efectuados por Importaciones y 6r-
denes de pago por Servicios .. ..... [ISS 30.651.561,84

Estas cifras senalan un desarrollo desfavorable a Chile,
durante el afo 1955, en US$ 405,886,42. En consecuencia, el
saldo en contra de Chile, en su cuenta de compensacifn
con Alemania, que al 31 de Diciembre de 1954 ascendia a
USS$ 2.559.628,49, aumentd, a la misma fecha de 1953, a
USS 2.965.514,91. Conforme a lo establecido en el convenio
vigente, ambos paises se han otorgado un crédito reciproco
(swing) de USS$ 2.500.000, lo cuoal, frente a lo sefalade mas
arriba, significa que al 31 de Diciembre de 1955, el saldo exis-
tente exced{a en USS 465.514,91 al swing convenido.

Las cifras que se indican a continuacién muestran los sal-
dos que arrojaban las operaciones atin no liquidadas, a fines de
1955:
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Créditos abiertos por Chile para Importa-
cionesichilenas . ... .o ciaiauinaon US$ 4.812.461,24

Créditos abiertos por Alemania para Ex-
portaciones chilenas. . ............... USS  114.974,50

Estos saldos comprenden el total de acreditivos abiertos
v atin no liquidados y la parte vigente de los acreditivos abiertos
v liquidados parcialmente. Ambos saldos reflejan una obliga-
cién en contra de Chile al 31 de Diciembre de 1955, por US$
4.697.486,74. Estas cifras, no obstante, continuamente sufren
variaciones a raiz de aperturas de nuevos acreditivos o a causa
de anulacién o no utilizacién de acreditivos vigentes. Asi, pues,
estadfsticamente, la situacién del convenio de compensaci6n
con Alemania, al 31 de Diciembre de 1955, era la que se resume
a continuacion.

Obligacién general desfavorable a Chile US§ 7.663.001,65

Menos: Saldo en contra, correspondiente
a operaciones atin no liquidadas. ..... US§ 4.697.486,74

Saldo desfavorable en la cuenta de com-
PERSACION. ... oo vs v siaimnsie sioie s asngen US$ 2.965.514,91

Menos: Swing establecido en el convenio. US$ 2,500.000,00
Exceso sobre swing, desfavorable a Chile. . US$ 465.514,91
Argentina

El desarrollo que ha tenido el intercambio comercial entre
Chile y la Reptblica Argentina, durante el afio 1955, hizo cam-
biar sustancialmente la posicién de deudor que tenfa Chile a
fines del afio 1954. En efecto, al 31 de Diciembre de este dltimo
ano, el saldo que arrojaban las cuentas de compensacién entre
ambos pafses era desfavorable a Chile en US$ 22.483.037,75;
durante el afio 1955 se registré en las cuentas, por concepto de
operaciones liquidadas, el siguiente movimiento:
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Pagos efectuados por Exportaciones y 6r-
denes de pago por Servicios .. .. . .. .. USS 61.362.742,14

Pagos efectuados por Importaciones v ér-
denes de pago por Servicios .......... US§ 32.914.737,68

De estas cifras se desprende, entonces, que durante el afio
1955 el movimiento fué favarable a Chile en US$ 28 .448.004 46,
con lo cual el saldo en contra existente a comienzos del afio se
transformé, al 31 de Diciembre de 1955, en un saldo a favor de
Chile por US$ 5.964.966,71.

A fines del afio 1955 existian operaciones adin no liguidadas,
esto es, créditos que entonces estaban parcial o totalmente en
vigencia, por los saldos siguientes:

Créditos abiertos por Chile para Importa-
ciones chilenas .................., . US$§ 10.847.923,79

Créditos abiertos por Argentina para Ex-
portaciones chilenas. ................ US§ 12.277.953,82

Estos guarismos revelan que, por concepto de acreditivos
vigentes, el afio cerré con una posicién favorable a Chile por
US$ 1.430.030,03.

Asi, pues, estadisticamente, la situacién del convenio de
compensacién con Argentina era, al 31 de Diciembre de 1955,
la que se resume a continuaci6n:

Obligacitn general a favorde Chile. .. ... .. USS 7.394.996,74

Menos: Saldo correspondiente a operacio-
ciones atin no liquidadas. , . .. 0 e US$ 1.430.030,03

Saldo favorable en la cuenta de compensa-
T e ot ot vy T P US$ 5.964.966,71

Este saldo es inferior al swing contemplado en el convenio
pues en tal acuerdo ambos pafses convinieron en otorgarse un
crédito recfproco por US$ 15.000.000.
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Las informaciones anteriores son de cardcter limitado, por
cuanto el perfodo fiscal del convenio no coincide con el afio ca-
lendario: en efecto, el afio convenio se inicia el 1.° de Marzo v
concluye el 28 de Febrero del afio calendario siguiente. Es po'r
eso que a continuacion se describe el movimiento operado a lo
largo del afio convenio que se inici6 el 1.2 de Marzo de 1955,

A la fecha sefialada existia todavia una cuenta denomina-
da «Cuenta de Liquidacién de Operaciones Pendientess, abier-
ta en conformidad con el articulo 33 (cap. VI, Disposiciones
transitorias) del convenio, en la cual se estaba liquidando las
operaciones iniciadas 'con anterioridad a la fecha en que el ac-
tual acuerdo comercial y de pagos entr6 en vigencia. Su saldo
en ese entonces era de USS 10.528.476,78 favaorable a Chile.

Al iniciarse el afio convenio 1955-1956, el saldo de las cuen-
tas de compensacién era de US$ 20.411.368,59, de tal manera
que, consolidado este saldo con aquel descrito en el parrafo pre-
cedente, existfa una obligacién neta en contra de Chile por
USS 9.882.891,81.

El desarrollo correspondiente a los primeros 10 meses del
afio convenio 1955-1956, por concepto de operaciones liquidadas,
di6 lugar al siguiente movimiento en las cuentas:

Pagos efectuados por Exportaciones chile-
nas y Grdenes de pago por Servicios. ., . US$ 52.564.800,01

Pagos efectuados por Importaciones chi-
lenas y érdenes de pago por Servicios. . US$ 26.188 464,71

Cabe hacer notar que, entre los pagos por exportaciones
chilenas y servicios estd incluido el saldo favorable a Chile que,
al 30 de Abril de 1955, tenia la cuenta de liquidacién de opera-
ciones pendientes, el cual, por acuerdo entre ambos paises, fué
incorporado a las cuentas del convenio; dicho saldo era de US$
8.380.258,56. En todo caso las cifras presentadas més atras
indican que la contabilizacién de pagos di6 como resultado un
margen neto de US$ 26.376.335,30 a favor de Chile, por el lapso
que se refiere a los primeros diez meses ya sefialados. Si de este
margen se disminuye el saldo desfavorable que existié al ini-
ciarse el actual afio convenio, se obtiene la cantidad de
US$ 5.964.966,71 que es el saldo de la cuenta del convenio al
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31 de Diciembre de 1955. Esto significa que, en lo transcurrido
del afio convenio 1955-1956, Chile pas6 de una posicién deudora
a la calidad de acreedor.

El movimiento de pagos sefialado corresponde al intercam-
bio de mercaderfas y servicios que se detalla en los cuadros N, os
17 y 18del Anexo 11 deesta Memoria. Es importante indicar que
los totales dados por tal estadistica para las operaciones pagadas
no coinciden necesariamente con el total de pagos que reflejan
las cuentas del convenio, por cuanto en dichas cuentas existen
contabilizadas ciertas partidas que no se refieren a operaciones
del intercambio. Un ejemplo de estas partidas es el abono efec-
tuado por el saldo que tenia al 30 de Abril la cuenta de liquida-
cién de operaciones pendientes; dicho abono, como se expli-
ch més atrds, aparece en las cuentas como pago por exporta-
ciones, siendo que realmente no proviene de exportaciones de-
rivadas de operaciones hechas conforme al Convenio. Hay,
también, otros casos similares que influyven para que exista
discrepancia entre la estadistica del movimiento de pagos v cré-
ditos y los totales arrojados por las cuentas de compensacién.
Es necesario indicar, por tltimo, que tal estadistica abarca el
movimiento correspondiente al perfodo comprendido entre el
28 de Febrero y el 31 de Diciembre de 1955.

Segtin se desprende de la estadistica citada, entre las ex-
portaciones, el movimiento més importante corresponde a los
item de la lista C-1; esta lista, como se sabe, comprende aque-
llos productos cuyo comercio estd liberado de permisos de
cambio. En ella, el total neto de operaciones autorizadas,
USS 52.816.297,75, representa un 92% del total general de
autorizaciones que implican ingresos para el pafs. De igual for-
ma, el total de pagos correspondientes a exportaciones de
productos comprendidos en esta lista, representa también un
929%, en relaci6n al total general de pagos registrados por la
estadistica de exportacién.

Dentro de la lista C-1, el rubro més importante correspon-
de a maderas; en este producto se autorizaron operaciones por
un monto de US$ 18.676.800,34, lo que equivale a un 35%, del
total de autorizaciones en esta lista. El segundo lugar en impor-
tancia lo ocupan los productos de cobre semielaborados, cuyas
autorizaciones totales alcanzaron a US$ 18.500.323,72, lo cual
equivale también a un 35% del total de autorizaciones. Como se
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observa, s6lo estos dos articulos cubrieron el 709, de las auto-
rizaciones totales de la lista C-1lo cual da una nocién bien pre-
cisa de su importancia. En las restantes mercaderfas, aparte
del rubro chierros y aceros», que comprende un 12% del total
de autorizaciones, las operaciones ocupan un lugar bastante
més secundario.

Con respecto a las liquidaciones, el monto mayor de opera-
ciones pagadas, dentro de la lista referida, corresponde a <cobre
semielaborado», USS 16.896.434,91, v el segundo lugar a ma-
deras, US$ 14.549.804,25, alcanzando el conjunto de estas can-
tidades un 789 del total de liquidaciones. El tercer rango co-
rresponde a <hierros v aceros», cuyo total representa un 59
del monto de operaciones pagadas en esta lista.

Entre las operaciones pendientes de la lista C-1, cuyo total
alcanzaba a USS 11.540.101,86, el 369 correspondia a hierros
y aceros, €l 33% a maderas, el 139, a cobre semiclaborado y el
resto se dilufa en los saldos vigentes de los créditos abiertos para
otros productos de la lista.

Respecto a la lista C-2, que comprende aquellos articulos
cuya exportacién requiere licencias, el total de autorizaciones
para exportacién de productos comprendidos en ella, alcanzé
durante el perfodo de 28 de Febrero a 31 de Diciembre a
USS$ 2.056.155,15, vale decir, un 4%, del total de operaciones
abiertas en el comercio de exportacién. Dentro de la lista, las
mayores autorizaciones corresponden, por orden decreciente,
a maquinarias, almendras, palos para escobas y postes para
alumbrado; el resto de los productos tiene una importancia
secundaria,

Entre los valores pagados, el mayor es aquel referente a
almendras, destacindose luego los montos de liquidaciones por
operaciones de palos para escobas, pieles de conejo, postes para
alumbrado y diversos productos quimicos.

Las operaciones relativas al comercio invisible tienen una
importancia secundaria. Su monto representa el 69 del total
general de los valores liquidados y tan sélo el 49, del total de
operaciones abiertas para exportaciones.

En lo que se refiere al comercio de importaci6n, su princi-
pal volumen recae también en los productos pertenecientes a
la lista A-1. En efecto, el monto global de autorizaciones en
esta lista US$ 33.667.532,41 representa el 909, del total de ope-
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raciones abie‘rtas en el comercio de importacién, en tanto que el
monto autorizado para productos de la lista A-2 sélo equivale
a un 2%,

Entre las operacionea_ de la lista A-1, las mayores autoriza-
ciones corresponden a trigo, 29%; tops de lana, 17%: carne
vacuna congelada y /o enfriada, 129, ;cueros vacunos sin curtir,
11%. Con muy pequefia variacién, éstos son los productos que
corresponden a las mayores liquidaciones entre el total de va-
lores pagados.

En Ia lista A-2, el finico rubro que sobresale por el volumen
de sus operaciones, es cmaquinarias y equipos industriales y
sus repuestos*, al cual corresponde el 429, del total de autori-
zaciones de la lista, y el 61% de los valores liguidados.

Si se comparan ambas estadisticas, en la de importaciones
se observa que, a juzgar por los valores liquidados, del total de
pagos registrados para los diez primeros meses del afio convenio
1955-1956, la mayor parte —649, — recayé sobre seis productos
solamente: trigo, tops de lana, cueros vacunos sin curtir, carne
vacuna congelada y|o enfriada, extracto de quebracho y evacu-
nos cordillera y precordilleras, a los cuales corresponde el ma-
yor volumen de operaciones abiertas, segtin lo refleja la colum-
na del total neto autorizado.

Por su parte, entre los valores pagados de la estadistica
relativa a exportaciones, la mayor parte — 81% — corresponde
a s6lo cuatro productos: cobre semielaborado, maderas, salitre
sbdico y potésico, hierros y aceros. Claro estd que en el rubro
maderas figuran inclufdos diez tipos distintos de ellas. En todo
caso se observa que una proporcién muy importante del inter-
cambio se realiza sobre la base de diez productos, de los cuales
seis constituyen importaciones chilenas y cuatro exportaciones
chilenas.

Un examen a los totales generales en ambas estadisticas,
revela que del total de operaciones abiertas, durante el periodo
28 de Febrero al 31 de Diciembre de 1955, para realizar expor-
taciones chilenas, el 779 se liquidé durante los diez meses se-
fialados v sélo un 229 quedé en calidad de operaciones pendien-
tes. Para el mismo lapso en el comercio de importacion se abrie-
ron operaciones por un total de US$ 37.460.132,99, del que se
liquidé el 719, quedando al 31 de Diciembre un 29% en caréc-
ter de operaciones aln vigentes.
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Finalmente, a la sola observacién de ambas estadfsticas,
se destaca que el intercambio mds importante se realiza preci-
samente en aquellos productos cuyo comercio estd liberado de
licencias: los item de la lista uno.

Brasil

La cuenta de compensacion que el Banco Central mantiene
con el Banco do Brasil, S. A., tuvo durante el afio 1955, en lo
que se refiere a operaciones liquidadas, el siguiente movimiento:

Pagos efectuados por exportaciones v 6r-
denes de pago por Servicios. .. ... .... USS 13 409,721,27

Pagos efectuados por Importaciones y 6r-
denes de pago por Servicios. . .... ... US$ 9.174.386,81

Estas cifras indican que, durante el afio 1955, el ma-
vimiento arroj6 un resultade neto a favor de Chile de
US$ 4.235.334,46. Habiendo sido de US$ 1.158.618,71 el
saldo en contra de Chile al 31 de Diciembre de 1954, resulta
entonces que, a fines de 1955, el saldo neto a favor de Chile
alcanzéd a US§ 3.076.715,75, cantidad inferior al swing con-
templado en el Convenio que es de US$ 3.225.000.

Por concepto de operaciones ain no liquidadas, al 31 de
Diciembre de 1955, existian los saldos siguientes:

Créditos abiertos por Chile para Importa-
CIOREE eIIERABE . o i hsere v st are s 55 US§ 3.521.317,63

Créditos ahiertos por Brasil para Exporta-
CinnenCHIENag ... i . 1o s ssarpmete:s USS 1.404.142,00

Cobranzas enviadas a Brasil por Exporta-
TR GHUBTIAR e ron st icin i s 4 US$ 1.820.834,91

Es decir, en lo relativo a operaciones pendientes, a fines
de 1955 habia una obligacién neta en contra de Chile por
US$ 287.340,72.

Asf, pues, estadisticamente la situacién del convenio d®
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compensacién con Brasil, al 31 de Diciembre de 1955, era la
que se resume a continuacion:

Obligacién general favorable a Chile. . . . US§S 2.789.375,03
Mis: Saldo en contra correspondiente a

operaciones adn no liquidadas. .. . Uss 287.340,72
Saldo favorable en la cuenta de compen-

BACIONN oo v e lea = s ST T .. US$ 3.076.715,75
Ecuador

La cuenta de compensacién que este Banco mantiene con
el Banco Central del Ecuador tuvo, durante el afio 1955, el
movimiento que a continuacidn se describe:

Pagos efectuados por Exportaciones chi-

1 T ey LTy e B Ao 1 b US$ 1.335. 190,87
Pagos efectuados por Importaciones chi-
lenas...... oL ) SRR .. USS 1.274.906,60

Los valores anteriores reflejan un resultado favorable a
Chile en USS$ 60.284,27. Como al 31 de Diciembre de 1954
existia un saldo a favor de Chile por USS§ 58.895,54, con el mo-
vimiento del afno 1955 dicho salde quedé aumentado a
US$ 119.179,81, cantidad menor que el swing de UUSS 250.000
contemplado en el convenio.

Las operaciones pendientes de liquidacion a fines de 1955,
tenfan los saldos siguientes:

Créditos abiertos por Chile para Importa-
ciones chilenas . . T e AL Uss 16. 635,10

Cobranzas recibidas en Chile por Impor-
tatioreschilenan| Tom e e USS  147.773,39

Cobranzas enviadas a Ecuador por Expor-
taciones-chilemas . i, i oo i US$  250.523,21



Asf, pues, por concepto de operaciones vigentes, existia un
saldo neto favorable a Chile en USS 86.114,72.

Resumiendo lo anterior, la situacién que estadisticamente
tenfa el convenio de compensacién con Ecuador al 31 de Di-
ciembre de 1955, era:

Obligacién favorable a Chile. ........... Uss 205.294 53

Menos: Saldo a favor correspondiente a
operaciones atin no liquidadas........ US§ 86.114,72

Saldo favorable en la cuenta de compen-
A (TR e o et soti o vl R s USs 119.179,81

Espafia

L.a cuenta de compensacién que este Banco mantiene con
el Instituto Espafiol de Moneda Extranjera tuvo, durante el
afio 1953, por concepto de operaciones liquidadas, el movimien-
to que se describe a continuaci6n:

Pagos efectuados por Exportaciones v 6r-
denes de pago por Servicios.......... US$ 8.320.119,29

Pagos efectuados por Importaciones v 6r-
denes de pago por Servicios .. ... .... US$ 6.181.820,82

Estos valores sefialan un resultado a favor de Chile
por US$ 2.138.208,47 que, agregado al saldo favorable de
USS$ 124.946,11 que existiera a fines de 1954, arroja la
cifra de US$ 2.263.244,58, cantidad que es superior al swing
de US$ 2.000.000 establecido en el Convenio.

Entre las operaciones pendientes de liquidaci6n s6lo habia
créditos abiertos por Chile para importaciones chilenas, por
US§ 966.697,79.

En consecuencia, la situacién estadistica que presentaba
el convenio de compensacién con Espana, al 31 de Diciembre
de 1955, era la que se resume a continuaci6n:
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Ohbligacién general favorable a Chile. .. .. US$ 1.296.546,79

Mds: Saldo en contra correspondiente a
operaciones atin no liquidadas ... ... .. USS  966.697,79

Saldo favorable en la cuenta de compen-
2 (Ve b T e e o o T USS 2.263.244,58
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12. COBRE

A partir de la promulgacion de la Ley N.° 10.255, del 12
de Febrero de 1952 y hasta el 5 de Mavo de 1955, fecha en que
se dict6 la Ley N.° 11.828, legalmente le correspondié al Banco
Central actuar como representante del Fisco en los negocios del
cobre. Se hace a continuacién una sintesis de la gestidn que le
ha cabido realizar a la institucién en dicho periodo.

La Ley N.® 10.255 autorizaba al Banco Central para adqui-
rir, como representante del Fisco, las cantidades de cobre que
las compaiifas explotadoras de dicho mineral estaban obligadas
a entregar al Gobierno para su exportacion o para su elabora-
cidn en el pais. Ademds, se facultaba al Banco Central para ven-
der v explotar dicho cobre, fijindose la forma en que se aten-
derfian las necesidades de la industria nacional. Para cumplir
con los ebjetivos sefialados, el Directorio del Banco designé
una Comisién de cuatro de sus miembros para que determinara
la mejor manera de llevar a cabo las labores encomendadas.
Esta Comisién estudi6 las condiciones generales en que se reali-
zarfan las operaciones, analizando, al mismo tiempo, la situa-
cibn existente en cuanto a las ventas y exportaciones pendientes.

Una vez dictado el Reglamento de la Ley, el Banco Central
pudo iniciar las ventas que, de acuerdo con el Convenio de
Washington del 8 de Mayo de 1951, sélo podian alcanzar al 20%
de la produccién de las tres grandes empresas productoras de
cobre: «Chile Exploration Company», Andes Copper Mining
Company» y «Braden Copper Company>.

La limitacién en la cuota de que podia disponer el Gobierno
de Chile para sus ventas, hacia imposible ejercer alguna influen-
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cia sobre el mercado, con las consiguientes desventajas en su
posicién de vendedor.

Esta situacién, agravada por ciertas informaciones alar
mistas, provoct dificultades iniciales en las ventas de cobre.
El Banca Central, ante estos acontecimientos, envié una con-
sulta al Gobierno quien, con fecha 8 de Mayo de 1952, procedid
a desahuciar el Convenio con Washington de Mayo de 1951,
anunciando que en adelante, v de acuerdo con las facultades es-
tablecidas en la Ley N.° 10.255, las compaiias productoras de
cobre deberian entregar la totalidad de su producci6n al Banco
Central de Chile,

La Comisién nombrada por el Banco acordé fijar un precio
de 35,5 centavos de délar por libra de cobre electralitica FAS
Antofagasta y 35,25 centavos de délar por libra para el cobre
refinado a fuego, FOB San Antonio.

La decisién de mantener este precio disminuyvé al comienzo
notablemente las ventas y trajo como consecuencia que los con-
sumidores norteamericanos presionaran ante su Gobierno, lo-
grando que se autorizara un consumo de cobre dividido en la
siguiente forma: 609 del consumo de cobre de produccién na-
cional al precio controlado de 24,5 centavos de délar la libra v
el resto, 409, con cobre adquirido en el extranjero al precio
del mercado internacional.

Como el cobre chileno se vendia a 35,5 centavos, en puerto
chileno, la cotizaci6n media resultante para el consumidor nor-
teamericano era de 29,3 centavos de délar la libra.

La firme posicitn del Banco Central, en el sentido de man-
tener el precio de 35,5 centavos, permiti6 vender, a pesar de
serias dificultades iniciales, desde mayo de 1952 hasta Febrero
de 1953, el total de la produccién exportable, o sea, 313.588 to-
neladas métricas, lo que significt al paifs un ingreso extraordi-
nario de US$ 75.000.000.

El 25 de Febrero de 1953 cambib la situacién en los Estados
Unidos —nuestro principal comprador—, ya que se puso tér-
mino al control de precios en ese pafs. A partir de esa fecha, la
cotizacién del cobre tendi6 a nivelarse al precio promedio que
habian estado pagando los consumidores norteamericanos, es
decir, alrededor de 30 centavos de délar la libra. EI Banco
Central de Chile logré, sin embargo, colocar en el mercado nor-
teamericano al precio de 35,5 centavos de délar la libra, la can-
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tidad de 105.000 toneladas métricas entre los meses de Febrero
y Octubre de 1953. Estas ventas significaron una utilidad fis-
cal de US$ 26.367.000 y un ingreso adicional de divisas para el
pafs de US$ 12.800.000, cifras imposibles de obtener si no se
hubiera mantenido el precio de venta de 35,5 centavos.

No obstante, quedaron sin colocar 121.000 toneladas mé-
tricas aproximadamente, lo que representaba cerca del 509, de
la producci6n del periodo Febrero-Octubre de 1953. La exis-
tencia de este stock sin vender posiblemente influyé en que se
mantuviera la cotizacién en el mercado norteamericano de
aproximadamente 30 centavos de délar la libra.

La decisién por parte de nuestro Gobicrno de mantener el
precio a 35,5 centavos, determind que se fuera incrementando
el stock sin vender. Ante el giro que tomahan los acontecimien-
tos, el Banco Central envi6é una comunicacién al Ministerio de
Economia en que se sugerfa al Gobierno realizar una gestién
ante el Gobierno de los Estados Unidos, con el objeto de discu-
tir este problema en todos sus aspectos.

El Gobierno de Chile, acogiendo esta sugerencia, inicié por
intermedio de su embajador en Washington, con la asesoria del
Fiscal del Banco Central, negociaciones que se prolongaron
hasta Noviembre de 1953 sin resultados positivos.

Como el stock seguia acumulandose, el Banco Central so-
licité del Gobierno que fijara su posicién en cuanto a la politica
de ventas que debfa seguir esta instituci6n, dada su calidad de
mandatario del Fisco. Se dej6 constancia, en la nota respectiva,
que el Comité del Cobre era partidario de iniciar a la brevedad
posible las ventas a los precios que regfan en el mercado inter-
nacional, en vista de que el stock continuaba acrecentindose
v no se veia una solucién directa con ayuda del Gobierno de
los Estados Unidos.

El Ejecutivo, a su vez, present6 en el H. Senado una con-
sulta en que se planteaban los problemas principales sobre esta
materia. De acuerdo con la respuesta de esa Corporacién, el
Gobierno, con fecha 9 de Diciembre de 1953, impartié nuevas
instrucciones al Banco Central con respecto a la politica a se-
guir en las ventas del cobre. En sintesis, las directivas que se
dieron fueron las siguientes: El stock acumulado, ascendente
aproximadamente a 120.000 toneladas, se venderia a un precio
minimo de 30 centavos de délar la libra y se autorizaba al Banco
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Central para vender el cobre de nuevas producciones a los pre-
cios del mercado internacional y a cualquier pafs del £rupo oc-
cidental.

La situacién que se presenté en el afio 1953, en cuanto a
produccibn, ventas y existencias, se puede resumir en el siguien-
te cuadro:

Produccién y ventas de ¢obre en 1953

(Toneladas métricas de fino)

1953 Produccién Ventas Existencias
acumuladas
Enero <o R R 31.726 30.513 11.623
FARIrerD o ovicis siiairiniea S 30.484 38.643 3 464
Marzo =N e T 26305 20.092 D677
Abnlissaes s s S T 15. 641 28.806
B L i e 7 36.653 22.733 42.726
Junio ... ... .. e d Py IR 11s AN 18.786 55.245
5 M s e ta e o o 26.628 9.025 72.848
F T AR S 1 26.777 6.048 92.677
Septiembre ... ............. 26.625 7.011 112.291
[6:1a1) 11, TON 18.412 8.817 121 886
Noviembre ... ...-eciiusa B.774 4.229 126.431
10 1T o T e 26.683 22.739 130375
325.142 205177
Existencia al 31 de Diciembre de 1952...... 10.410
Existencia al 31 de Diciembre de 1953...... 130.375

En el mes de Diciembre de 1953, de acuerdo con las ins-
trucciones impartidas por el Gobierno, el Banco Central inicié
sus ventas al precio de mercado mundial. En un comienzo se
presentaron dificultades para colocar la totalidad de la produc-
cién, ante la espectativa de los consumidores de una liquida-
cién forzosa del stock acumulado, lo que eventualmente podia
traer consigo una baja en el precio del cobre. Las condiciones
enunciadas se mantuyieron durante el primer trimestre del afio
1954, al final del cual, es decir, en Marzo, se llegb a un arreglo
con el Departamento de Estado de Washington por el cual el
Gobierno de Estados Unidos se comprometia a adquirir 100.000
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toneladas de cobre al precio de 30 centavos de délar la libra,
con el fin de destinarlo a su reserva estratégica.

Esta venta mejor6 notablemente las perspectivas de Chile,
al liberarlo de parte de su stock, permitiendo, al mismo tiempo,
que se comenzara a liquidar gradualmente el resto de la existen-
¢ia acumulada como asimismo la nueva produccién, sin que ello
influyera substancialmente sobre el precio. Simultdneamente,
se pudo apreciar una tendencia a un aumento de la demanda,
especialmente a partir del segundo semestre de 1954. Esta ten-
dencia se manifesté con mayor intensidad en Europa Occiden-
tal, donde los precios comenzaron a superar los del mercado
norteamericano.

El Baneco, ante las mejores perspectivas del mercado eura-
peo, resolvié desviar parte de sus ventas a dicha rea, mante-
niendo, sin embargo, el mayor volumen de ventas en el mercado
norteamericano. En el cuadro siguiente se puede apreciar el
cambio experimentado en la composicién de las ventas por
paises:

Ventas de cobre (1)

(Toneladas métricas)

1953 1954

Estados Unidos.............. .. 181.295 264 677
£ e R Sy G B e 5.6359 187.795
Centro y Sud América ......... 1.197 8.055
AREENHIRALL e s ot s e s e s 3.000 11.135
WEETOCIR N Wt e ey T 875
B b s i s S s s 150
Consumo interno ... ........ : 14.026 15.935

L s L 205.177 488,622

La medida adoptada por el Banco Central de no colocar
todo el cobre en el mercado norteamericano, conjuntamente
con la escasez que se venfa produciendo en dicho mercado,

(1) Cohre en lingotas y elaborado o semielaborado.
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hizo que el precio pagado por los consumidores norteamericanos
se elevara de 30 centavos de délar la libra a 36 centavos, en los
primeros meses de 1955,

Durante el afio 1954, el Banco Central percibié por las
operaciones liquidadas un sobreprecio de US$ 35.779.720,10 v
de £ 1.420.386,14. Adem4s, por aperaciones del Convenio con
Argentina se percibit como sobreprecio § 137.855.762 44,

El sobreprecio obtenido por el Banco Central en sus ven-
tas se distribuy6 de acuerdo con los siguientes porcentajes:
807 para el Fisco, 15%, para la ejecuci6n de obras piiblicas en
las provineias de Tarapacd, Antofagasta, Atacama y O'Higgins
y 5% para la Fundicién Nacional de Paipote.

*

A comienzos de 1954 fué enviado al Cengreso Nacional
un proyecto de Ley en el cual se proponian ciertos cambios fun-
damentales en la legislacién vigente en materia de cabre. Con
fecha 5 de Mayo de 1955 fué publicada la Ley N.° 11,828, en
la que bisicamente se estipula lo siguiente:

a) Se establece un impuesto tnico de un 50%, aplicable
sobre las utilidades provenientes de la renta obtenida del total
de la produccién de las grandes companias.

b) Se establece, ademis, una sobretasa variable de un
25%, aplicable a las utilidades que se derivan de un «volumen de
produceién basica», reduciéndose esta sobretasa proporcional-
mente al aumento de la produccién de cada empresa sobre ese
volumen bisico, a razén de 1/8% por cada 1% de incremento
de la producci6n, hasta un limite del 507, de aumento de ésta.
Cuando se pasa de ese margen, lasobretasa se reduce en 3 /8%,
por cada 1% de aumento en la produccién hasta que ésta al-
cance el 1009, volumen en el cual se elimina la sobretasa y se
tributa solamente a base del 50% de impuesto sobre la renta.
Las nuevas empresas que se establezcan a partir de la dictacién
de la Ley, pagaran sélo el 509.

¢) Se modifica el sistema de cambios suprimiéndose el
tipo de cambio especial de § 19,37 por délar. Se establece que
las Compaiias deberan vender los retornos para afrontar sus
costos en Chile al tipo de cambio libre bancario.
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d) Se crea, bajo la dependencia del Banco Central, una
entidad con personalidad juridica propia, denominada «Depar-
tamento del Cobres.

Esta ley pone término a la intervencién directa que le ha-
b a cabido al Banco Central en las ventas del cobre.

. .

Al Banco Central le correspondié vender, durante el pri-
nier trimestre de 1955, la cantidad de 83.369 toneladas métri-
cas e cobre elaborado v sin elaborar. Hasta el 30 de Junio, se
habfan finiquitado negocios por un total de 128.178 toneladas,
lo que hacfa un total anual de 211.548 toneladas.

N so

L Precio del cobre
/\/.b

| (En Clvs de dolor por libra)
B HNuzvaYork (Exdronjero) g

Londres

N

F. - LS L
E F M AW

i - 1 i I L 1
J A 5 N
1955 & &

Los sobreprecios obtenidos por el total de las ventas
anteriormente senaladas, han sido: US$ 33.768.555,85;
£ 1.696.671-13-4, USS 763.838,21 Convenio Chileno-Argentino,
USS 1.507.891,92 sobre Alemania y US$ 176.092,32 sobre E -
pafia.
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13. CAPITAL Y RESERVAS

Al 31 de Diciembre de 1935, la cuenta capital del Banco
Central totalizé § 261.738.000. En 1954, esta cuenta habia
mostrado un saldo de § 215.426.000, por lo tanto, durante el
afo, experimentd un aumento de § 46.312.000, que correspondia
a la emisién de 46.312 acciones del Banco Central de valor no-
minal de § 1.000 cada una. Se emitieron 29.312 acciones del tipo
«B» (Bancos Nacionales) v 17.000 acciones del tipo «C» (Ban-
cos Extranjeros).

Esta emisi6n permitié a los bancos nacionales y extranjeros
cumplir con las disposiciones del Art. 8.” de la Ley Organica
del Banco Central de Chile que dispone en su pérrafo 2.° que
los bancos nacionales v extranjeros ccomprardn y conservaran
acciones de la Clase «<B» o «C», segiin corresponda, en la can-
tidad necesaria para que su valor nominal total equivalga al
109, del capital pagado del banco o de igual proporcién del
capital radicado en el pafs, si se trata de un banco extranjero».

La emisi6n de las acciones de la clase <B» (bancos nacio-
nales) fué motivada por la creacién del Banco Nacional del
Trabajo y por el aumento de capital de algunos bancos nacios
nales, Las acciones que compusieron esta emisién se repartieron
en la siguiente forma:
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Bance Nacional del Trabajo (recién creado).............. 5.000
Banco de Crédito e Inversiones. ... ..ccovnnnrannonn 10000
Banco de OBOMMD .. .- cvormersorssiasriiisteasosnanass 3 500
Banco de Concepeitn. <. vcvu s srssassmnsarssamnsas 3.000
Banco de Curichd ......0 .- o eI e BT e e 1. 874
Banco Iseaslita .. ...coaiiuiaurniisanvansnres 1.817
Banco Surde Chile . ......... 1.500
Banco Espafiol de Chile 1.250
Banco Comercial de Curicd. . ... RAE= IR 871
BaticicE THICH v vva sieeyie siriin s vims e dswd o s Bl daaa il 500

29.312

I.as nuevas acciones de la clase «C» (bancos extranjeros)
fueron emitidas debido a la creacién del «Banco Popular Co-
lombo-Chilenos, que absorbid totalmente esta emision.

Fon consccuencia, la distribucién de las acciones de! Banco
Central, después de los cambios mencionados, qued6 como puede
observarse en ¢l cuadro de la pégina siguiente.

El valor segtin balance de las acciones del Banco Central
que, de acuerdo con la Ley Orgénica de la institucion, se deter-
mina como cuociente entre la suma del capital pagado y reserva
para futuros Dividendos y el nimero de acciones emitidas, fué,
al igual que en el afio anterior, de $ 2.775 por accibn.

En 1955 la cotizacién de las acciones del Banco Central
en la Bolsa de Comercio de Santiago fué variable, con tendencia
aleista. En Enero, las transacciones se efectuaron a un valor de
§ 3.130, valor que aument6 a § 3.700 en Febrero. Esta cotiza-
ciin se mantuvo durante un trimestre v en Mayo subib a
§ 3.800. Luego experimentd un nuevo aumento alcanzando
$ 4.000, valor que permanecit estable hasta Noviembre. La
cotizacién més alta del afiose obtuvo eneste {ltimo mes alcan-
zando el valor de la accién a § 5.000, que se mantuvo hasta
principios de Diciembre, experimentando luego una ligera baja
y cerrando al 31 de Diciembre en § 4.869 por acci6n.

El dividendo por acci6n, pagado a los accionistas durante el
afio 1955, fué de § 160 bruto por accién en cada semestre.

El Fondo de Reserva para Futuros Dividendos alcanzé
a § 464.537.092 a fines del ano 1955, que comparade con
$ 382.341.628, monto correspondiente a la misma fecha del
afo anterior, muestra un incremento de § §2.195.464.

Este aumento tiene su origen en la diferencia entre el valor
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DISTRIBUCION DEL CAPITAL DEL BANCO CENTRAL
(En millones de pesos)

Clase A Clase B Clase C  Clase D

Fisco Bancos Bancos
FECHA Naciona-  Extran-  Piblico  Totales
les jeros

Dic. §1 de 1926 .. .. 20,000 37.063 21.227 8.399 86. 689
Dic. 31 de 1927 . 20000 37.002 22 807 0.714 89,523
Dic. 31 de 1928 . 20. 000 37.739  22.260 10 626 90. 625
Dic. 31 de 1929 ... 20000 39.015 20814  10.103 (). 832
Dic: 31 de 1930 ... 20, 000 39,709  23.603 7.520 90.832
Dic. 31 de 1931 ... 20.000 39.715 23 681 7.436 o0 832
Dic. 31 de 1932 ... 20.000 36.897 32 082 1D 853 a0 832
Dic. 31de 1933 ... 20.000  31.498 21105 18229 90 832
Dic. 31 de 1934 .. 20000  33.311 21.112 16400 90 832
Dic, 31 de 1935 .. 20000 34 488 23.275 13,069 90. 832
Dic. 31 de 1936 ... 20000 36.858 26.786 11,416 95060
Dic. 31 de 1937 ., .. 20.000 38 435 0 (161 9.917 07.413
Dic. 31 de 1938 ... 20000 40.283 30,246 11.012 101, 541
Dic. 31 de 1939 .... 20,000 42,631 32 873 7.668 103172
Die, 31 de 1940 ., .. 20.000 4317 34090 7.112 104, 419
Dic. 31 de 1941 ..., 20.000 43 58T  36.793 6621 107001
Die, 31 de 1942 ..., 20.000 47.200 39.017 6. 875 113 101
Dic. 31 de 1943 .... 20,000 51,007 42,178 6.182 119 377
Dic. 31 de 1944 .. 20.000 63157 44 452 6. 051 133. 660
Dic. 31 de 1945 ... 20000 66 164 41888 6,323 134 375
Dic. 31 de 1946 .. .. 20,000 71,422 42.018 6,093 139.533
Dic. 31 de 1947 .. .. 200000 71.422 42018 6. 093 139.533
Dig. 31 de 1948 ... 20. 000 73,797 42 018 5. 459 141.274
Dic. 31 de 1949 .. .. 20.000 92.300 41.250 15.760 169 310
Dic. 31 de 1950 ., . 20 000 05,227 38475 18958 172660
Dic. 31 de 1951 ..., 20.000 090 902 40.375 12.383 172660
Dic. 31 de 1952 ..., 20.000 129 255 40.875 T 456 197586
Dic. 31 de 1953,... 20,000 164 192 16,665 3.962 204 819
Dic. 31 de 1954 ... 20.000 174 799 16 665 3.962 215 426
Dic. 31 de 1955 ... . 20.000 204 111 33,663 3.062 261 73R

nominal de la aceién (8 1.000) y el valor de emision (8 2.774,82),
de las 46.312 acciones emitidas en 1955. La letra a) del Art. 56
de la Ley Organica del Banco Central establece que se destina-
r4 un 109, de las utilidades a un Fondo de Reservas, que tendrd
por objeto atender al pago de futuros dividendos. Dicho Fondo
no seguird incrementéndose cuando exceda del capital pagado
del Banco. El aumento sefialado cumple con los requisitos del
articulo citado, pues aunque el Fondo de Reserva para Futuros
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Dividendos es superior al capital pagado, el incremento no pro-
viene de utilidades.

Existe también un Fondo de Eventualidades cuyo fin es el
de cubrir operaciones incobrables de la cartera de colocaciones
del Banco u otras pérdidas producidas en el giro de sus activi-
dades. El saldo de esta cuenta, al 31 de Diciembre de 1955,
fué de $ 450.000.000 que, en relacién con § 250.000.000 regis-
trados en igual fecha del afio anterior, muestra un aumento de
$ 200.000.000.

Resumiendo los parrafos anteriores, las cuentas de Capital
y Reservas presentaron a fines de 1955 los saldos siguientes:

Eapital o . $ 261.738.000
Fondo de Reserva para futuros Dividendos ...  464.537.092
Fondo de Eventualidades .................. 450.000.000
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14. UTILIDADES

Las utilidades netas del Banco totalizaron, durante el afio
1955, § 331.506.392, correspondiendo al primero y segundo se-
mestre, respectivamente, $§ 150.609.545 v $ 180.896.847. En
conformidad al articulo 56 de la Ley Orgénica del Banco, la
distribucién se efectud en la siguiente forma:

Primer semestre

Fondo especial de Beneficio para Empleadns

(5%) -.... $ 7.530.477
Accionistas: thdendos de S 160 par acnﬂn

sobre 219.738 acciones. . .. e - § 35158080
Menos lo enterado por los bancos .. ...... 1.102.171 34.055.909
Fisco: Dividendo de § 160 por accibn sobre

20.000 acciones . . ..........c0vnneaans 3.200.000
Regalfa ... - e o . 105.823 158 109.023,158

$ 150.609.545

Segundo semesire

Fondo especial de Beneficio para empleados

FETRA a0, 00 i, S Wb § 9.044 842
Accionistas: IJl\'lde-n .10 de $ 160 por accn{m
sobre 241.738 acciones .. . .......e. $ 38.678.080
Menos lo enterado por los bancos .. .. .. 2,788 444 § 35.880.636
Fisco: Dividendo de § 160 por accidn sobre
20.0D0 aCCIONES . . ;v vievsas et : 3.200.000
REPAIA ovaie v siaiis de auisnamsngs cevees. 132,762,369 135.962.369
$ 1B0.896. 847
TOTAL GENERAL ,,.....-..« : 331.506.392




Con cargo a la participacién que tuvo el Fisco en las utilj-
dades del Banco se pusieron a disposicién de la Casa de Moneda
de Chile las cantidades de 3.174.694,75 pesos y 9.293.366 pesos
correspondientes al 3% y 7% de la regalia fiscal del 1° y 2.0
semestres, respectivamente, v que, en conformidad al articulo
7.0 de la Ley N.° 9.856, deben destinarse a la especializacion
técnica de su personal y de sus servicios.

Ademés, en conformidad con las Leyes N.os 9.856 y 11.043,
con cargo a la regalia fiscal se cancelaron los anticipos concedi-
dos a la Casa de Moreda durante los respectivos semestres,
que alcanzaron $ 11.119.169 y § 1.728.360.

En el cuadro N.¢ 4 del Anexo 11 de esta Memoria, aparecen
las cifras comparativas de las utilidades obtenidas por el Banco
y su distribuci6n, en los Giltimos 3 afios.
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15. GASTOS

Los gastos generales del Banco totalizaron § 801.052.425,65
en 1955.

Esta cantidad excede en § 336.367.476,55 la correspondien-
te en 1954,

Como en los dos afios precedentes, ejerci6 gran influencia
en este incremento el alza general de los precios, que tuvo su
repercusidn logica en los reajustes de las remuneraciones del per-
sonal del Banco y, consecuentemente, en las imposiciones de
prevision social. Asimismo, fué considerable el aumento habido
en los gastos por compra de material y elaboraci6n de billetes.

En el cuadro N.° 5 del Anexo I1 de esta Memoria se deta-
llan los principales rubros de gastos del Banco en el afo 1955
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16. BILLETES Y MONEDAS

1. Billetes

En ejercicio de su funcién de mantener en buen esta-
do de conservaci6n el circulante, el Banco Central retird
durante el afio 1955, billetes en mal estado por un monto
de $ 4.003.219.513. De este total corresponden $ 4.003.203.550
a billetes definitivos y $ 15.963 a billetes provisorios.

Los billetes retirados de la circulacién han alcanzado las
siguientes cifras durante los dltimos cinco afios:

L A T T 0 e e
e e e e U 1.692.435.444
b 1,207 L R 1.814.634.098
TR S e 2.089.935.437
T o B e I R 4.003.219.513

El costo de compra de material y de elaboracién de billetes
y monedas significé al Banco un gasto de § 233.129.310,36 en
1955, en comparacién con § 122.122.224,93 en 1954. Estas ci-
fras se descomponen en la forma sizuiente:

Billetes Monedas Total
1958 .. 66.813.263,53 55.308.961,40 122.122.224,93
1955 ..... 162.785.842,36 70.343.468,00 233.129.310,36

En el Anexo I de esta Memoria se insertan los cuadros

— 180 —



N.os 15 y 16 sobre la circulacién de billetes definitivas y provi-
sorios al 31 de Diciembre de 1955,

2. Monedas

A principios de 1955 existian saldos pendientes en érdenes
de acufiacién de monedas de 1 peso, emitidos por acuerdos del
Directorio de fechas 16 de Junio vy 28 de Diciembre de 1954.
Estos saldos alcanzaban a 6.450 millones y 25 millones de pesos
respectivamente. Ambas érdenes quedaron cumplidas en su to-
talidad durante 1955.

Ademis, en sesidn del Directorio N.° 1.511, de 16 de Julio
de 1955, se acordé ordenar la acufiacion de 25 millones de pesos
en monedas de 1 peso, de aleacién de aluminio. Esta orden
quedd cubierta en su totalidad el 2 de Noviembre de 1955.

Posteriormente, en sesidn del Directorio N.° 1.535, se
acordd una nueva orden por 25.000.000 de pesos, de la cual, al
31 de Diciembre de 1955, la Casa de Moneda habfa cubierto
12.600.000 pesos, quedando, por lo tanto, un saldo pendiente
para 1956 de 12.400.000 pesos,
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17. MOVIMIENTO BANCARIO

En el afio 1955, tanto el movimiento de los canjes en las
Camaras de Compensacién como el total de cargos en cuentas
corrientes v depésito de los bancos comerciales y del Banco
del Estado, mostré un acentuado ritmo de crecimiento.

Las cifras que corresponden al movimiento de las CAmaras
de Compensacién y los porcentajes de variacién que han ex-
perimentado afio a ano, en el dltimo quinguenio, son los si-

guientes:
Porcentaje de wvariacion
respecto del afio
anterior
3 1 e 278.402 » 36,4
1952 e oaiaa Z- 363.474 . 30,6
3 (5 449597 > 23,7
: G4 T S S 712.494 > 58,5
; Bk 1 T P 1.353.566 » 89,9

En el cuadro N.® 12 del Anexo II aparece ¢l movimiento
mensual en las diferentes Cdmaras de Compensacién durante
los dltimos dos afios.

Los guarismos representativos del total de cargos en cuenta
corriente y de depésito de los bancos comerciales y del Banco
del Estado también indican una tendencia ascendente, como s¢
puede ver en el cuadro que aparece a continuacién:
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(Millones de pesos).

Bancos % respecto  Bancodel % respecto

Afios comerciales del afio Estado del afio

anterior anterior
L) ey 322,433 184 94 314 21,7
A0SR wialviss 433.379 344 126,705 34,3
1952 o4 is 573,242 323 163.349 289
1953.......- 714.253 246 207.862 273
1954........ 1.064 848 49,1 331.865 59,7
1955, coaun 1.891 514 7.6 635. 649 91,5

El movimiento mensual de los cargos en los bancos comer-
ciales v en el Banco del Estado para los afios 1954 y 1955, clasi-
ficados de acuerdo con las ciudades en que hay sucursales del
Banco Central, se encuentra en los cuadros N.° 10 v 11 del
Anexo 11

El Banco ha continuado atendiendo, durante 1955, el ser-
vicio de transferencias de fondos entre sus diferentes sucursales
establecidas en el pais, para facilitar las remesas que necesitan
efectuar los bancos, las empresas comerciales y los particulares.

En el cuadro N.° 9 del Anexo Estadistico de esta Memoria
se dan a conocer las sumas remesadas durante 1955, desde la
oficina central a cada una de sus sucursales.
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18. PERSONAL DIRECTIVO

Por Decreto de Hacienda N.o 7.583, de 24 de Septiembre
de 1955, fué designado Director del Banco Central en represen-
tacion del Gobierno (acciones clase «A») el sefior Eduardo
Urzfia Merino. El seiior Eduardo Urziia reemplazé al senor
Waldemar Adelsdorfer que habfa presentado su renuncia, Su
nombramiento abarcé el periodo que faltaba al senor Adels-
dorfer para cumplir su mandato, perfodo que expiraba el 31 de
Diciembre de 19355.

Posteriormente, por Decreto de Hacienda N.° 9.251, de 22
de Noviembre de 1955, se designd nuevamente al sefior Eduar-
do Urziia para el cargo de Director del Banco Central como re-
presentante del Gobierno (acciones clase «A») por un nuevo
periodo de 3 afios que se inicia el 1.7 de Enero de 1956 y termina
el 31 de Diciembre de 1958.

El 31 de Diciembre de 1955 vencié el perfodo como Director
del Banco Central, en representacién de los Bancos Nacionales
(acciones clase «B») del sefior Ricardo Letelier Ruiz, quien fué
reelegido para el nuevo periodo, comprendido entre el 1.° de
Enero de 1956 y el 31 de Diciembre de 1958.

Igualmente, el 31 de Diciembre de 1955 venci6 el perindo
como Director del Banco Central, en representacién de los
Bancos Extranjeros (acciones clase «C») del sefior Armando
Grand. Fué elegido en su reemplazo al sefior Alberto Jacomet,
quien renunci6. En conformidad a lo dispuesto en el articulo
26 de los Estatutos del Banco Central, se prorrogaron por el
plazo de 60 dias las tunciones del sefior Grand.

El 31 de Diciembre de 1955 vencié el periodo de Director
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del Banco Central en representacion del piablico accionista
(acciones clase «D») del sefior Vicente lzquierdo Phillips, el
que fué reelegido para el perfodo comprendido entre el 1.9 de
Enero de 1956 v el 31 de Diciembre de 1958.

Por haber terminado el periodo del representante de la
Sociedad Nacional de Agricultura y de la Sociedad de Fomento
Fabril, el sefior Walter Miiller, estas instituciones comunicaron
al Banco Central que, de comfin acuerdo, habian designado al
sefior Recaredo Ossa Undurraga por el periodo comprendido
entre el 1.° de Enero de 1956 y el 31 de Diciembre de 1958.

En reemplazo del sefior Julio von Mithlenbrock, represen-
tante de la Cdmara de Diputados, que renunci6, fué designado
el seiior Jorge Rigo-Righi, cuyas funciones terminan el 21 de
Mayo de 1957.
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19. SUCURSALES

En el transcurso del afo 1955 han continuado operando
las 11 sucursales que mantiene el Banco Central en las distintas
zonas del pais.

Para el primer semestre de 1956 se espera que el niimero
de sucursales aumente a 12, al concluirse los trabajos que se rea-
lizan actualmente en la oficina de Puerto Montt, la que contara
con un edificio propio.

A continuacién presentamos un cuadro con los saldos de
las colocaciones de las sucursales del Banco Central, al 31 de
Diciembre de 1954 y 1955.

Miles de pesos

1954 1955
Redescuentos a bancos accionistas. 1.088. 786 1.836.804
Letras descontadas al piblico .. ., 481.857 606,929
Letras descontadas ajc CAP.. . ... 142,343 135.811
Préstamos Warrants ... . ... LS, 69.925 73.750
Préstamos a coop. de consumo .. . 2.500 1.500
Préstamos a coop. agricolas .. . . .. 901 =
Redescuento Beo. del Estado de
CRIE e vereieinsones e - 565.279
) et L B2621058 3.220.073

El total al 31 de Diciembre de 1955 se distribuy6 entre las
distintas sucursales, en la forma siguiente:
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Miles de pesos

Iquigue ........, SRR e -
Antolagata . S o 34.732
B A A e, = e 48393
Valparalsn, . . . .ovesonsnsinenos 1.408.578
B e e i = 548 828
Chilldn ... ... ... ... ... .. .. 70.970
COnCEPCION o = bie s E R AR 268.203
LI T 13T TS wrtsedman 276.571
Valdiviad S0 B35 008 2 ! 180.738
CIBEIETIC ot v S 383.051
Punta ATODasis: .. dswecimiee casnas —_
‘FOLAL .. 5. g 3.220.073
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N7V

20. BALANCES Y PUBLICACIONES

Como en afios anteriores, con fechas 30 de Junio y 31 de
Diciembre, se presentaron Balances Generales del Banco. Ade-
més, por disposicién de la Superintendencia de Bancos, se pre-
sentaron balances especiales los dias 28 de Febrero, 10 de Mayo,
31 de Agosto y 31 de Octubre.

En el Anexo 11 de esta Memoria, cuadros 1, 2 ¥ 3, se han
detallado el activo v pasiva del balance final del afio 1955,
conjuntamente con datos similares para los balances de cuatro
afos anteriores. Los principales rubros de los balances mensy-
les se incluyen en el cuadro N.° 8.

Con fecha 30 de Junio de 1955 se present6 a la Superinten-
dencia de Bancos la Vigésima Novena Memoria Anual del Ban-
co, correspondiente al afio 1954. Esta Memoria fué distribuida
dentro v fuera del pafs a instituciones bancarias, financieras,
universitarias, organismos ptblicos y privados, bibliotecas y
gran nimero de particulares interesados.

Asimismo se publicé durante el afio 1955 una némina com-
pleta de accionistas al 31 de Diciembre de 1954, la cual fué
puesta a disposicién de los interesados.

Contestando un oficio de la H. Cémara de Diputados, por
el cual esa alta Corporacién solicitaba del Banco diversos ante-
cedentes relacionados con la situacién econémica del pais, la ins-
titucién remitié un Informe en el que se analizaron los antece-
dentes econémicos y financieros de la inflacién chilena, su esta-
do de evolucién a esa fecha, formul4ndose una serie de recomen-
daciones destinadas a poner término al grave desequilibrio eco-
némico del pais.
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El texto de este Informe se reproduce en el capitulo 2 de
esta Memoria, habiéndose publicado ademés como Anexo al
Boletin de Mayo-Junio de 1955.

El Boletin Mensual continud editindose por 28 afios con-
secutivos. El contenido de este Boletin se vi6 notablemente mo-
dificado y ampliado durante el afio 1955, Se publican en € es-
tadisticas de cardcter bancario y monetario, de produccién, de
comercio exterior y articulos de interés econémico general. Es
ampliamente solicitado, tanto en el pais como en el extranjero.
El editorial del Boletin, tradueido al inglés, fué distribuido tri-
mestralmente a numerosos interesados del exterior.

A fines de 1955 se termind de imprimir el folleto que contie-
ne la «Balanza de Pagos de Chile» correspondiente a 1954, es-
tudio realizado por la Seccién Estadistica del Departamento
de Estudios del Banco.
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21. BIBLIOTECA

Més activo que en el afio precedente fué el movimiento de
la Biblioteca del Banco en 1955. Aumenté este ano el nlimero de
lectores v de obras consultadas por éstos. También se incremen-
taron los préstamos de libros y las adquisiciones.

El ntimero de lectores en la sala de la Biblioteca, que en
1954 alcanzé a 540, subié en 1955 a 657; las publicaciones di-
versas que consultaron subieron asimismo entre estos dos afos
de 1.703 a 2.587. Los préstamos de libros a domicilio alcanzaron
a 1.516 en 1955, en comparacién con 1.284 en 1954.

Mayor fué también el nimero de libros y folletos que se re-
gistraron en el libro inventario. En total llegaron a 478 publi-
caciones contra 415 en 1954. Cabe advertir que no se incluyen
las memorias de bancos centrales v comerciales, las revistas ni
ciertos folletos. Del total de las publicaciones, 212 se recibieron
por canje o en calidad de obsequio, v las restantes, esto es 266,
fueron adquiridas por la Biblioteca.
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ANEXO 1
LEYES Y DECRETOS

dictados en el curso del afio 1955, que se relacionan con
el Banco Central de Chile
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LEY N.® 11.791

Ministerio de Hacienda
Publicada en el <Diario Oficial: de 9 de Febrero de 1955

RESTABLECE IMPUESTOS ¥ RECARGOS CONTEMPLADOS EN LA
LE¥Y N.° 11.575(%)

Articulos referentes al Banco Central de Chile

Articulo 3." Las letras de cambio aceptadas a que se re-
fieren los incisos quinto, sexto, séptimo y octavo del articulo 48
de la Ley N.° 11.256, serdn descontadas directamente por el
Tesorero General de la Repiblica o por intermedio de los Teso-
reros Comunales en ¢l Banco Central de Chile.

Art. 9.° Facaltase al Presidente de la Reptiblica para emi-
tir v colocar en bonos de la deuda interna del Estado hasta una
cantidad que produzca la suma de tres mil quinientos millones
de pesos ($ 3.500.000,000) en las siguientes condiciones:

Los bonos que se emitan gozardn de un interés anual no
superior al diez por ciento (10%), tendrin un plazo de amorti-
zacién no superior a diez afios; estardn exentos del pago de toda
clase de impuestos o contribuciones, y su servicio se efectuara
por intermedio de la Caja Auténoma de Amortizacion de la
Deuda Piblica con los recursos que al efecto se consulten en el
Presupuesto General de la Nacién.

Art. 10. Autorizase al Presidente de la Repiblica para
convertir v consolidar en los bonos de la deuda interna que se
emitan en conformidad al articulo anterior, los pagarés adqui-
ridos por los Bancos comerciales v el Banco del Estado de Chile
de acuerdo con la Ley N.° 4.897. Los bonos destinados a esta
consolidacién ser4n computables al encaje bancario hasta en

{*) Ver Memoria Banco Central, afio 1954, pig. 148,
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un 25% de éste, sin perjuicio de lo establecido en el articulo 11
de la referida Ley N.° 4.807. El Banco Central de Chile estarg
obligado a adquirir estos bonos en las mismas condicinnesa;

que las empresas bancarias los tomaron, cuando las necesidad n
de caja de los bancos lo requieran, previa aprobaci6n de la ses
perintendencia de Bancos. A
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ANITANI7:

LEY N.- 11.828

Ministerio de Mineria

Publicada en el <Diario Oficial> de 5 de Mayo de 1955

FIJA DISPOSICIONES RELACIONADAS CON LAS EMPRESAS PRODUC-
TORAS DE COBRE DE LA GRAN MINERIA Y CREA EL DEPARTAMENTO
DEL COBRE

_Por cuanto el Congreso Nacional ha dado su aprobacién
al siguiente

Proyecto de Ley:
PARRAFO [
De la tributacién

Articulo 1.° Para los efectos de la presente Ley, son em-
presas productoras de cobre de la gran mineria las que produz-
can dentro del pais cobre <blister>, refinado a fuego o electro-
litico, en cualquiera de sus formas, en cantidades no inferiores
a 25.000 toneladas métricas anuales mediante la explotacién v
beneficio de minerales de produccién propia o de sus filiales o
asociadas.

Las actuales empresas productoras de la gran mineria del
cobre a que se refiere el inciso anterior, pagardn como impuesto
tnico sobre sus utilidades, una tasa sobre la respectiva renta
imponible que estard formada por: ’

a) Una tasa fija de 509, sobre las utilidades correspon-
dientes al total de la produccién, y .

b) Una sobretasa variable de 25%, que se aplicara a las
utilidades correspondientes a la produccién bisica y que se re-
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ducira ionalmente al aumento de la produccién sobre 1,
respectiva cifra bésica para cada Empresa a razén de un octayo
por ciento por cada uno por ciento de aumento de la produccién,
hasta que el aumento sea de 50%;. Cuando los aumentos sean
superiores al 50% de la cifra bésica, la sobretasa se reducirs
en tres octayos por ciento por cada uno por ciento de aumenta,
hasta que alcancen al ciento por ciento de dicha cifra a partir
de cuyo nivel se aplicard sélo el impuesto de 50% a que se re-
fiere la letra a).

Este impuesto se pagaré en délares de los Estados Unidos
de Norteamérica, salvo que el Departamento del Cobre autorice
su pago en otras monedas, en caso de excepcién.

Se entenderd como produccion bésica la que no exceda del
05%, del promedio de la produccién de cada Empresa durante
los afios 1949 a 1953, inclusive.

Cuando la produccién de esas empresas baje del 809 de
esta produccién bésica, el impuesto establecido en este articu-
lo serid del 809 de la renta imponible para cada una de las
Empresas, salvo caso de fuerza mayor calificada por el Depar-
tamento del Cobre.

Art. 2. Las nuevas Empresas de la gran minerfa del co-
bre que se establezcan en el futuro pagardn un impuesto finico
de 50%.

Art. 3. Previo informe favorable del Departamento del
Cobre, el Presidente de la Repiiblica podrd convenir con las
Empresas productoras una amortizacién especial para las nue-
vas inversiones que efectden.

Art.4. Larenta netaimponible se determinari en confor-
midad a las disposiciones de la Ley sobre impuesto a la renta,
cuyo texto refundido fué fijado por decreto supremo del Minis-
terio de Hacienda N.° 2.106, publicado en el «Diario Oficial» de
10 de Mayo de 1954. Para estos efectos, no seri aplicable lo
dispuesto en el articulo 26 de la Ley citada, sin perjuicio de los
convenios celebrados sobre esta materia entre el Gobierno y las
Empresas productoras con anterioridad a la vigencia de la pre-
sente Ley.

Para los efectos de lo establecido en el articulo 17, letra c),
de la citada ley sobre impuesto a la renta, el impuesto extraor-
dinario que se establece por la presente ley serd considerado
como una contribucién especial de fomento o mejoraniiento.
. Las empresas que produzcan cobre electrolitico en nuevas
instalaciones o en ampliaciones v modificaciones correspondien-
tes a planes de inversién, aprobados para estos efectos por el
Departamento del Cobre, estardn autorizados para considerar
como gastos ademés de los que autoriza la Ley citada un centa-
vo de délar de los Estados Unidos de Norteamérica por cada
libra de cobre producido.

Esta autorizacién deberé contar con el voto conforme de los
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{(J:osbtercios de los miembros del Comité del Departamento del
obre.

Art. 5.° En los meses de Marzo, Junio, Septiembre y
Diciembre de cada afio, las Empresas pagarén el impuesto a
que se refieren los articulos anteriores seglin la fjaci6n de la
renta provisoria que haga la Direccién General de Impuestos
I nternos, de acuerdo con el costo provisorio comprobado para
estos efectos por el Departamento del Cobre. Al término del
afo, una vez comprobados los costos definitivos por el Depar-
tamento, la Direccién General de Impuestos Internos fijara
la renta definitiva para los efectos de compensar las diferencias
que se hubieren producido en el pago def”i:rnpuesto.

Art. 6. Aquella parte de la produccién de cobre que se
destine a su elaboracién en el pals por Empresas de las propias
compafias productoras, con nuevas instalaciones y con fines
exclusivamente de exportacion, rebajard la cifra bAsica sefia-
lada en el articule 1.° y la proporcién de la renta imponible que
corresponda a dicha parte de la produccién no quedari afecta

al recargo de la letra b) del inciso segundo del citado ar-
ticulo 1.0,

Igual tratamiento tendrin las compaiifas productoras, en
proporcién a su interés en el respectivo capital social respecto
de sus subsidiarias ¥ asociadas en el pais y, también, cuando
se asocien con Empresas chilenas manufactureras de cobre ya
constitufdas y siempre que se trate de elaboracién producida
en nuevas instalaciones. Dicho tratamiento se aplicar4, como
en el raso anterior, tinicamente a los negocios de exportacidn.

Las compaifiias productoras s6lo podrin elaborar cobre
destinado al consumo interno del pais cuando cuenten con el
voto faverable de dos tercios de los miembros del Comité que
administra el Departamento del Cobre.

Art. 7. Las companias productoras reservarén para las
necesidades de las industrias nacionales y entidades autorizadas
previo informe favorable del Departamento del Cobre, el metal
en lingotes que ellas requieran.

Art. 8.° El aprovisionamiento de cobre para consumo de
las industrias nacionales incluye el que éstas necesitan para la
exportacién de productos elaborades o semielaborados. 3

Art. 9. La venta de cobre en lingotes a las industrias
nacionales del ramo se efectuara de acuerdo con las siguientes
condiciones: 214

a) Las compaiifas productoras, previa autorizacién del
Departamento del Cobre, veng:r‘:; el T:lm]_ﬁmeamente a agx
llas industrias que dispongan instalaciones y sean cap
de producir a:kt-.lflculos semielaborados y elaborados de cobre,
conforme a los requisitos que senale un reglamento. )

b) El precio de venta correspondera a la uivalencia
de valor en Antofagasta o Rancagua, después de ducir los
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gastos de embarque, flete maritimo, seguro ¥ desembarque en
Nueva York, que resulte de la cotizacién para el cobre de la pro-
duccién interna de los Estados Unidos de Norteamérica, con-
forme se establezca en publicaciones comerciales especializadas
de ese pafs. Esta cotizacién serd establecida por el Departa-
mento del Cobre, v el precio, cuando se trate de cobre destinadg
al consumo interno, serd pagado en moneda corriente v al tipg
de conversién del délar estadounidense que rija para la liquida-
ci6n del retorna de costo de produccién de las compafifas pro-
ductoras.

¢) Las compafias productoras facturardn el precio indi-
cado en el inciso anterior con un descuento hasta del 10 por
ciento, cuando se trate de ventas destinadas al consumo inter-
no. En el mes de Noviembre de cada ano el Presidente de 13
Repiblica fijara el monto tinico de este descuento que regird
para todo el afio siguiente. El cobre destinado a las exportacio-
nes de productos elaborados tendrd, también, el mismo descuen-
to hasta la cantidad de 20.000 toneladas métricas anuales. Los
descuentos indicados en esta letra no importardn mayor tribu-
tacién para las companfas productoras de cobre.

Art. 10. Las nuevas inversiones que efectden en el pais
las empresas productoras de cobre gozarin de todos los benefi-
cios contemplados en el D. F. L. N.° 427, de 10 de Noviem-
bre de 1953, cuyo texto definitivo se fij6 por D.F.L. N.° 437,
de 4 de Febrero de 1954, cuando ellas se apliquen a las explota-
ciones de yacimientos mineros diferentes de los que actualmen-
te explotan, a actividades agropecuarias, industriajes o de otra
naturaleza. No obstante lo anterior, se requerird, en todo ca-
so, que la contabilidad de las operaciones que deriven de estas
nuevas inversiones se lleve separada, a fin de identificar ine-
quivocamente los nuevos capitales invertidos v las rentas que
de ellos provengan.

Se faculta al Presidente de la Reptiblica para que a los nue-
vos capitales que se inviertan en el futuro en faenas de trabajo
pueda otorgarles determinadas franquicias o beneficios confem-
pladosen el D. F. L. N.? 427, cuvo texto definitivo se fijo por
D. F. L. N.° 437, previo informe favorable del Departamento
del Cobre en el cual se establezca que tales inversiones signifi-
cgg un aumento efectivo de la capacidad instalada de produc-
cion.

Art. 11. Las empresas mineras nacionales, cualquiera que
sea su naturaleza, gozaran de los beneficios establecidos en el
articulo 4.° del D. F. L. N.® 437, respecto a la liberacién de de-
rechos de internacién y demdas impuestos que se perciben por
intermedio de las Aduanas, para las maquinarias que inter-
nen al pais y que se destinen en forma permanente a la explo-
tacién de las minas o al beneficio de los minerales.

Art. 12. Las compaiifas retornardn en délares de los Es-
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tados Unidos de Norteamérica las cantidades que necesiten
para cubrir la totalidad de sus costos y demés gastos en moneda
corriente de Chile. Con autorizacién del Departamento del Co-
bre podrén efectuar, excepcionalmente, el retorno en otras mo-
nedas para dicho objeto.

Las compaiias deberdn vender estas divisas al Banco Cen-
tral de Chile, el cual estard obligado a adquirirlas al tipo de
cambio libre bancario.

E! Presidente de la Repdablica fijard semestralmente, con
informe del Departamento del Cobre, las cantidades que las
comparnifas deberdn retornar al pafs para el cumplimiento de lo
dispuesto en el presente articulo.

Art. 13. Las empresas a que se refieren los articulos 1.7,
2.% v 4.2 de esta Ley, deberan ilevar su contabilidad en Chile
conforme a las leyes vigentes sobre esta materia.

PARRAFO I1

Del Departamento del Cobre

Art. 14, Créase con personalidad juridica y con domicilio
en la ciudad de Santiago, un Departamento del Cobre, bajo la
dependencia del Banco Central de Chile. Su patrimonio estara
formado por los recursos que se le otorgan por la presente Ley
v por los bienes de toda clase que adquiera en el desarrollo o a
consecuencia del cumplimiento de sus fines,

Art. 15. Sus funciones seran las siguientes:

1. Intervenir en el comercio internacional del cobre, con
el objeto de mantener o ampliar los mercados del cobre chileno
v evitar o contrarrestar cualquiera accion que tienda a controlar
o restringir unilateralmente sus mercados.

2.¢ Informar a los Poderes Piiblicos sobre todas las ma-
terias relacionadas con la produccién y venta del cobre, en cual-
quiera de sus formas, en el pais y en el extranjero y en especial
sobre las condiciones técnicas, sociales, econdmicas y financie-
ras de la produccién nacional, sus mercados, usos y elaboracién.

3.° Investigar, tanto en el pais como en el extranjero, las
materias a que se refiere el inciso anterior.

4.° Fiscalizar y establecer las condiciones de la produc-
cién v comercio del cobre de Chile, tanto en lo que se refiere
a sus niveles o voltimenes, posibilidades de expansién, fletes,
consumos, precios, ventas, costos v utilidades, como en lo que
se refiere a las condiciones sociales e higiénicas de las faenas.

Para los efectos de lo establecido en el inciso anterior, las
Empresas productoras afectas a esta Ley estardn obligadas a
proporcionar oportunamente todos los antecedentes e infor-
maciones que les solicite el Departamento. == y

En el ejercicio de sus funciones, en su administracién y ac-
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tividad, el Departamento del Cobre se regird exclusivamente
por las disposiciones de la presente Ley v de sus reglamentos,

El Departamento del Cobre podré establecer, para el ejer-
cicio de sus funciones, oficinas y sucursales, agencias o filiales,
directamente o en colaboracién con otras entidades nacionales
o extranjeras, dentro o fuera del territorio de la Repiiblica.

El Departamento del Cobre podra acordar con el Departa-
mento de Minas y Combustibles, representado para estos efec-
tos por su director, convenio_s especiales sobre asesorfa técnica
para el ejercicio de sus funciones relativas a la produccién de
cobre en Chile.

En virtud de estos acuerdos el Departamento del Cobre
financiar4d las actividades que encargue al Departamento de
Minas y Combustibles.

Art. 16.  Si por circunstancias derivadas del mercado in -
ternacional, las compaiias se vieren obligadas a disminuir su
produccién, la reduccilﬁn_de las faenas en Chile no pordrd ser

roporcionalmente superior a aquélla en que las companias
anan reducido su produccién en las explotaciones que manten-
gan fuera del pafs.

Art. 17. E! Departamento del Cobre serd administrado
por un Comité compuesto por las siguientes personas:

El Ministro de Minerfa, que lo presidira;

Tres representantes del Presidente de la Repiblica;

Dos Directores del Banco Central de Chile;

Dos representantes de las Empresas productoras de cobre
afectas a esta Ley;

Un representante de los obreros y otro de los empleados de
las mismas Empresas, que tengan un minimo de dos afos de
servicios, designados por la Confederacién de Trabajadores del
Cobre, y

Un representante designado por el Consejo de la Sociedad
Nacional de Mineria.

El Ministro de Mineria podra designar un suplente. Igual-
mente podrian designar suplentes los representantes de las Em-
presas productoras,

Autorizase a la Confederacién de Trabajadores del Cobre
para designar representantes suplentes de los asalariados.

El Presidente de la Repiiblica designara de entre sus repre-
sentantes, uno como vicepresidente ejecutivo, el cual tendré las
prerrogativas que establece el inciso final del articulo 7.° de la
Ley N.¢ 5.350, presidir4 las sesiones del directorio en ausencia
del Ministro y ser4 el representante legal y jefe administrativo
del Departamento, encargado de dar cumplimiento a los acuer-
dos y resoluciones del directorio.

Los miembros del Comité duraran tres afios en sus funcio-
nes y podran ser reelegidos.

Art. 18.  El Comité podr4 ejecutar los actos y celebrar los
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contratos que estime necesarios o convenientes para el ejercicio
de las funciones del Departamento y contraer las obligaciones
que tengan relacién con ellos.

Especialmente estard facultado para:

a) Determinar las normas con arreglo a las cuales el De-
partamento deberd ejercer la fiscalizacién de la produccién,
transporte y comercio del cobre;

b) Autorizar las exportaciones de cobre y las importacio-
nes necesarias para el funcionamiento de las Empresas produc-
toras, debiendo dar cuenta al Consejo Nacional de Comercio
Exterior;

c) Comprobar los contratos, precios, fletes, seguros v de-
mas modalidades de las ventas y embarques de cobre a fin de
verificar que ellos se realicen a los precios del mercado respecti-
vo y en las mejores condiciones posibles;

d) Contratar directamente ventas de cobre en representa-
ci6n de las Empresas productoras;

e) Autorizar las compras de cobre que requieran las in-
dustrias nacionales v las necesidades del consumo interno de las
organismos del Estado;

f) Fomentar la produccién e industrializacién del cobre

en el pais, y

_g) Contratar el personal necesario para cumplir sus ob-
jetivos v fijar sus remuneraciones v la del vicepresidente eje-
cutivo, de acuerdo con lo que establece el articulo 106 de la
Ley N.® 10.343 v sus modificaciones posteriores.

Los acuerdos del Comité serdan obligatorios para las Em-
presas a que se refiere la presente Ley.

Art. 19. El presupuesto de gastos del Departamento se
financiard mediante una comisién sobre el precio total de las
ventas de cobre de las Empresas productoras afectas a esta ley
que se efectfien anualmente, la que serd de hasta un cuarto por
ciento, de acuerdo con lo que determine el reglamento. Esta
comision serd considerada como gasto para todos los efectos
tributarios y estara libre de todo impuesto.

Los excedentes que puedan producirse entre entradas y
gastos se destinardn a formar un fondo de reserva del Depar-
tamento.

Art. 20. En sus relaciones con el Gobierno, el Departa-
mento dependerd del Ministerio de Mineria.

PARRAFO III

De las condiciones sociales de las faenas

Art. 21. Las Empresas productoras de cobre de la gran
minerfa y la «Potrerillos Railways Company» otorgarén, par
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una sola vez, a sus personales una gratificacién extraordinaria
que sera: . .

Para los empleados, de seis sueldos vitales correspondientes
a 1954 y que regian en Ja cabecera del departamento que co-
rresponde;

Para los obreros, de un 23% del total ganado en el afio
1954 por concepto de remuneraciones.

Las escalas méviles de remuneraciones cuya aplicaci6n se
haya limitado a la vigencia del respectivo fallo arbitral, acta de
avenimiento o contrato colectivo, regirdn, no obstante cualquie-
ra estipulacién en contrario, aun después del vencimiento de
los carrespondientes plazos de duraci6n; pero no regirén dichas
escalas en caso de huelga durante los dias que ésta dure.

El Departamento del cobre podré disponer que de las uti-
lidades brutas obtenidas por las Empresas de la gran minerfa
se destine hasta un uno por ciento a la construccién de habita-
ciones para empleados y obreros y a otras mejoras de sus cam-
pamentos que digan relacién con el mejoramiento de las condi-
ciones de vida.

El Presidente de la Reptiblica podra autorizar para que se
consideren como gastos, para todos los efectos tributarios, las
sumas que las companias inviertan en obras de caracter educa-
cional, social, de salubridad y de habitaciones obreras en sus
respectivas faenas, que se ejecuten en favor de los trabajadores
ocupados en las labores del cobre, siempre que no estén obliga-
das a ello por ley, v que se inicien dentro de un plazo de cinco
afios, contado desde la vigencia de esta Ley.

Esta autorizacién deberé contar igualmente con el informe
favorable del Departamento del Cobre.

Art. 22. El Presidente de la Reptiblica dictar4, dentro del
plazo de 180 dfas, un Estatuto de los Trabajadores del Cobre,
que debera contener las normas legales especiales que regularin
el trato y las relaciones entre empleados, obreros v empleadores
de las Empresas productoras de cobre de la gran mineria.

Una Comisién Especial propondré al Presidente de la Re-
plblica, en el plazo de 90 dias, el texto del referido Estatuto.

Esta Comisién estard compuesta de nueve miembros:

Tres designados por el Presidente de la Repfiblica, uno de
los cuales la presidir4;

Tres designados por los empleados y obreros del cobre, v

Tres designados por las Empresas productoras de cobre de
la gran minerfa.

El cargo de miembro de la Comisién ser4 ad-honorem. La
Comisién estard facultada para requerir de cualquier servicio
ptiblico o institucién semifiscal o auténoma, los antecedentes
y colaboracién que estime necesarios, y, en especial, para orde-
nar que determinados funcionarios sean destinados a ella en
comisién de servicio por todo el tiempo que duren sus funciones.
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Art. 23. Agrégase como inciso final del articulo 2.0 de [a
Ley N.° 10.486, de 29 de Septiembre de 1952, el siguiente:

«A los obreros de las Empresas de la gran mineria del cobre
solamente se les exigira para los efectos de su feriado anual que
hayan trabajado doscientos setenta dias en el afios.

Art. 24. Los campamentos mineros deber4n quedar so-
metidos a las disposiciones de la Ley de Municipalidades y los
bienes destinados actualmente al uso pablico quedarin some-
tidos al control, vigilancia e inspeccién de las autoridades res-
pectivas.

Art. 25. Las poblaciones que construyan las Empresas
productoras de cobre de la gran minerfa v las modificaciones
de las ya existentes, cuando se provecten para més de 3.000
habitantes o tengan més de 5.000, deberin ser construidas o
realizadas de acuerdo con los planos reguladores, anteproyectos
v proyectos definitivos aprobados conforme a las disposiciones
del parrafo I11 del D.J. L. N.» 150, de 3 de Agosto de 1953, la
Lt-_\'(Genseral sobre Construcciones v Urbanizacién y la Ley
N.»9.118:

PARRAFO IV
De la inversién del impussto

Art. 26. En el Presupuesto de Gastos de la Nacifn co-
rrespondiente al afio 1956 adelante, debera consultarse una par-
cela para obras piblicas que se financiaré con cargo a la partici-
paci6n fiscal en la industria del cobre, en la forma que se indica:

Un 5% en el afio 1956;

Un 109, en el afio 1957

Un 159 en el afio 1958;

Un 209; en el afio 1939, v

Un 309, en el afio 1960, adelante.

Estos porcentajes se distribuirdn en la siguiente forma:

Camino de Santiago a Arica, construccion y pavimenta-
cidn, 30%; : - )

Camino longitudinal sur, construccién y pavimentacion,
3097,

Obras de regadio de Aconcagua al Norte, 30%.

Obras de regadio de Aconcagua al Sur, 10%,

Art. 27. El 10% del ingreso que produzcan los articulos
1.0y 2.0 de la presente Ley se destinar4 a las finalidades y en la
forma que ha continuacién se indica: !

Un 75% de la cantidad sefalada se depositard, en moneda
nacional, en una Cuenta Especial en el Banco Central de Chile,
dentro del plazo de 30 dias contado desde la percepcién provi-
soria o definitiva del impuesto. Las monedas extranjeras seran
liquidadas al tipo de cambio libre bancario.
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Un 5% de esta suma se destinard a la Universidad Téc-
nica del Estado, la que podra efectuar los giros que correspon-
dan para su inversién conforme a lo dispuesto en el articulo 36
de la Ley N.° 11.575 y un 2% para la Universidad Austral.

El saldo sera girado solamente por la Corporacién de Fo-
mento de la Produccién para destinarlo en sus tres cuartas
partes a la ejecucién de un plan de fomento y de progreso de
las provincias de Tarapacd, Antofagasta, Atacama y O'Higgins
v, en la cuarta parte restante, para distribuirlo entre las Muni-
cipalidades de las provincias mencionadas, en proporcién a los
presupuestos ordinarios correspondientes al afio inmediatamen-
te anterior.

Para la elaboracién del plan a que se refiere el inciso ante-
rior, la Corporacién de Fomento de la Producci6n constituirg,
con el acuerda de los Ministros de Obras Piblicas, de Mineria
v de Agricultura, en cada una de las provincias beneficiadas,
un Consejo Consultivo, con representacién directa de un miem-
bro de cada Centro del Progreso v de cada Municipalidad de
la provincia respectiva. Si los Consejos Consultivos rechazaren
los planos de la Corporacién, en todo o en parte, por la unani-
midad de sus miembros, se acogerd su rechazo, procediéndose
a modificar los planes rechazados, de acuerdo con sus observa-
ciones; pero si no hay unanimidad para el rechazo, la Corpora-
ci6n podra modificarlos o insistir en ellos v proceder a su reali-
zacion.

En el plan que elabore la Corporacién se distribuirdn los
fondos destinados a su financiamiento de manera que correspon-
da a la provincia de Tarapacd un 309, del total y que, en el
saldo, participen: la provincia de O'Higgins, en la proporcitn
correspondiente a la produccién del mineral de El Teniente; la
provincia de Atacama, en la proporcién que corresponda a la
produccién del mineral de Potrerillos, y la provincia de Antofa-
gasta, en la proporcién que corresponda a la produccién del
mineral de Chuquicamata.

Art. 28. Sin perjuicio de lo que se dispone en los articulos
anteriores, se destinard un cuarto por ciento del total de los in-
gresos que produzcan los impuestos establecidos en los articulos
1.2y 2.°, por el término de 20 afios a contar de 1955, para la re-
construccién de Calama y drenajes, desecacién y regadio de las
vegas de Calama, en el rio Loa; para el plan agricola del Loa
v de un plan racional de prospeccién de aguas subterraneas vy
perforaciones en la Pampa del Tamarugal, a cargo del Depar-
It)ahp':enm de Riego v dependiente del Ministerio de Obras Pd-

cas.

Art. 29. Para los efectos del desarrollo v cumplimienta
del plan a que se refieren los articulos anteriores, la Corpora-
cién de Fomento de la Producci6n podra operar de acuerdo con
su ley orgénica y, ademés, convenir con cualguier organismo
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fiscal o semiﬁpc_aL con empresas de organizacién auténoma v
con las Municipalidades interesadas, la entrega, erogacién
préstamos o aportes de fondos para fines especificos, sin qné
sean para ello obstéculo las disposiciones orgénicas de las res-
pectivas instituciones.

Con los recursos que deban distribuirse entre las Munici-
palidades, éstas formarén un presupuesto especial de nuevas
obras de interés comunal, intercomunal o provincial. El plan
de estas obras deberd ser puesto en conocimiento del Consejo
Consultivo correspondiente para los efectos de su coordinacién
con las observaciones que éstos formulen a la Corporacién de
Fomento de la Produccin.

Las Municipalidades que perciban estos ingresos no podran
considerarlos en sus presupuestos ordinarios ni extraordinarios,
ni invertirlos en pago de sueldos, jornales o servicios adminis-
trativos de los enumerados en el articulo 81 de la Ley de Orga-
nizacion v Atribuciones de las Municipalidades.

Las Tesorerfas correspondientes no podran dar curso a de-
creto alguno con cargo a estos fondos que no sea destinado a
pagos que digan relacion con las obras consultadas en el presu-
puesto especial.

En la provincia de Tarapacé las funciones de los Consejos
Consultivos serdn desempeiiadas por un Consejo que represente
al departamento de Arica y otro al resto de la provincia.

Un Reglamento determinard las demas condiciones de in-
versién de los recursos establecidos en los articulos 27 y 28,

Art. 30. El 25% restante del ingreso que se consulta en el
inciso primero del artfculo 27 de esta Ley, serd depositado, en
las mismas monedas en que se percibe ¢! impuesto, en una Cuen-
ta Especial en el Banco Central de Chile, contra la cual s6lo
podra girar la «<Empresa Nacional de Fundiciones», que se crea
en el articulo siguiente, para sus planes de funcionamiento, am-

liacién y desarrollo. El dep6sito deberd efectuarse dentro de
os 30 dfas siguientes a la percepcién provisoria o definitiva
del impuesto.

El Tesorero General de la Repiblica serd responsable del
oportuno cumplimiento de las obligaciones que sefialan estos
articulos.

Art. 31. La actual <Sociedad Fundicién Nacional de Pai-
pote Limitadas, sociedad de responsabilidad limitada, formada,
como finicos socios, por la Caja de Crédito y Fomento Minero
v por la Sociedad Explotadora de Minas, serd en adelante una
Empresa auténoma y comercial del Estado, con perspnah_d;td
juridica propia que se regird exclusivamente por las disposicio-
nes de la presente Ley y por los estatutos que a propuesta de su
Directorio apruebe por decreto el Presidente de la Reptiblica.

El reembolso del aporte correspondiente a la Sociedad Ex-
plotadora de Minas, se efectuaré con cargo a los fondos que con-
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sulta el articulo anterior, previa tqsacién practicada al efectq
por el Instituto de Ingenieros de Minas. Los aportes efectuados
por la Caja de Crédito y Fomento M]_nerq. con cargo a los fondos
destinados a la construccién, terminaciéon, funcionamiento

ampliacién de la Fundicién Nacional de Paipote, en virtud de
leyes anteriores, se considerardn como aporte fiscal directo a Ia
«Empresa Nacional de Fundiciones». Los aportes de la Caja
de Crédito y Fomento Minero, efectuados en otras formas o
con cargo a otras disponibilidades, se reembolsaran de la misma
manera que el aporte de la Sociedad Explotadora de Minas,

Art. 32. La Empresa Nacional de Fundiciones sera admi-
nistrada por un Directorio compuesto por:

El Ministro de Mineria, que lo presidird v que podri ser
subrogado por el Subsecretario respectivo;

El Vicepresidente ejecutivo de la Caja de Crédito y Fo-
mento Minero;

Un Director designado por el Presidente de la Repiiblica:

Dos Directores designacos por el Consejo de la Caja de
Crédito y Fomento Minero;

Un Director designado por el Consgejo de la Corporacion
de Fomento de la Produccion;

Un Director designado por el Instituto de Ingenieros de
Minas, y

IIno designado por el Consejo de la Sociedad Nacional de
Minerfa.

La Empresa dependerd del Ministerio de Mineria para to-
dos los efectos legales y administrativos, y les serdn aplicables
en su administracién y actividades, las disposiciones de los ar-
ticulos 3.9, 4., 5.¢, 6.2, 7.° vy 12, de la Ley N.© 9.618. Los articu-
los 8.9, 9.9, 10 y 11 de dicha Ley ser&n aplicables a la Empresa
Nacional de Fundiciones en todo lo que se refiera al cumpli-
miento de los fines vy objetivos que senalan los estatutos socia-
les de la actual Sociedad Fundicién Nacional de Paipote, los
cuales serdn el objetivo legal de la Empresa. Serdn también
aplicables a la Empresa los articulos 198 del Cédigo de Mineria
v 24, 25,26 y 33 del D. F. L. N.» 212, de 5 de Agosto de 1953.

El patrimonio de la Empresa estard formado por los recur-
sns producidos en virtud del inciso segundo del articulo 7.° de
la Ley N.° 10.255, durante su vigencia; por los recursos que se
le otorgan por la presente Ley; por los bienes de toda clase que
actualmente posee la Sociedad Fundicién Nacional de Paipote
Limitada y por las utilidades y beneficios que obtenga de sus
actividades.

Autorizase al Presidente de la Reptblica para conceder la
garantia del Estado a los empréstitos o créditos que contrate
en el exterior la Empresa Nacional de Fundiciones, hasta por

la suma de USS 40.000.000, moneda de los Estados Unidos de
Norteamérica.
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Art, 33. E19% del ingreso que produzcan los impuestos
estab]pcldos en los articulos 1.5 y 2.2 de la presente Ley, sera
depositado, en moneda nacional, en una cuenta especial en el
Banco Central de Chile, dentro del plazo de 30 dias a contar de
la percepcin del impuesto. Las monedas extranjeras serdn li-
quidadas al tipo de cambio libre bancario.

Contra la citada cuenta sélo podri girar el Ministerio de
Obras Pablicas, de acuerdo con las siguientes normas:

Para la ejecucién de un Plan de Obras Pablicas en las
provincias de Tarapacd, Antofagasta, Atacama y O'Higgins,
un 50 por ciento.

Para la inversi6én en los estudios, construccién, conserva-
cién v explotacion de las obras piiblicas que apruebe el Presiden-
te de la Reptblica para el resto de las provincias el otro 50 por
ciento.

El Tesorero General de la Repiblica sera responsable del
oiporltuna cumplimiento de las obligaciones que senala este ar-
ticulo.

Art. 34. La Corporacién de Fomento de la Produccién
deber4 enviar a la Cdmara de Diputados, anualmente v dentro
de los 30 dias siguientes a la aprobaci6n de su presupuesto anual,
una copia del Plan de Inversiones proyectado con cargo a los
fondos consultados en esta ley, en cada una de las provincias
favorecidas con estos fondos. Asimismo, deberd remitir un es-
tado detallado de las diversas obras que se ejecuten bajo su
patrocinio o con su intervencién conforme a las disposiciones
de este texto legal, con indicacién de los fondos invertidos.

PARRAFO V
Disposiciones varias

Art. 35. Agréguese al N.° 2, del inciso quinto, del articu-
lo 29 de la Ley N.° 11.575, de 14 de Agosto de 1954, la siguiente
frase final: <..y las compraventas de cobre que efectte la in-
dustria manufacturera de este metal para la exportacién de
cobre manufacturados. i

Art. 36. Los actos y contratos y las obligaciones consi-
guientes que haya contraido el Banco Central de Chile hasta el
momento en que se inicien las operaciones del Departamento
del Cobre, seran reconocidas por éste, a quien correspondera
su cumplimiento.

Art. 37. Derbganse los articulos 1.9, 2.° y 3.° de la Ley
N.® 7.160, de 21 de Enero de 1942; el articulo 10 de la Ley
N.° 10.003, de 5 de Octubre de 1951; la Ley N.° 10.255, de 12
de Febrero de 1952; la letra h) del articulo 8.° de la Ley N.°
11.137, de 27 de Diciembre de 1952; el articulo 11 de la Ley
N.° 11.151, de 5 de Febrero de 1953; la letra g) del articulo 37
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dela Ley N.° 6.640, de fecha 10 de Enero de 1941; el articulo 4,0
de la Ley N.o 7.046, de 22 de Septiembre de 1941, y las demés
disposiciones contrarias a la presente Ley.

ARTICULOS TRANSITORIOS

Articulo 1. Los fondos provenientes de la aplicacién de|
artfculo 8.° de la Ley N.° 10.255, inclusive aquellos que estén
pendientes por aplicacién de las leves N.os 9.980 y 10.003,
la fecha de vigencia de la presente Ley, pasaran a incrementar
los recursos que los articulos 27 v 30 ordenan depositar en la
cuenta especial que debe abrir el Banco Central de Chile en
conformidad a estas disposiciones.

Art. 2.° La renta neta imponible que se obtenga comio di-
ferencia entre el costo de produccién del cobre no vendido
a la fecha de vigencia de la presente Ley, v los precios de
1/S§ 0,23,854 la libra, para el cobre electrolitico, v de
1/S8 0,23,525 la libra para el cobre refinado a fuego FOB Anto-
fagasta y San Antonio, respectivamente, quedard afecta a la
tasa de impuesto del 60% v, ademds, ser& de beneficio fiscal
cualquiera diferencia de precio que se obtenga sobre las can-
tidades indicadas.

Y por cuanto he tenido a bien aprobarlo y sancionarlo,
promitlguese v llévese a efecto como Ley de la Repiblica.

Santiago, a tres de Mayo de mil novecientos cincuenta y
cinco.—CARLOS IBANEZ DEL CAMPO.—Diego Lira V.—
Sergio Recabarren.—Eduardo Yanez Z.

— 908 —



LEY N.v 11.885

Ministerio de Hacienda

Publicada en el <Diario Oficial> de 15 de Septiembre de
1955

FIJA NORMAS PARA EL PAGO DE LAS OBLIGACIONES QUE INDICA

Por cuanto el Congreso Nacional ha dado su aprobacién
al siguiente

Proyecto de Ley:

Articulo 1. EIl pago de las obligaciones de cualquier na-
turaleza que sean deberd hacerse en relacitén a cifras enteras
en pesos, moneda corriente legal, sin considerar los centavos,
desprecidndose las fracciones inferiores a cincuenta centavos y
elevandose al entero superior las de cincuenta centavos o més,

Las facturas, cheques, letras y demds documentos a la
orden, deberin extenderse a la cifra entera que corresponda,
de acuerdo con el inciso precedente, v si se extendieran dichos
documentos con indicacion de centavos, su pago, cargo o abono
se hard por la cifra entera que resulte de la aplicacion de dicho
inciso.

Art. 2.¢ Se faculta a las instituciones bancarias, de previ-
si6n social y, en general, a toda institucién, para ajustar a las
normas estatuidas en el articulo 1.° su contabilidad, a partir
del préximo balance general que efectien.

Art. 3.° Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 2.7,
esta Ley regird para todos los efectos legales desde la fecha de
su publicacién en el «Diario Oficials.
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Y por cuanto he tenido a bien aprobarlo y sancionarlo;
por tanto, promilguese y llévese a efecto como ley de la Repﬁ.'

blica.
Santiago, a primero de Septiembre de mil novecientos cin-
cuenta y cinco.—CARLOS IBANEZ DEL CAMPO.—Abra-

ham Pérez Lizana.

— 210 —



LEY N.» 11.981

Ministerio de Hacienda

Publicada en el <Diario Oficial> de 14 de Noviembre de
1955

CONCEDE UNA BONIFICACION COMPENSATORIA DEL ALZA DEL
COSTO DE LA VIDA AL PERSONAL DE LA ADMINISTRACION PUBLICA

Articulos referentes al Banco Central de Chile

Articulo 15. Se faculta al Presidente de la Reptiblica para
convertir y consolidar en el Banco Central de Chile, en un do-
cumento a largo plazo, las obligaciones fiscales actualmente vi-
gentes que por un total de § 5.000.000.000 han sido contratadas
durante el presente afio con cargo a impuestos por percibir, por
medio de letras de cambio giradas por la Caja Auténoma de
Amortizacién de la Deuda Piiblica, aceptadas por el Tesorero
General de la Reptaiblica y descontadas en dicho Banco, de
acuerdo con las disposiciones contenidas en el articulo 15 de la
Ley N.¢ 7.200, de 18 de Junio de 1942.

El nuevo documento que se suscriba conforme a la presente
Ley ganara interesas del uno por ciento anual y tendrd una
amortizacién acumulativa del dos por ciento también anual.
El Fisco podra efectuar, en cualquier época, amortizaciones ex-
traordinarias a este documento consolidado. !

Se entenderd que la operaci6n a que se refiere el inciso pri-
mero de este articulo cumple la exigencia sobre el pago en efec-
tivo establecido en el inciso sexto del articulo 15 de la Ley N.°
7.200.,

El servicio de esta obligacion serd realizado semestralmen-
te por la Caja Auténoma de Amortizacién de la Deuda Piblica
COMN §US recursos propios. :

Las prohibiciones o restricciones contenidas en la Ley Or-
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ghnica del Banco Central de Chile no regirdn para los efectog
de la presente Ley.

Art. 16. Factltase al Presidente de la Repiblica para
emitir v colocar bonos de la deuda interna del Estado hasta
una cantidad que produzea la suma de § 3.807.000.000 en las
siguientes condiciones:

Los bonos que se emitan gozardn de un interés anual no
superior al diez por ciento (109%,), tendrin un plazo de amorti-
zacibn no superior a diez anos; r:_starérl exentos _flr_:l pago de toda
clase de impuestos o contribuciones y su servicio se efectuara
por intermedio de la Caja Aut6noma de Amortizacion de la
Deuda Piblica con los recursos que al efecto se consulten en el
Presupuesto General de la Nacién.

Art. 17. Autorizase al Presidente de la Reptblica para
convertir y consolidar en los bonos de la deuda interna que se
emitan en conformidad al articulo anterior, los pagarés adqui-
ridos por los Bancos Comerciales y el Banco del Estado de Chile
de acuerdo con la Ley N.° 4.897. Los bonos destinados a esta
consolidacién serdn computables al canje bancario hasta en un
259, de éste, sin perjuicio de lo establecido en el articulo 11 de
la referida Ley N.°4.897. El Banco Central de Chile estara obli-
gado a adquirir estos bonosen las mismas condiciones en que
las empresas bancarias los tomaron cuando las necesidades de
caja de los bancos lo requieran, previa aprobacién de la Super-
intendencia de Bancos.

Art. 18. Autorizase al Presidente de la Repfiblica para
convertir y consolidar en los bonos de la deuda interna que se
emitan en conformidad al articulo 16 el pagaré adquirido por
el Servicio de Seguro Social en virtud del Decreto N.° 6.165,
de 1.2 de Agosto de 1955, del Ministerio de Hacienda, ascenden-
te a § 700.000.000.

Art. 19. Reemplazase el texto del articulo 11 de la Ley
de Presupuestos vigente, por el siguiente:

«Articulo 11. Los derechos de internacién v otros, que se
perciben por las Aduanas, que afectan a las mercaderias cuya
importacion se haya autorizado con cambio libre o en confor-
midad al régimen de la Ley N.° 9.270, se pagardn en moneda
corriente con el recargo que fije el Presidente de la Repiiblica
sobre la base del promedio de las cotizaciones del cambio libre
en el mes de Septiembre de 1955.

El mismo tipo de cambio servird de base para determinar
el valor en moneda corriente de dichas mercaderfas, para [09
efectos de los impuestos que recaen sobre el valor de las especies
internadas.

Toda otra tasa, aparte de las sefialadas, cuyo valor haya
sido fijado en moneda legal y cuyo cobro le haya sido encomen-
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dado por la Ley a la Aduana, se pagaré en moneda corriente
con el recargo a que se refiere el inciso primero de este articulos.

Art. 20.  En virtud de lo dispuesto en los articulos 15, 16,
17 y 18 de la presente Ley, se entiende que el Fisco ha hecho
Us0 de la facultad del articulo 15 de la Ley N.» 7.200 y no podré
en consecuencia, contratar nuevas obligaciones fundadas en la
citada disposicién, durante el curso del presente afio.
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LEY N.° 11.988

Ministerio de Relaciones Exteriores
Publicada en el «Diario Cficial> de 2 de Diciembre de 1955

APRUEBA EL PLAN DE INVERSIONES DEL CONVENIO SOBRE COMPRA
DE EXCEDENTES AGROPECUARIOS, SUSCRITO CON ESTADOS UNIDOS

Por cuanto la Honorable Camara de Diputados me ha co-
municado por oficio N.° 3.830, del 7 de Noviembre en curso,
que el Honorable Congreso Nacional ha aprobado el siguiente

Proyecto de Ley:

“Articulo 1. Apruébase el siguiente Plan de Inversiones
de los fondos provenientes del crédito a que se refiere el articu-
lo 11, letra d), del Convenio sobre Compra de Excedentes Agro-
pecuarios, suscrito con Estados Unidos el 27 de Enero de 1955:

Construccién, reparacién y ampliacién de la
Escuela Agricola de Chillan. . . . . e eanee Uog 2504000
(en su equiva-
lente en pesos
chilenos)

Construccién y mejoramiento de caminos den-
tro del drea del Plan Chill4n, para unir cen-
tros productores con centros de consumo... US$ 1.250.000
(en su equiva-
lente en pesos
chilenos)

Construcci6n, pavimentacién y reparacién del
camino longitudinal al sur, desde la provin-
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cia de Linares al sur, incluyendo el tramo
ChillAn-Concepeidn i covesssniniinn, 1U5% 2.500.000

(en su equiva-
lente en pesos
chilenos)

Art. 2.7 Autorizase a la Tesoreria General de la Repibli-
ca para que deposite en la Cuenta Especial del Banco Central
de Chile, a que se refiere el articulo I'V del Convenio sobre Com-
pra de Excedentes Agropecuarios, con cargo a la Cuenta D-11,
Diferencia de Venta de Divisas, los pesos necesarios para cum-
plir 1a obligaci6n establecidaen laletra b) del mismo articulo™.

Y por cuanto he tenido a bien aprobarle y sancionarlo; por
tanto, promtlguese y llévese a efecto como ley de la Repiiblica.

Santiago, veinticuatro de Noviembre de mil novecientos

cincuenta y cinco.—CARLOS IBANEZ DEL CAMPO.—Kaare
Olsen N.
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DECRETO N.» 430

Ministerio de Relaciones Exteriores
Publicado en el «Diario Oficial: de 2 de Diciembre de 1955

FIJA TEXTO DEL CONVENIO SOBRE EXCEDENTES DE PRODUCTOS
AGROPECUARIOS CONCERTADO ENTRE CHILE Y LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA, CON FECHA 27 DE ENERO DE 1955

N.° 430.
CARLOS IBANEZ DEL CAMPO
Presidente de la Republica de Chile.

Por cuanto la Repiblica de Chile suscribi6 con el Gobierno
de los Estados Unidos de América un Convenio sobre Exceden-
tes de Productos Agropecuarios, el dia veintisiete de Enero de
mil novecientos cincuenta y cinco, en la ciudad de Santiago de
Chile, cuyo texto auténtico es el siguiente:

«Convenio sobre Excedentes de Productos Agropecuarios».

Los Gobiernos de Chile v de los Estados Unidos de América,

Reconociendo la conveniencia de expandir el comercio de
los productos agropecuarios entre ambos pafses y con otras na-
ciones amigas de modo que no se desplacen los mercados ha-
bituales de los Estados Unidos de América de estos productos
o se desarticulen indebidamente los precios mundiales de los
productos agropecuarios,

Considerando que la compra en pesos de los excedentes
agropecuarios producidos en los Estados Unidos de América
ayudard a lograr dicha expansi6n del comercio,

Considerando que los pesos que produzcan tales compras
serdn utilizados en forma beneficiosa para amhos paises,
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Deseando concretar los acuerdos relativos a la venta de
excedentes agropecuarios a Chile por el Gobierno de los Estados
Unidos de América conforme al Titulo I de la Ley de Asistencia
y Desarrollo del Comercio Agricola de 1954, v las medidas que
los dos Gobiernos adoptardn en forma individual y colectiva
para procurar la expansién del comercio de tales productos,

Han acorcdado lo siguiente:

ARTICULO 1

Venta en moneda nacional

1.2 El Gobierno de los Estados Unidos de América se
compromete a financiar, antes del 30 de Junio de 1955, la venta
en pesos chilenos, a compradores autorizados por ¢l Gobierno
de Chile, de ciertos v determinados productos agropecuarios
definidos como excedentes de acuerdo con lo dispuesto en el
Titulo I de la Ley de Asistencia y Desarrollo del Comercio
Agricola de 1954, a condicidn de que se emitan las autorizaciones
de compra a que se refiere el parrafo 2. de este articulo v que
se especifican en el pérrafo 3.° del mismo.

2. El Gobierno de los Estados Unidos emitird, conforme
a los términos de este Convenio, autorizaciones de compra que
quedardn sujetas a la aceptacién del Gobierno de Chile y que
incluiran clausulas relativas a la venta, transferencia y entrega
de los productos, a la fecha v condiciones del depdsito de los
pesos producidos por dichas ventas y a otras materias perti-
nentes.

3. El Gobierno de los Estados Unidos de América se
compromete a financiar la venta a Chile de los siguientes pro-
ductos, por los valores indicades, durante el afio fiscal de los
Estados Unidos de 1955, conforme a los términos del Titulo I
de la Ley de los Estados Unidos N, 400, del 83." Congreso:

Valor del Cantidad
PRODUCTOS Mercado aproximada
(millones
Us$)
34 T o IRIEIE R 2 RO PSR e e = 2.2 34,000 T. M.
Aceite de semillas de algodon.. .. 2.4 9.000 T, M,
Transporte (estimado).. ........ 0.4 —
TBEYEALS sheriel mare 5.0



ARTICULO 11

Empleo de los pesos

1.° Los dos Gobiernos acuerdan que los pesos que se pro-
duzcan para el Gobierno de los Estados Unidos de América
como consecuencia de las ventas que se hagan de acuerdo con
este Convenio serdn empleados por el Gobierno de los Estados
Unidos para las siguientes finalidades, en las cantidades que se
indican: ¥

a) Para el pago de obligaciones de los Estados Unidos en
Chile, de acuerdo con la Seccién 104 () del Titulo I, por un total
de pesos equivalente a US$ 500.000.

b) Para el desarrollo de nueyos mercados de los productos
agricolas de los Estados Unidos, de acuerdo con la Seccién 104
(e) del Titulo I, por un total de pesos equivalente a US$ 200.000;

¢) Para financiar las actividades de intercambio educa-
cional, de acuerdo con lo dispuesto en la Secci6n 104 (h) del
Titulo I, por el equivalente en pesos de US$ 300.000;

d) Para préstamos al Gobierno de Chile destinados a pro-
mover el desarrollo econémicao de Chile, de acuerdo con la
Seccién 104 (g) del Titulo I, por el equivalente en pesos de
USS 4.000.000, sujetos a acuerdos suplementarios entre los dos
Gobiernos. Por parte del Gobierno de Chile estos acuerdos debe-
ran ser sometidos a la aprobacion legislativa conforme con lo
dispuesto en el articulo 44, N.° 2, de la Constitucién Politica;

¢) En caso de que los pesos destinados a empréstitos al
Gobierno de Chile a que se refierc la letra d), no se entreguen
dentro de 3 anos a contar desde la fecha de este Convenio a
causa de no existir acuerdo entre las Partes sobre el empleo de
dichos pesos o por cualquiera otra razén que impida a las Partes
llegar a un acuerdo, el Gobierno de los Estados Unidos de Amé-
rica podré requerir al Gobierno de Chile para que convierta y
el Gobierno de Chile le convertird dichos pesos a délares de los
Estados Unidos al tipo de cambio aplicado cuando se efectut
el depésito en pesos conforme al Articulo 111, a menos que las
Partes acuerden mutuamente darles un destino distinto.

2.° Los pesos que se produzcan para los Estados Unidos
de acuerdo con los términos de este Convenio, serdn empleadqs
por el Gobierno de los Estados Unidos de América en las finali-
dades establecidas en el parrafo I de este articulo en la forma y
orden de prioridad que el Gobierno de los Estados Unidos de
América determine.

ARTICULO II1
Depdsito de los pesos

Los pesos que se depositen en la cuenta de los Estados Uni-
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dos serdn los que correspondan al precio de venta en délares de
los productos, incluso la parte de fletes v gastos de manipula-
ci6n reembolsada o financiada por los Estados Unidos de Amé-
rica, convertido al tipo de cambio generalmente mas aplicable
a las transacciones de importacion (excluidas las importaciones
que gocen de un tipo de cambio preferencial) en la fecha especi-
ficada en la autorizaciéon de compra, pero sin incluir el costo
extra de cualquier flete maritimo que resulte del hecho de que
los Estados Unidos exijan que los productos sean transportados
en barcos de bandera norteamericana.

ARTICULO 1V
Garantia del tipo de cambio

Con el fin de mantener el valor en délares del equivalente
en pesos de US§ 1.000.000, que serd empleado en la forma
prevista en el parrafo I, letras a), b) v ¢) del articulo 11, ¢l Go-
bierno de Chile conviene en que dichos pesos serdn depositados
por el Oficial de Pagos de los Estados Unidos en el Banco Cen-
tral de Chile en una «Cuenta Especial> que se regird por el si-
guiente procedimiento:

a) Cuando el Oficial de Pagos de los Estados Unidos desee
girar sobre la cuenta especial comunicard al Gohierno de Chile
la cantidad de délares americanos cuyo equivalente en pesos chi-
lenos debe ser pagada, El giro en pesos chilenos se calculard al
tipo de cambio generalmente aplicable a las transacciones de
importacion (excluidas las importaciones que gocen de un tipo
de cambio preferencial), en la fecha del giro;

b) Sia la fecha en que se giren los pesos chilenos de 12
Cuenta Especial el tipo de cambio que corresponda aplicar pard
los Estados Unidos de acuerdo con la letra a) precedente fuer®
mis alto que el tipo de cambio al cual se depositaron original-
mente los pesos, de acuerdo con el articulo 111, el Gobierno de
Chile depositara en la Cuenta Especial una cantidad de pesos
igual al producto del monto de délares indicados en la letra a)
por la diferencia entre los dos tipos de cambio;

¢) Si, por el contrario, en la fecha en que se giran los
pesos chilenos de la Cuenta Especial el tipo de cambio citado
en la letra a) fuese més bajo que el tipo de cambio al cual se
depositaron originalmente los pesos de acuerdo con el articulo
111, el Oficial de Pagos de los Estados Unidos abonaré al Go-
bierno de Chile una cantidad de pesos de la Cuenta Especial
igual al producto del monto en délares a que se refiere la letra a)
por la diferencia entre los dos tipos de cambio;

d) En caso de que los depositos que se hagan en la Cuenta
Especial se realicen a mds de un tipo de cambio, se empleard
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para el cumplimiento de lo pstahlcriclo en los subpérrafos b) v
¢) anteriores el término medio ponderado de los tipos de cambin
correspondientes a dichos depésitos.

ARTICULO V
Cancelacion de los préstamos

Los préstamos que se hagan de acuerdo con la letra d) del
parrafo 1 del articulo IT precedente seran cancelados en d6lares
v|o materiales estratégicos al precio del mercado en la fecha de
la entrega, de acuerdo con las condiciones que se establezcan
mediante acuerdos suplementarios entre ambos Gobiernos. Di-
chas cancelaciones serdn en total equivalentes al valor original
en délares de los préstamos efectuados de acuerdo con la letra d)
del parrafo I del articulo Il, mds sus intereses, v se hardn en
cinco cuotas anuales, aproximadamente iguales debiendo abo-
narse la primera de ellas cinco afios después de la fecha del
presente convenio.

ARTICULO VI
Obligaciones generales

1.> El Gobierno de Chile conviene en adoptar todas las
medidas posibles para evitar la reventa, el transbordo con des-
tino a otros paises o el uso para otros fines distintos de los pro-
pios del pafs (excepto cuando la reventa, el transbordo o el uso
sea especialmente aprobado por el Gobierno de los Estados
Unidos de América) de los excedentes de productos agropecua-
rios adquiridos de conformidad con las disposiciones del Titulo
I de la Ley de Asistencia y Desarrollo del Comercio Agricola
de 1954; y para asegurar que la importacién de tales productos
no originara para las naciones no amigas de los Estados Unidos
un aumento de sus disponibilidades de dichos productos o de
otros similares.

2.° Ambos Gobiernos convienen en adoptar precauciones
razonables para asegurar que la venta de los excedentes de pro-
ductos agropecuarios en conformidad al Titulo I de la Ley de
Asistencia y Desarrollo del Comercio Agricola de 1954 no desar-
ticulard indebidamente los precios internacionales de los produc-
tos agricolas, no desplazara corrientes habituales del comercio
de los Estados Unidos de estos productos ni afectard material-
mente las relaciones comerciales entre los pafses del mundo
libre.

3.2 En la aplicaci6n de este Convenio ambos Gobierno
procurardn asegurar condiciones comerciales que permitan al
comercio privado actuar en forma efectiva y se esforzaran en
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todo lo posible por fomentar y expandir una demanda continua
de los productos agropecuarios.

ARTICULO VII
Procedimientos de consulta

Ambos Gobiernos, a pedido de cualquiera de ellos, se con-
sultarin respecto de cualquiera cuestion relativa a la aplicacién
de este Convenio o a las operaciones que se efectfien de acuerdo
con el mismo.

ARTICULO VIII
Entrada en vigencia

El presente Convenio entrard en vigencia en el momento
de su firma.

En fe de los cual, lo respectivos representantes, debida-
mente autorizados para este objeto, han suscrito el presente
Convenio.

Hecho en Santiago, en cuatro ejemplares, dos de ellos en
espaiol v dos en inglés, el veintisiete de Enero de mil novecien-
tos cincuenta y cinco.—Osvalde Koch.—Willard L. Beaulae.

Y por cuanto el mencionado Convenio ha sido aprobado
por el Congreso Nacional, seglin consta en el oficio de la H.
Cémara de Diputados N.? 3.696, de fecha 27 de Septiembre
de 1955, vengo en aceptarlo y ratificarlo.

Por tanto, v en uso de las facultades que me confiere el
N." 16 del articulo 72 de la Constitucién Politica del Estado,
dispongo y mando que se cumpla y lleve a efecto en todas sus
partes como Ley de la Repiblica, publicindose copia autori-
zada de su texto en el «Diario Oficial». el

Dado en la sala de mi despacho y refrendado por el Minis-
tro de Estado en el Departamento de Relaciones Exteriores,
en Santiago de Chile, a los diecisiete dias del mes de Octubre
del afio mil novecientos cincuenta y cinco.—C. IBANEZ C.—
Kaare Olsen N.
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DECRETO N.c 161

Ministerio de Economia

Publicado en el <Diario Oficial> de 19 de Marzo de 1955
DESIGNA COMISION PARA EXPORTACIONES MARGINALES

Niam. 161.—Santiago, 15 de Febrero de 1955. Teniendo
presente:

La conveniencia de establecer un régimen general vy uni-
forme para las exportaciones de articulos o productos que por
sus costos de produccién interna no pueden afrontar la coloca-
cibn en los mercados internacionales sin favorecerlos con un
régimen especial que les permita competir en esos mercados,

Que es indispensable que estas exportaciones constituyan
fuentes permanentes de ingresos de divisas al pafs para desti-
narlas al abastecimiento de articulos importados de evidente
necesidad, y

Vistos: lo solicitado por el Consejo Nacional de Comercio
Exterior en su oficio N.° 402, de 20 de Enero del presente afio,
y en uso de las atribuciones que me concede el inciso 3.° del
articulo 2.° de la Ley N.° 9.839,

Decreto:

1.» Noémbrase una Comisién que se encargard de estudiar
y proponer un régimen permanente para promover las exporta-
ciones de aquellos articulos que deben afrontar la competencia
de los mercados internacionales en una situacién excepcional.

Esta Comisién estara integrada en la siguiente forma:

El Ministro de Economia, que la presidira;

Un representante designado por el Consejo Directivo del
Consejo Nacional de Comercio Exterior, que presidird en au-
sencia del Ministro;
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El Director del Departamento de Comercio Exterior del
Ministerio de Economia;

Un representante del Banco Central de Chile;

Lin representante del Ministerio de Agricultura;

Un representante del Ministerio de Mineria, y

Un representante del Instituto Nacional de Comercio.

2.0 Esta Comisién, que se desempenari con el carfcter
de ad-honorem, estard facultada para solicitar a los diversos
Servicios de la Administracidn el asesoramiento téenico de los
funcionarios y los informes que requiera para el cumplimiento
de su cometido.

3.7 Las labores de Secretarfa de la Comisién estardn a
cargo de funcionarios del Departamento de Comercio Exterior
del Ministerio de Economia.

Témese razon, comuniquese v publiquese.—C. IBANEZ
C.—Rafael Tarud Siwady
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DECRETO N.° 556

Ministerio de Economia
Publicado en el «Diario Oficial> de 4 de Agosto de 1955

APRUEHA EL REGLAMENTO DEL DECRETO CON FUERZA DE LEY
N.? 303, DE 1953, REFERENTE A REGIMEN ESPECIAL PARA ARICA

Articulo referente al Banco Central de Chile

Articulo 7.° Las divisas que provengan de las exporta-
ciones del Departamento de Arica deberin liquidarse en Bancos
de ese departamento al cambio que resulte de la oferta y la
demanda o en las Bolsas de Comercio nacionales con interven-
ci6n del Banco Central de Chile.
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DECRETO N.- 816
Ministerio de Economia

Publicado en el <Diario Oficial> de 7 de Septiembre de
1955

ENTREGA A LA CAJA DE CREDITO Y FOMENTO MINERO LA EXPOR-
TACION DE OROD

Niam. 816.—Santiago, 3 de Agosto de 1955. Teniendo pre-
sente:

Que el régimen de importacién de cualquiera clase de mer-
caderias con divisas entregadas por el Banco Central a cambio
de oro de produccién nacional, como el de exportacién de oro
amonedado o en barras con obligacién del retorno de su valor
en mercaderias o en divisas, que estableci6 la Ley N.° 9.270,
practicado por particulares, dié lugar a maltiples incorrecciones
y fraudes;

Que, sin embargo, es de conveniencia nacional cumplir los
fines de fomento de la produccién de oro que persigue la Ley
mencionada; pero en atencién a lo expuesto anteriormente no
es posible poner en préactica el régimen a que se alude dejando
que las actividades de exportacién de oro e importacién de
mercaderias en referencia sean practicadas por particulares;

Que el Art. 3.° de la Ley N.° 9.270 faculté al Presidente de
la Repiblica, si el interés nacional lo exigiera, para entregar_la
exportacion de oro o su realizacién dentro del pais a los organis-
mos o entidades que designe;

Que en el Decreto N.° 386, de 16 de Marzo de 1950, del
Ministerio de Economfa y Comercio, reglamentario de la ley
N.© 9.270, se establece que las exportaciones de oro amonedado
o en barras, debidamente certificado respecto de su origen na-
cional, s6lo podrén efectuarse a través de bancos comerciales o
de la Caja de Crédito y Fomento Minero;
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Que hay conveniencia en que por el momento est s

se realice Ginicamente por la Caja de Crédito y Fomeenigmﬁli';m
to, y visto lo dispuesto en la Ley N.© 9.270 y en el Art. 72 de le-
Constitucién Politica del Estado, =

Decreto:

La exportacién del oro amonedado o en barras proveniente
de la produccién nacional y su realizacién dentro del pais sélo
podran ser efectuadas por la Caja de Crédito y Fomento Mi-
nero.

Témese razén, comuniquese y publiquese.—C. IB
C.—Arturo Ztiniga Latorre.—Osvaldo Saiqnte-a\'laric 3. AR
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DECRETO N.- 404

Ministerio de Hacienda

Publicado en el <Diario Oficial> de 15 de Febrero de 1955

NOMBRA COMISION AD HONOREM A FIN DE QUE ELABORE UN PRO-
YECTO DE ORDENAMIENTO DE LA ESTADISTICA MONETARIA, BAN-
CARIA Y DE CIFRAS ECONOMICAS NACIONALES

Nim. 404.—Santiago, 20 de Enero de 1955.—Visto lo dis-
puesto en el articulo 72, N.» 2, de la Constitucién Politica del
Estado, v

Considerando:

1.° Que falta uniformidad en la confeccién y clasificacién
de la estadistica monetaria, bancaria v de otras cifras econé-
micas;

2.* Que existen diversos organismos piiblicos que realizan
clasificaciones sobre estadistica monetaria y bancaria, teniendo
cada uno de ellos un criterio propio de ordenamiento, ¥

3. La necesidad de disponer de una estadistica de este
tipo regida por un criterio inico que permita hacer estudios e
investigacianes que tiendan a conocer con mayor precisién la
realidad econémica nacional,

Decreto:

1. Némbrase ad-honorem una Comisién para que proceda
a elaborar un proyecto de ordenamiento de la estadistica mone-
taria, bancaria y de cifras econémicas nacionales que procure
corregir los factores senalados en los _em_mciados de este Decre-
to, la que estar4 integrada por las siguientes personas:

a) Un representante de la Superintendencia de Bancos;
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b) Un representante de la Seccién Estadistica del Bancg
Central de Chile; o A

¢) Un representante del Servicio Nacional de Estadistica;

d) Un representante del Departamento de Estudios Fi-
nancieros del Ministerio de Hacienda;

e) Un representante de la Corporacién de Fomento de |3
Produceién; )

f) Un representante de la Superintendencia de Aduanas;

g) Un representante de la Oficina del Presupuesto v Fi-
nanzas; I :

h) Un representante del Ministerio de Economia, e

i) Un representante del Consejo Nacional de Comercio
Exterior.

2.° Esta Comisi6n deberd entregar en el lapso de 90 dias
al Ministerio de Hacienda el provecto a que alude el ntimero
anterior.

3. Los diferentes servicios piblicos fiscales, semifiscales
u organismos de administracién auténoma estaran obligados a
prestar la cooperacién que les sea solicitada por la Comisién y
a proporcionar los datos v antecedentes que ésta necesite, y

4.° Secretario de la Comision sera un funcionario del De-
partamento de Estudios Financieros, designado a propuesta
del Director de éste. Los servicios de secretaria de la Comisién
funcionardn agregados al Departamento mencionado.

Témese razén, comuniquese y publiquese.—C. IBANEZ
C.—Francisco Cuevas Mackenna.—Rafael Tarud S.
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DECRETO N.° 1.449
Ministerio de Hacienda
Publicado en el <Diario Oficial: de 4 de Marzo de 1955

FIJA EL REAJUSTE AUTOMATICO PARA LA ADMINISTRACION
FUBLICA CORRESPONDIENTE A 1955

Articulo referente al Banco Central de Chile

1. Apruébase el porcentaje del aumento del costo de la
vida, del 64,87 fijado por el Banco Central de Chile en cumpli-
miento a lo dispuesto en el Art. 132 de la Ley N.° 10.343, modi-
ficado por el Art. 57 de la Ley N.° 11.764 y que servira de base
para calcular los reajustes correspondientes al afio 1955.
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DECRETO N.° 3.077

Ministerio de Hacienda
Publicado en el <Diario Oficial: de 5 de Mayo de 1955

MODIFICA EL DECRETO N.° 4,447, DE 16 DE JUNIO DE 1954 (%)
Y FIJA CUNO DE LA MONEDA DE DIEZ PESOS ESTABLECIDO EN LA
LEY N.° 11.543

Nim. 3.077.—Santiago, 20 de Abril de 1955.—Vistos: la
nota de fecha 18 de Marzo de 1955, del Banco Central de Chile:
lo dispuesto en el articulo 2.° de la Ley N.° 11.543, v

Teniendo presente que el Directorio del Banco Central de
Chile ha estimado conveniente modificar las caracteristicasdel
cufio de las monedas de diez pesos ($ 10) para diferenciarlas en
forma notoria de las monedas de un peso ($ 1),

Decreto:

Modificase el Decreto N.° 4.447, de fecha 16 de Junio de
1954, en lo que respecta al cuno de la moneda de diez pesos
($ 10) establecida por la Ley N.° 11.543, cuyas caracteristicas
serén las siguientes:

Anverso: )
_ Un céndor volando, y, en contorno, en el semicirculo infe-
rior, la leyenda «Repiblica de Chile».

Reverso:
Una espiga de trigo a cada lado en forma circular; al centro
en la parte superior la «Ceca» (S), marca tradicional de la Casa

(*) Véase Memoria del Banco Central, afio 1954, pag. 177.
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de Moneda de Chile, luego la expresién del valor de la moneda
de § 10 en cifras y en letras y méas abajo su equivalente en
condores, 1 Céndor. Finalmente, el afio de acufiacién en cifras.

Tanto en el anverso como en el reverso los cufios de estas
mc:jnedas llevarin una gréfila de ovoides y semicirculos alter-
nados.

Témese razédn, comuniquese y publiquese.—C. IBAN
C.—Sergio Recabarren V. o =
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DECRETO N.° 4.499

Ministerio de Hacienda

Publicado en el <Diario Oficial> de 17 de Agosto de 1955

DESIGNA COMISION QUE REALIZARA LOS ESTUDIOS DE COORDINA
CION DE PROYECTOS Y MEDIDAS TENDIENTES A LA RECUPERACION
ECONOMICA DEL PAIS

Nim. 4.499.—Santiago, 14 de Junio de 1955.—Vistos:
Lo dispuesto en el articulo 72, N.° 2, de la Constitucién
Politica del Estado, v

Considerando:

La necesidad urgente de dar forma a medidas tendientes a
procurar la rehabilitacién econémica del pais, consideradas y
analizadas por diferentes organismos;

Que es propbsito permanente del Supremo Gobierno pro-
mover todas las iniciativas que sean convenientes para la fina-
lidad expresada;

Que en este orden de materias es indispensable la asesoria
de técnicos que estudien y propongan las medidas adecuadas
que conduzcan a la solucién de los diferentes problemas de orden
econ6mico que agobian al pais;

Que debe procederse con la rapidez que las circunstancias
exigen, sistematizando y dando forma oficial a iniciativas y es-
tudios ya realizados, por lo cual se considera necesario se cons-
tituya una Comisién integrada por técnicos de diferentes or-
nismos y reparticiones que en plazo breve entregue al Supremo
Gobierno sus conclusiones;
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He acordado, v

Decreto:

1.* Designase la siguiente Comisi6n ad-honorem, a fin de
que realice los estudios de coordinacién de proyectos v medidas
tendientes a la recuperacién econémica del pafs:

Srta. Vivian Shwartz Pradel, Subsecretaria de Hacienda
subrogante;

Sr. Sergio Molina Silva, Director de 1a Oficina del Presu-
puesto y Finanzas;

Sr. Samuel Radrigdn, Director del Departamento de Co-
mercio Exterior del Ministerio de Economia;

Sr. Hermann Max Coers, Jefe de la Seccién Estadistica y
Estudios Econémicos del Banco Central de Chile:

Sr. Alban Lataste Hoffer, Director del Departamento de
Estudios Financieros del Ministerio de Hacienda;

Sr. Luis Pacull Torchia, Jefe del Departamento Estudios
del Ministerio de Economia;

Sr. Zarko Luksic Savoia, Jefe de Precics v Pronéstico del
Consejo Nacional de Comercio Exterior;

Sr. Orlando Gonzilez Tévere, Subjefe del Departamento
Comercio Exterior del Ministerio de Economia;

Sr. Walter Nappe Geiss, Ingeniero del Departamento Es-
tudios del Ministerio de Economia;

Sr. Alfonso Inostroza Cuevas, Subjefe de Estudios Genera-
les del Consejo Nacional de Comercio Exterior, v

Sr. Jorge Abukalil Nassar, Oficial de Planificacién Indus-
trial del Consejo Nacional de Comercio Exterior.

2.° Esta Comisi6n someteré sus conclusiones a la conside-
raci6n del Supremo Gobierno en el plazo de cinco dias, a contar
desde la fecha en que quede tramitado el presente Decreto.

Témese razén, anttese, comuniquese y publiquese.—C.
IBANEZ C.—Abraham Pérez Lizana.—Arturo Ztfiga Latorre.
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DECRETO N.° 5.776
Ministerio de Hacienda
Publicado en el «Diario Oficial: de 24 de Agosto de 1955

MODIFICA EL DECRETO N.° 4.447, pE 1954, ¥ FIjA cUNO DE LA
MONEDA DE CINCO PESOS ESTABLECIDA EN LA LEY N.° 11.543

Ném. 5.776.—Santiago, 19 de Julio de 1955.—Vistos: la
nota de fecha 8 de Julio de 1955 del Banco Central de Chile:
lo dispuesto en el articulo 2.° de la Ley N.° 11.543.

Teniendo presente:

Que por Decreto N.° 4.447, de 16 de Junio de 1954, se fijo
el cunio de las monedasde § 5 v $ 10 (1).

Que posteriormente, por Decreto N.° 3.077, de 20 de Abril
de 1955, en virtud de un acuerdo del Directorio del Banco Cen-
tral de Chile, se modificaron las caracteristicas del cufio de la
moneda de § 10, para establecer una evidente distincién de las
monedas de $ 1 (2);

Que el Directorio del Banco Central de Chile, con mejor
acuerdo, en sesién del 6 de Julio del afio en curso, ha estimado
conveniente que la moneda de $ 5 coincida en su cufio con la
moneda de § 10, para diferenciar a estos dos tipos en forma no-
toria de las monedas de $ 1, habiendo estipulado sus caracteris-
ticas previa consulta a la Casa de Moneda.

Decreto:

Modificase el Decreto N.° 4.447, de 16 de Junio de 1954,

(1) Ver Memoria Banco Central, afio 1954, pag. 177
(2) Ver pag. 230
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en lo que respecta al cufio de las monedas de cinco pesos (§ 3),

establecida por la Ley N.° 11.543, cuyas caracteristicas ser4n
las siguientes:

Anverso:

Un edndor \'ula{ldc ¥, en contorno, en el semicirculo inferior
la leyenda «Repiiblica de Chiles.

Reverso:

Una espiga de trigo a cada lado en forma circular; al centro
en la parte superior, la «Ceca» (S), marca tradicional de la
Casa de Moneda de Chile; luego la expresi6n del valor de la mo-
neda de § 5 en cifras y en letras y mds abajo su equivalente en
condores, medio céndor, Finalmente el ano de acufiaci6n en
cifras.

Tanto en el anverso como en el reverso los cuiios de estas
monedas llevardn una grifila de ovoides y semicirculos alter-
naros.

Témese razén, comuniquese y publiquese.—C. IBANEZ
C.—Abraham Pérez Lizana.
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DECRETO N.° 7.577
Ministerio de Hacienda
Publicado en el <Diario Oficial- de 15 de Octubre de 1955

ACEPTA LA RENUNCIA COMO DIRECTOR DEL BANCO CENTRAL,
DE DON WALDEMAR ADELSDORFER

Ntm. 7.577.—Santiago, 23 de Septiembre de 1955.
He acordado, v

Decreto:

Acéptase, a contar desde esta fecha, la renuncia presentada
por el seiior Waldemar Adelsdorfer Adelsdorfer del cargo de
Director del Banco Central de Chile en representacién de las
acciones de clase «As».

Témese razébn, registrese, comuniquese v publiquese.—C.
IBANEZ C.—Abraham Pérez Lizana.

— 236 —



DECRETO N.° 7.583

Ministerio de Hacienda
Publicado en el «<Diario Oficial: de 15 de Octubre de 1955

NOMBRA DIRECTOR DEL MANCO CENTRAL DE CHILE A DON
EDUARDO URZUA MERINO

Nm. 7.583.—Santiago, 24 de Septiembre de 1955.—Vis-
to: lo dispuesto en el articulo 16 del D. F, L. N.© 106, de 6 de
Junio de 1953, Ley Orgénica del Banco Central de Chile, v en
el articulo 14 del Decreto N.© 300, de este Ministerio, de 18 de
Enero de 1954, que aprob6 el texto definitivo de los estatutos
de la referida institucién, v

Teniendo presente que se encuentra vacante el cargo de
Director de las acciones de la clase «A», servide por el sefior
Waldemar Adelsdorfer Adelsdorfer,

Decreto:

Némbrase, a contar desde esta fecha, y por ¢l término del
perfodo legal, Director del Banco Central de Chile, en represen-
tacién de las acciones de la clase «<A», a don Eduardo Urzia
Merino.

Témese razén, registrese, comuniquese v publiquese.—C.
IBANEZ C.—Abraham Pérez Lizana.
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DECRETO N.° 9.251

Ministerio de Hacienda

Publicado en el «Diario Olfégéals de 13 de Diciembre de

NOMBRA A DON EDUARDO URZUA MERINO PARA QUE DESEMPENE
EL CARGO DE DIRECTOR DEL BANCO CENTRAL DE CHILE EN
REPRESENTACION DE LAS ACCIONES DE LA CLASE «A»

Niam. 9.251.—Santiago, 22 de Noviembre de 1955.—Vis-
tos: la nota de fecha 10 de Noviembre de 1955, del Banco Cen-
tral de Chile; lo dispuesto en los articulos 16 y 19 del D. F. L.
N.® 106, de 6 de Junio de 1953, ¥ en los articulos 13 y 15 del
Decreto N.° 300, de este Ministerio, de 18 de Enero de 1954,
que aprobd el texto definitivo de los Estatutos de la referida
Institucién,

Decreto:

Némbrase a don Eduardo Urzia Merino para que desem-
pefie el cargo de Director del Banco Central de Chile, en repre-
sentacién de las acciones de la clase <A», por el perfodo legal
que vencerd el 31 de Diciembre de 1958.

Témese razén, registrese, comuniquese y publiquese.—C.
IBANEZ C.—Oscar Herrera Palacios.
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DECRETO N.= 185 (1954)

Ministerio de Mineria
Publicado en el <Diario Oficial> del 25 de Mayo de 1955

RECTIFICA EL DECRETO N.° 3.586 DE 1952, ¥ FIJA LAS CUOTAS

DEL VALOR DE LAS EXPORTACIONES QUE A LAS COMPANIAS CU-

PRIFERAS CORRESPONDE VENDER AL BANCO CENTRAL EN CUM-

PLIMIENTO DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 17 DE LA
LEY N.° 5.185

Repiblica de Chile.—Ministerio de Mineria.—Santiago, 9
de Noviembre de 1954.—S. E. decret6 hoy lo que sigue:

Nam. 185.—Vistos: lo dispuesto en el inciso 3.° del articu-
lo 12 de la Ley N.2 9.839 y en el articulo 17 de la Ley N.° 5.185;
lo informado por la Direccién General de Impuestos Internos
en nota N.° 11.031, de 4 de Noviembre del afio en curso, y oido
el Directorio del Banco Central de Chile,

Decreto:

1. Rectificase el Decreto N.= 3.586 de 27 de Mayo del
afio 1952, del Ministerio de Hacienda, en el sentido de que las
cantidades sefialadas para el segundo semestre de 1950, corres-
pondiente a la Chile Exploration Co., es de US$ 6.320.339,56
v no US$ 6.321.540,58, y la correspondiente al primer trimestre
del afio 1952, de la misma Compaiia, es de US$ 7.606.693,77
y no USS$ 6.706.693,77 como se indica en el Decreto que se rec-
tifica.

El presente niimero formard parte {ntegrante del De-
creto N.° 3.586, de 1952, que se rectifica, para todos sus efectos
legales.

5 2.0 Las cuotas del valor de sus exportaciones que a las
compaiifas cupriferas que se indican les corresponde vender al
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Banco Central de Chile, en cumplimiento de lo dispuesto en ¢]
articulo 17 de la Ley N.® 5.185, serdn las siguientes, para los
perfodos que se expresan a continuacién. Estas cifras se fijan
sin perjuicio de las revisiones que en uso de sus atribuciones
deba hacer la Direccion General de Impuestos Internos:

Andes Chile Braden
Afio 1952 Copper Exploration Copper
US$ Uss Uss
3der trimestre .. ...... 1.250 000,00 2.617.893,03 5.917.052,28
4.° trimestre .. ... .... 306. 589,83 6.871.711,91 T.508. 659,45
Afio 1953
l.er trimestre .. . , . 1.689. 089,87 5.512 058,04 8,254, 541,80
2.° trimestre ,. ..., . 1.658.140,77 7.191. 098,68 8, 725.504,37
3.er trimestre .. ...... 1.517 66486 5.609.747,74 6.400 986,97
4.° trimestre.., ..., .. 725.450,06 2.901.574,82 6.319.425,08
Afio 1934
L.er trimestre .. ...... 956.433,54 4 586.827,31 4.870.403,50
2° trimestre.. .. ..... 864.682,50 4 B85 661,50 3.870.639,10
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DECRETO N.° 7

Ministerio de Mineria
Publicado en el «Diario Oficial> de 31 de Enero de 1955

DISPONE QUE LAS EMPRESAS PRODUCTORAS DE COBRE QUE INDICA
ENTREGARAN AL BANCO CENTRAL DE CHILE EL COBRE QUE
SENALA

Nim. 7.—Santiago, 13 de Enero de 1955.—Vistos: el ofi-
cio sin nimero de 5 de Enero del presente afio, del Banca Cen-
tral de Chile, Secci6n Ventas de Cobre; lo dispuesto en la Ley
N.® 10.255, de 12 de Febrero de 1952 y en el articulo 3.° del
Decreto reglamentario de dicha Ley N.® 397, del 29 del mismo
mes y ano, del Ministerio de Economia, y las facultades que el
D. F. L. N.» 231 otorgan al Ministerio de Economia,

Decreto:

Las Empresas productoras de cobre denominadas «Andes
Copper Company», «Braden Copper Company> y <Chile Ex-
ploration Company> entregarin al Banco Central de Chile la
produccién de cobre electrolitico, blister y refinado a fuego que
obtengan durante el trimestre comprendido entre el 13 de ’Fe-
brero de 1955 v el 13 de Mayo de 1955, ambas fechas inclusive.

Témese razén, comuniquese y publiquese—C. IBANEZ
C.—Diego Lira V.
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DECRETO N.° 60

Ministerio de Mineria
Publicado en el <Diario Oficial> de 25 de Mayo de 1955

FIJA CUOTAS QUE LA BRADEN COPPER COMPANY DEBE VENDER
AL BANCO CENTRAL DE CHILE DE SUS EXPORTACIONES

Reptiblica de Chile.—Ministerio de Mineria.—Santiago, 3
de Mayo de 1955.—Hoy se decretd lo que sigue:

Niam. 60.—Vistos: lo dispuesto en el inciso 3.° del articulo
12 de la Ley N.? 9.839 y en el articulo 17 de la Ley N.° 5.185;
lo informado por la Direccién CGeneral de Impuestos Internos
en nota N.° 2.298, de 28 de Abril del afio en curso, vy oido el
Directorio del Banco Central de Chile,

Decreto:

Las cuotas del valor de sus exportaciones que a la Compa-
fifa cuprifera Braden Copper Company le corresponde vender
al Banco Central de Chile, en cumplimiento a lo dispuesto en
el articulo 17 de la Ley N.® 5.185, serdn las siguientes por los
periodos que se expresan a continuacién:

Afio 1954 (Retorno a § 19.37).
Ser Trimestre. . oo oo e
4.° Trimestre

US§ 3.127.826,82
USS 2.855.658,47

Témese razén, registrese, comuniquese y publiquese.—C.
IBANEZ C.—Diego Lira V.
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DECRETO N.° 63

Ministerio de Mineria
Publicado en el «Diario Oficial: de 13 de Mayo de 1955

REGLAMENTA EL FUNCIONAMIENTO DEL DEPARTAMENTO DEL
COBRE

Niam. 63.—Santiago, 10 de Mayo de 1955.—Vistos: los ar-
ticulos 14, 15, 17 v 18 de la Ley N.° 11.828 y la facultad que
me confiere el N.¢ 2.7 del articulo 72 de la Constitucién Politica
del Estado, y

Considerando:

Que por la promulgaci6n de la Ley N.° 11.828 se introducen
modificaciones substanciales al régimen legal aplicable a la
produccién v comercio del cobre chileno;

Que una de las modificaciones mas importantes es la crea-
cién del Departamento del Cobre, dependiente del Banco Cen-
tral de Chile, al cual se otorga competencia especial para cono-
cer de las materias relativas al comercio internacional del cobre,
competencia que, con anterioridad ha pertenecido a otros or-
ganismos o reparticiones del Estado; .

Que el comercio internacional del cobre debe realizarse
continuamente, siendo indispensable que las autoridades que
deben controlarlo estén en situaci6n de hacerlo con oportunidad,

Decreto:
Articulo 1.* El Comité del Departamento del Cobre a
que se refiere el articulo 17, de la Ley, podra sesionar con un

quérum de seis de sus miembros. !
Art. 2.° Los representantes de las empresas seran desig-
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nados por éstas de comiin acuerdo en reuni6n celebrada ep
presencia del presidente del Banco Central de Chile,

En caso de desacuerdo serdn designados por votacién y
cada empresa tendré derecho a un voto por cada mil toneladas
de cobre blister, refinado a fuego o electrolitico, que haya pro-
ducido en los dltimos seis meses, segln la estadistica o indice
de produccién que llevaré el Banco Central de Chile. Se tomars
en cuenta, para estos efectos, sélo la produccién realizada hasta
el tiltimo dia del mes anterior al mes de la eleccién.

Art. 3. El representante de los obreros y el representante
de los empleados serin designados por la Confederacién de
Trabajadores del Cobre en reunién Felebrada en presencia del
presidente del Banco Central de Chile o de un delegado desig-
nado por él.

Art. 4.° Los directores suplentes podrin ser designados
en el mismo acto v por el mismo periodo que los propietarios.

Art. 5. El presidente del Banco Central de Chile hara
levantar actas de las reuniones a que se refieren los articulos
2.2 y 3.° y enviaré copias de éstas al Departamento del Cobre.

En caso de muerte o inhabilidad permanente de un Direc-
tor, se designard reemplazante, por quien corresponda, por el
tiempo que falte para completar su periodo.

Art. 6. El Departamento del Cobre comunicard al Banco
Central de Chile la fecha en que iniciaré sus operaciones para los
efectos contemplados en el articulo 36 de la Ley N.° 11.828.

Hasta esa fecha el Banco continuar sus operaciones dentro
de las facultades que le confiere la Ley N.© 10.255, sus reglamen-
tos y el Decreto Supremo N.° 7, del Ministerio de Mineria, de
13 de Enero de 1955, todo ello sin perjuicio de las normas tributa-
rias establecidas en la Ley N.» 11.828.

Iniciadas las operaciones del Departamento del Cobre, el
Banco Central de Chile pondra en su conocimiento las ventas
de cobre realizadas hasta esa fecha y que deben cumplirse con
posterioridad.

Anbtese, tébmese razén, registrese, comuniquese y publi-
quese.—C. IBANEZ C.—Diego Lira V.
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DECRETO N.® 76
Ministerio de Mineria
Publicado en el «Diario Oficial: de 22 de Junio de 1955

EI]A PORCENTAJE DE DESCUENTO QUE APLICARAN LAS COMPA-

NIAS PRODUCTORAS SOBRE EL PRECID DE LAS VENTAS DE COBRE

QUE EFECTUEN A LAS INDUSTRIAS MANUFACTURERAS REGISTRA-

DAS DEL RAMO Y QUE SE DESTINE AL CONSUMO DEL MERCADO

INTERNO ¥ PARA EXPORTACION EN LA FORMA DE PRODUCTOS
ELABORADOS

Repiblica de Chile.—Ministerio de Minerfa.—Santiago,
15 de Junio de 1955.—Hoy se decretd lo que sigue:

Nim. 76.—De acuerdo con lo dispuesto en el inciso ¢) del
articulo 9.° e inciso ) del articulo 18 de la Ley N.° 11.828, v

Considerando:

Que la Ley N.° 11.828, con el objeto de fomentar la indus-
trializaci6n del cobre en el pais y de facilitar las exportaciones
de productos elaborados de este metal, faculté al Presidente de
la Repiiblica para fijar el monto tnico del descuento de hasta un
diez por ciento que las Compaiifas productoras deben aplicar
sobre el precio de las ventas de cobre con destino al consumo
interno, v a la exportacién en la forma de productos elaborados,
que efectiien a las industrias manufactureras registradas del
ramo; i

Que es conveniente para el pais el mantenimiento de esta
politica destinada a procurar el mayor desarrollo posible de la
exportacién de tales productos, para los cuales existen mercados
de importancia y cuya conquista s6lo puede alcanzarse colocan-
do a la industria nacional en condiciones de competencia, a fin
de que los consumidores extranjeros conozcan el producto chi-
leno y acepten habitualmente su uso;
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Que es prop6sito del Gobierno por medio de las facultades
de que dispone el Departamento del Cobre fomentar, tanto [
proauccibn cuanto la industrializacién del metal en el pafs,
para cuyo tltimo objetivo es recomendable promover el congy-
mo interno de todas las manufacturas de cobre,

Decreto:

Articulo 1.° Fijase en 10%, el descuento que aplicarin las
Compaiifas productoras sobre el precio de las ventas de cobre
que efectiien a las industrias manufactureras nacionales del ra-
mo registradas como tales en la Direccién General de Industrias
Fabriles del Ministerio de Economia, v que esté destinado al
consumo interno.

Art. 2.° El mismo descuento anterior aplicarin las Com-
paiifas productoras a las ventas de cobre que efectiien a dichas
industrias y que esté destinado a ser exportado en la forma de
articulos elaborados hasta la cantidad de 10.000 toneladas meé-
tricas. Corresponderd al Departamento del Cobre distribuir
esta cuota entre dichos industriales durante el segundo semes-
tres del presente afio.

Art. 3.° El valor del descuento que apliquen las Compa-
fifas productoras en sus ventas de cobre a las industrias manu-
factureras nacionales conforme a las disposiciones de los ar-
ticulos precedentes, no importard una mayor tributacién para
dichas Companfas.

Art. 4.° El descuento establecido en los articulos 1.° y
2.° regiri a contar desde esta fecha hasta el 31 de Diciembre
del presente afio.

Témese razén, comuniquese y publiquese.—C. IBANEZ
C.—Osvaldo Sainte-Marie S.
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DECRETO N.° 90
Ministerio de Mineria
Publicado en el <Diario Oficial> de 30 de Julio de 1955

FIJA CUOTAS DEL VALOR DE SUS EXPORTACIONES QUE A LA
BRADEN COPPER COMPANY CORRESPONDE VENDER AL BANCO
CENTRAL DE CHILE

Reptblica de Chile.—Ministerio de Minerfa.—Santiago, 5
de Julio de 1955.—Hoy se decretd lo que slgue

Nam. 90.—Vistos: lo dispuesto en el inciso 3.° del articulo
12 de la Ley N.° 9.839 y en el articulo 17 de la Ley N.* 5.185,
lo informado por la Direccién General de Impuestos Internos
en nota N.° 7.868, de 27 de Junio del afio en curso, v oido el
Directorio del Banco Central de Chile,

Decreto:

Las cuotas del valor de sus exportaciones que a la Compa-
fifa cuprifera Braden Copper Company corresponde vender
al Central Banco de Chile, en cumplimiento de lo dispuesto
en el articulo 17 de la Ley N.° 5.185, serdn las siguientes por el
periodo que se sefala a continuacion:

Aiio 1955 (Retorno a $ 19.37).
1.ar THIEBETR oo v s e s s A s e hi USS 5.922.472,48

Témese razén, registrese, comuniquese y publiquese.—C.
IBANEZ C.—Osvaldo Sainte-Marie S.
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DECRETO N.° 133
Ministerio de Mineria

Publicado en el <Diario Ofiglsals de 14 de Diciembre de
19

FIJA LAS CUOTAS DEL VALOR DE SUS EXPORTACIONES QUE A LA
BRADEN COPPER COMPANY LE CORRESPONDE VENDER AL BANCO
CENTRAL DE CHILE

Reptiblica de Chile—Ministerio de Mineria.—Santiago,
11 de Agosto de 1955.—Hoy se decret6 lo que sigue:

Ntm. 133.—Vistos: lo dispuesto en el inciso 3.° del Art. 12
dela Ley N.©9.839 y en el Art. 17 de la Ley N.° 5.185; lo infor-
mado por la Direccién General de Impuestos Internos en nota
N.© 9.337, de 9 de Agosto del afio en curso, y oido el Directorio
del Banco Central de Chile,

Decreto:

Las cuotas del valor de sus exportaciones que a la Compa-
fifa cuprifera Braden Copper Company le corresponde vender
al Banco Central de Chile, en cumplimiento a lo dispuesto en
el articulo 17 de la Ley N.° 5.185, ser4n las siguientes, por el
periodo que se sefiala a continuacién:

Ao 1955 (Retorno a $ 19.37).
1.°de Abril al 4 de Mayo'............... US$ 1.771.546,83

Toémese razdn, registrese, comuniquese y publiquese.—C.
IBANEZ C.—Osvaldo Sainte-Marie.
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Cubll UL:I' blic» ('mrlpn’-ln cambios & /g
Lo, “r_ ¥ Ley 7144 (para teree 170 394 36,450 Eﬁ :{_; QD—J "
t‘amhln N 4: LS8 Compemsaritn (3) = 188, 48§ 1935 4o | 4 14 0o
Cambio N.° 5 (cambio Ley 9.819), — = 5 3 401 328
Cuenta Ajunte v Ops. variar o = “220 000
Cambio N 2; Ley 0,849 — - =4 45 760
gumbil& N {LILN *LII.W - = = ust. 781
ety do cambios 4 plaro.. . o~ = 1 47
ruciones uvmihmtu v varkm 36,663 Lihins 4 789
Interdaes por regibir EEE S 27, 140 E B 58, ?so
Miterial  élatiorucion da hiflores . H i 1 =
Ciauton de administraciti v variis — —=
TOTALES 19,600, 607 | A3 S0k 873 | 40184610 | 66, 55200
PASIVO
(H28 BS54
B‘I-Ibrm y monodas en elrcalaciin li 331“1‘5! ': ﬁz :-}: ’: ;;: :ﬂ ‘; 757 4K1
i I;efh Bancos ueclonistas AT | 36660 5286l 11 104
1, i ln t'.,. Nac de Ahorros T1.688 o m A1
of. Banco del Estulo e “ﬁ .":: k ';: g: ?}b i
Il de llCApan Astortieacian 11870 9100 113,002 355 40
i cel Fiaco Hine| e 15 494 3 300
Tk e’ Reparia. Gubernativas . %‘0 287 104176 AL B
o e L I ]
SUMAS. 13 972048 | 23,520 504 | 32 732,140 | 52880400
tarlis i 1, Cursm R
an:lo Mme s I ttlnncimn 11 m 5499 :;l 549
l.‘num.n N
tﬂduum Infernacional de Reconsteueritn am BUS BTO oEK A
Fomeato, Cuenta A ... ... gt i, 740 166, 307
‘arfos Art. 5.% Convenlo Eximbank 1 267 44 A 403 036 -
Canibio N 4: USS Compmiaacion (1) e 170 91k -au
Operacionge pondientes y virion | anr '" a2 Hon
Cu-?l by B n,.....,.‘ih i LR
uivalente do com a0 e
Eﬂﬁmlr!inﬁlﬁn d- Erg—. Ty, (Compen-
rew (Cobire)
Chlnu Nmu Lﬂp‘. varfus ,
L'-mhln
Argenting. Depe. par Crﬂi:w
17 ﬂlnlw hEm, Canv. [ixpederites|
S l.w | nn féﬁ.'wi" .
Fomelo tla
Fomnd







CUADRO N-~ 2

Balance de las operaciones en oro del Banco Central
(Miles de pesos)

31 Die. 31 Dic. 31 Nic. 31 Dic.
1952 1953 1954 l‘JS:‘;c
(1) (2) @ 2)
ACTIVO
Oroenel pafs ... .. g hee 578.568 2.086.033 2 148,165 2.363.003
Oro especifico en el exterior . 713,147 | 2.523.645 | 2.523.645 | 2. 523 645
Aporte al Fondo Mnnotanc ‘Interna-
cional . .. ) P 331,772 | L.177.256 | 1.177.256 | 1.177.256
TOTALES. 1.623 487 5.786.934 5_B49 066 6. 063 904
PASIVO
Deps. de Bancos accionistas Er 12.181 79 093 102508 86.356
Id. del publico .. ;... e = i ==
1d. del Banco del Estado .. = = 30.223 —
Id. del Fisco P — 1 | 3
Id. de Reparts. Guhrzl‘nntnas T 4. 645 11.602 11.092 11.573
Otros compromizos. ., : 1 N 9 9
SUMAS . v LI 16.827 90,701 152 833 97.941
Cuota (oro) Fondo Monetario Interm:-
cional . ... z 331,772 1.177.256 1.177.256 1. 177 256
Fonda e Reserva. Cunversmn 1. .. 1.092.099 | 3.957 100 | 4.014 314 | 4.134.891
Otras dlspombnhdndes del Banco. Cou-
versitn 2 166. 570 506.781 444 307 568.262
Dperacmnes p(’l'ldlenl‘l!s v varios. 16.219 35006 60356 85554
TOTALES .......oooovveven..| 1.623.487 5.786,934 5.849 066 | 6.063.904

(1) Un peso equivale a 0,0286668 gramos de oro fino ($ 31 por délar),
(2) Un peso czmmlc a 0,00807883 gramos de oro fino (§ 110 por délar).






CUADRO N.° 3
Balance de las operaciones en monedas extranjeras del Banco Central

(Miles de pesos)
31 Dic. 31 Dic. 31 Die. 31 Die,
1952 1953 1954 1955
(1) (2) (@) 2)
ACTIVO
Depésitos en Corrcspnnicsdcl Exterior 749.082 | 2.647 408 | 1.091.311 44,664
St jones, . .. 31,935 100,015 | 2.103.492 | 3 302 390
Otros valores en monedas extranje-
ras en el pafs .. 7.966 84,973 275.465 16.832
Aporte al Fondo Monetario Interna-
cional . R : 35.645 197.449 197.449 197 449
Deﬂcuentos al ]‘)C!bhl:n e 5.006 253,000 880, 000 it
Préstamos al Fisco, Ley 7. 747 . — 1.375.000 1.375.000 1.375.000

Descuentos Caja Amort:zamén Le&

11474 . — 990000 —_ =
P'n!=tnrnos con ‘letras en USS, Art. 53,

Ley 11.5 — — 1.100.000 —
Bonos del Bancn Internacional de Re-

construccién vy Fomento | . ... 7.589 24,989 23.050 21,004
Conversibn  2:  Moanedas EKU‘anEﬂli

contra disponibilidad oro . A 92 458 669 11.941 =
Operaciones pendientes v varios. ; — 423 1.244 —
Intereses por recibir .. . .. 59 194 177 161

Compraventa a Caja de -\mornzac:én
de US$ Cy. Canje de Compensacitn
segiin contrata. e 93.000 — —_ —

Compraventa de amblo Compensi-
ciones . .. PNl 216.203 | 1.099.552 | 4773602 | —

Anticipo Fisco sobre ventas de ‘cobre,
Ley 10.255. 279_000 =] = —

Comp. con Brasil Cnrp ‘de Ventas de
Salitre ¥ Yodo de Chile . 30.795 106.591 — ==

Compensaciones Internacionales Créd. -
Covensa . - = 496, 560 420,623

Compensaciones Internacionales Créd
CAP

Cﬂmpml-'ent-‘l sg. contrato Re:mmm
pra, Ley 9.839 (convenio N.° 2). = = = 220.000
Camgnsn(‘lones Internacionales. C.'m]e

Cumpensar:mnes Internuclonaic= cuen-
tas varias.. - - i skt

Cobl}'l.g?\ffljlfé.j Lc:.,-. ‘3.?..8.3?., cc.m.\.‘ersién - = - 0,043
TOTALES ... ... 1.575.835 | 6.880.263 | 12.378.498 | 14,003 349
PASIVO
Depa. de Banco del Estado . . . Z = — — 893
1d. del Pablico, | .., 7.093 24 828 17.725 28193
1d. de la Caja de A\moruzac:én ; : 16.799 333.590 0, 456 57.009
Id. del Fisco. . i 300, 621 682,337 04 402 502.597
1d. Reparts. Gubernativas . ... .. 3927 13 625 0,245 520
Otros compromisos . 131 0.377 3.139 227,105
Deps. a plazo t[)ucrelus 2 829y -{- :3”1 ki — —: =
SUMAS. . . vvvnnmeirynr s 328.610 1.063.757 134657 816.317
Cuota Fondo Monetario Internacional . 55.645 197 449 197.449 197 449
Otras disponibilidades del Banco. Con- H
version 2 .. 7.580 | 1.183.986 | 1.295.390| 1.396.995
Cambios compradqs para tercems {D
5 L.646y L. 7. L'H] Conversion 3 279294 368,650 276.072 ==
ta 2y 9, e
c;\mpraven s (._\. .839, Com reifn | - s 1 435.408 {414,090
(.anjededélams.... _____ = = = 1.288.271
Créditos documentarios .. ..., ..., — = = 2.218. 154
Cuenta Ajuste v Ops. varias = == = 56,287
Compraventa US§ comp. con Espafia. . —_ — — 45.760
Operaciones pendientes y varios. 3.005 174 866 33535 =
Compraventa de cambios Cumprns‘amén 36. 160 98 872 866.204 003.078
orresy les de C 63.825 238.921 3.808.237 5. 040318
CﬂmPﬂﬂﬂlcn'Jrl ¢ /e. Bancos autorlzados 188 368 938 382 2,695,541 571,497
Compensaciones Canje US$ Cy. por
o C?mpcl‘lisac [?&U.!ledn 4... b 179.009 1.029.603 1.295.311 —
as. autorizada: i
con Ecuador. ... ... ... e 669 | 20083 85| 1362
Varios Acreedores (cobre) .. .., .. 118.907 143 572 37.074 —_
Letras por pagar (cobre) ... ... 279,000 = 7= =
Operaciones pendientes (cobre) . . 35.754 37.222 209.189 —_
Crédito con bancos del cxtenor. Ley
. L d fiar Geruts — 1.375.000 = ==
mpensacién  con ti t
f" .......... - g_:af'. Sl = 7.145 9 088
Compensaciones G tl
Créditos pendientes ... oo | — = 78081 | 32.425
TOPREES, . o vvvirn sn-gain ceveo| 1.575.835 | 6.880.263 [ 12.378.498 | 14.003 349

EB Las diferentes monedas estin convertidas a pesos chilenos a base de § 31 por un délar.
Las diferentes monedas estn convertidas a pesos chilenos a base de § 110 por un délar.






T SATVIOL

£0'26F 908 1£F $ BO'ETP 908 6LE G8'LSL 626 LEY 8
£P'LTS SRE RET 87109 982" 100 LR'TR6 159 ThE H - Rl L T B
FE'CFS SHE 9L 99 (100 0FE 8BS Nn_.mhm ‘25988 . o S so] ¥ 08
9T'61E"SLE 91 PIIER 646 €1 TO'ZRE 197 91 TUrTiriiiees s ugiIAD ] 3P SR apuoy
= § o OL'EISESP'EE 8 e i T AAaEad AP sopun]
EAPUPI[IN S8 0p uQRngEIsIq
£0'76E 008 166§ 80'$TH 065 64T 68'451 676 LEE $ e ampimby) sapupin
H0'0L6 OFT 01T & GE'SBE 0LS 659 £5'610 570 '65F & | i s TR SHTINLOL
6E'FFE SL1TOF 6T 9EF S88 0061 68'ZES THES11 ) ) S e s spfnsen
SO'SEF IS0 108 $ 01'6k6 89 1oF 99'011°18E HE § L ORGSR S ey
HAUOEINPAC]
LO'EOE LEL VEY'1 $ L1'RO8 991 CF6 08 VS5 Loo & ; PRAE AR A e RIYLOL:
ﬂm”hs H19 Sor ELI6T LSD 6IL 8909 L08 611 1 L ST ]
61829 TBL 18 61291961 98 1EP20 169 '8¥ 11t BIUOISIAAUL DIGOS SSAUIIU]
LE'OTT DIE " LS6 1 SC'6VE £L0D 619 Sy'ziv 950’678 $ : T w..:_c‘,uuun—cu 24008 sasatAIu]
cL61 Fe61 £561
SOPEpPIIN

7o'N OMAYID



CUADRO N.° 5
Detalle de los gastos de 1955

L T T O e e A A SR Z S Dl

Imposicién patronal al Fondo de Retiro. }' a otros Fondos de Prevw:én

Otras remuneraciones (once, casa, etc.) . .

Sueldos y honorarios de los abogados ... ... .. ... 0. -

Gratificacitn al personal (incluso a Gerentes) .

Remuneracitn de los Consejeros . -

Contribucién sobre bienes rafces (Fnscale:, y Mumc:paks)

Impuesto cifra de negocios .

Impuesto sohre sueldos, Lcyes 6 528 7,236 v ;10,343 .

Superintendencia de Bancos . ATSAIIE S RN e AR T A S

Gastos de timbres y Ehtamﬁzlhs ..........

Arriendo (9 sobre Bienes Raices de prupledad del Banco) .

Consumo materiales .

Donaciones para fines de Beneficencia.. .

Mantenimiento (aseo, lavados, uniformes

Asignacit6n para cajeros, pérdidas de caja ... ..

Casillas de correo, !mnqueo. I'Iztes g:asms de remesas telegmma.s
teléfonos, locomocitn . . Yo

Composturas.. . .

Gas, luz, cah:[accnin desagil

Gastos de lnspen:cnin de represent'u:ufrn de wa;ee traslados de em-
pleados y viiticos ... .. .. e, B R Sy

Gastos judiciales y notariales .. ... .....000ien.n

Rublicaciones (incluso Memorias), suscripcion de 1nrnrrnes cumerc:a—
les; revistas, Tibros, diarios, ke, oo e vvr s i saneaeras

Reparaciones y gastos mantencin edificios \ 5egun:m 2=

Fianzas del personal a favor del Baucu .........................

NEaos s G LR S ol a e o o e S e e

Gastos edificio renta de \ralparafso

Material y elaboracién de billetes

Y L e R .

Total degastosenelafio 1954 ... ..........icoiuninniinns s
] L L . T T ey o By g R

S » SRR o3 S A o e oy R L
2 2 R VS S e e St

&y 2 3 s 3 {950 .

> A L I e s

» 2 > 2 » 3 1948

» 3 = 3 » » 1047 .

» > B e T I e e R A
IR PR MG o - e S a e n e s S M S e

$§ 158 860 699,69
142 958 000,11
67.100,00

1.996. 000,00
1.035. 34523
2.581 215,00
6.613 517,70
0.495 33545
2.103. 052,56
5.114.542.20
428 881,42
6.740. 163,36
9

tn
B
=
I
=)
wh
T
Ga

1.603.982,42
1.062.781,02
B.835. 740,87

1.826,197,00
28.211,00

10.542. 403,16
3.732,525,03
451. 668,67
35.329.242.21
364.807,10
233.129.310,36

$ 801.052 425,65

§ 464 684 049,10
244 381, 116,66
186018 701,13
132562 448,08
101, 550.310,71
85.781.202,94
68,584, 183,70
57.046 313,88
14154 721,08
317288 £74.90




CUADRO N.° 6
Circulante emitido por el Banco Central

(En millones de pesos)

OPERACIONES QUE GENERAN LA EMISION COMPOSICION nmmq&
Eansioy DirEcTa Emrsion INDIRECTA DT:‘:.L: T
|8 | oo | | o
2ot | Pstis | Opers Ineuciones bancarias | m vellie | sitoe | clooes | det
menn T | A | Gve | S| S| 2 TET AR ks
clales cambio del ficales | 7+ 8
2
! 2 - s 2 g 7 3 ’ 0 | n 12 13 | 1w |
1044 B76 693 238 | 1189 (— 179 | 2817 W | — | 3978 | 2.5 @ 520 S0
1945, ... 1.238 | 408 | 201 | 1408 |— ums | sz | ww| — uwi| 38n| 2m ol N ) |
10460, .. 1.576 561 24 | 1127 — 186 | 3200 | 1002 — 12| g | 385 7 672 % ,_’;‘;
1047, .00 2,379 754 560 379 |— 174 | 3.hos | 1197 52| 1349 | saar| 08 84 o6 | 1131 .’:@‘:
1948.,...,| 2.328 8E8 994 355 |— 230 | ¢.335 | 1.6m2 130 | 1.762| 6,007 | 4720 o4 | 1283 lkslﬁ'; (.’g;
1948 2,235 | 1168 | 1.411 415 | — 347 | 4.882 | 2.447 192 | 2,639 | 7521 | s 74 w0s| 1en :j;’;': 3.510
1950 2,713 | 1.430 | 2188 484 |1 028 | 5787 | 2653 259 | 2917 | g9 | 7047 15| 1.537 I..:!D'g' n.’m
1951 2.687 | 3.075 | 2671 618 |—1.802 | 7340 | 2530 | 1039 | 2360 | yoms| 8 s 127 | 195 ngT.oo tﬁu'l“
19522, 6,058 [ 3.483 | 2844 754 |—2.204 | 10,945 | 3.863 705 | 4.568 | 15513 | 1277 140 | 2 585 .s_?é 1:_?6‘6’&
1953 12,717 | 1.844 | 3170 | 1.246 [—2.037 | 16,940 | 6 056 665 | 0.741 | 23.081 | 15,89 150 | 4643 o,zéu'; 17.’57'4:
1954 10.837 | 2.774 | 4.610 |— 870 |—1.888 | 21.463 | 10,937 491 | 11428 | 32 %01 | 25 710 200 | o972 9,2:"1{ za.rr‘f;
1955 21,587 | 3406 | 5,928 | 2,636 |—1.226 | 32411 | 17.825 | 2812 | 20,657 | s3.048 | s 700 277 | &.060 :1.“;:{ .77
ug| TE8
1955 Ene. | 16,835 | 2.563 | 4.713 [— 4066 |—2 161 | 21,484 | 10.580 491 | 10,071 | 32555 | 260658 215 | s5.682 | B.478 | 24,007
Feb..| 21.334 | 3.008 | 4.046 |— 743 |—2 378 | 26,167 | B.185 491 | B.670 | 34 843 | 26.136 215 | 6402
Mar.| 21.330 | 3.588 | 5511 (— 73 [—2.206 | 28,060 | 8 040 401 | 8340 | 16 600 | 30,487 2| 58
Abr..| 71,331 | 3659 | 6. 388 382 |—2.252 | 29,508 | v.010 397 | 9.407 | 35,915 | 32.169 228 | 6518
May.| 21,327 | 3.507 | 6,771 | 2,892 [—2.551 | 31,946 | 8,275 303 | B.668 | 40.614 | 33,289 234 | Tom
Jun. | 20,212 | 3.463 | 6,632 | 1,726 |—1.547 | 51.486 | o.614 | 1.130 | 10.753 | 42.239 | 34046 239 | T.954
Jul..| 20,341 | 3,432 | 6.632 | 1,198 [—1.506 | 30,667 | 10,705 | 1.130 | 11.844 | 47 511 | 35.708 245 | 6,581
Ago .| 21,710 | 3.371 | 6.100 48 |—2 187 | 20.081 | 11.000 | 1.604 | 13594 | 42,645 | 30.085 51| 6.309
Sep..| 20,706 | 3,325 | 5.689 | 1.174 [—2.240 | 29,654 | 12,123 | 1.567 | 13,690 | 43.344 | 36,703 258 | 6383
Oct,.| 21.707 | 3,849 | 5,189 676 |—1.642 | 20 779 [ 13.311 | 1.469 | 14.780 | 44 350 | 36,637 64 | 7.658
Nov..| 21,702 | 3.807 | 5.389 | 1,124 (—1.933 | 30,089 | 14.673 | 1.465 | 16.138 | 46,277 | 38,135 269 | 7813
Dic. .| 21,587 | 3.496 | 5.928 | 2,626 (—1.226 | 32,410 | 17.825 | 2.812 | 20.637 | S3.048 | 44714 277 | 8000

Las cifras de este cundro representan slo moneds corriente. Las cifras en cursiva correspanden o porcentaje del « Total de la emisidns, e
Cal. 1.—Créditos  Inversiones a favor del Fisco, mis el producto de lus revaluaciones de [as reservas de oro efectindas en noviembre de 1

de 1953, Col. 2.—Créditos e inversiones a favor del Instituto de Crédito Industrial, Caja de Crédito Agrario, Cajn de Colonisacibn mc.ﬁ'
Minero, Caja de Crédito Popular, Ferrocarriles del Estado, !mmutu Nadnml de Comercio (1 N’J\CO). Corporaditn de me

ransportes Colectivos, Desde iermbre de 1953, las del I de Crédito Ind: y deta Caja de Cridito Agrario <
L vil que desde esa fecha dichas Insuluuun!ﬂ han pasado & ser Departamentos del Banco del Estado. . Col. 3.~ Descuruton y s a1 i fox

mlitrera, a cooperativas ugricolas y de Consumo a fa Compadfa de Acero del Pacifico v d.ehemm:u :r pagarts de la misma. —B'mlﬁll ]
clones de oro y cambi menos ¢l prod de las que se en ln !.—C-nlll& ¥ Reservas, Utllidades,
Pendientes, Cireul i C I8 con Exi ¥ Caja de A {rm =i egtas operaciones reducen In em ol
Ehentos a los bancos fales ¥ - ﬂﬂamndﬂthnL&*ﬁw&dszM?“nmm &ﬁlm !
Bonos Fiscales (Leyes 11,791 y 11.951), cp:: i Hanco Central, con pacto de retroventi Col, 12.—A part il
e vellén ha pasado a ser ohligaciin del Banm tral. o
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CUADRO N.° 7
Total del dinero circulante
En millones de pesos

GENERACION DEL DINERO GIRAL

Creacién de dinero giral en los Bancos Comerciales v en el Banco del Estado Torar | BiLie- | Torar
FINES — DEL TES ¥ DEL
DE Operaciones del Activo Movimiento de Caja Operaciones del Pasivo Dinero | Dinero | mINERD | MONE- | DINERD
giral en | giral en | GrrAL | pas Ex | circu-
Difer. las ins- | el Beo. LIBRE | LANTE
Coloca- | Inver- | Suma Caja | Fondos | Dife- Depb- entre | Suma | titucio- | Central CIRCU-
ciones | siones | (1 4+ 2) |enefect.| obteni- | rencia | Total |sitos que| Capital | otras nes LACION
dos del no san Y, ctas. del bane.
Banco en cta, | Reser- | activo
Central cte. vas vdel |84+94-10] (7-+11) (124-13) (144+15)
(4—3) | (3+6) pasivo
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1944... ] 6.134 1.348 7.482 598 3ol 237 7.7119 2,603 1.060 86 3.749 3.970 181 4,151 2 390 6.541
1945....] 7.371 | 1.572 §.943 693 47 246| 9,189 | 3.104 | 1.231 55| 4.390| 4.799 190 | 4.989 | 2.682 7.671
1946....] 9.353 1.857 11,210 935 1.022 | — 87| 11.123 3.392 1.550 2841 5.226 5.897 200 6.097 3.170 9.267
1947, .. .] 11.403 1,926 13.329] 1.121 1,249 | — 128] 13 201 3 457 1. 702 3731 5.550 7.651 350 8. 001 3 677 11.678
1948. . ..| 14.580 2 016 16,596| 1.560 1.762 | — 202 16.394 3.803 2,028 139] 5.970 | 10.424 221 | 10, 645 4. 316 14961
|
1949, .| 18.071 2.732 20.803( 2.011 2.639 | — 628] 20 175 5.021 2,750 | — 175 7.596 | 12 579 303 | 12.882 5.208 18 090
1950, . .| 18.683 2 840 21,523 1.997 2.912 | — 915| 20 608 5.271 2920 68 8.259 | 12,349 384 112 733 6.318 190651
1951 .. 22.795 3.109 25.904) 2.670 3560 [ — 89| 25,005 6.288 3,204 | — 7891 8.703 | 16.302 329 | 16.631 7.969 24 600
1952 .. | 28.074 3.923 31,997 3. 505 4 568 | —1.063| 30 934 7.427 3,762 | — 67T4| 10.515 [ 20.419 510 ] 20.929 | 11497 32 426
1953 .. .| 43.235 6.722 49,057 6.040 6. 741 — 701| 49,256 0. 833 G.474 1.075) 17.382 | 31.874 082 | 32,856 | 16.660 49.516
1954, . .| 58.117 8.255 66.3721 0 174 | 11 428 | —2.254| 64.118 | 12 298 7.169 | —1.757| 17.710 | 46.408 964 | 47,372 | 22,753 70.125
1955.. 87.267 | 14.892 | 102.159| 11.331 | 20.637 | —9.306| 02 853 | 16.715 | 11.557 | —9.896| 18.376 | 74.477 1.689 | 76.166 | 40,028 | 116,194
1955
Enero .| 63.397 9. 897 73.294| B 478 | 11.071 | —2.593| 70,701 | 12 986 8.836 | —2.636| 19 186 | 51.515 338| 51.853 | 23.739 75.592
Febreio | 64 086 | 10 411 74497 9 596 8 676 850) 75.347 | 13.387 8.953 | —3.021| 19.319 | 56.028 339 | 56 367 | 24 978 81.345
Marzo ..| 69,271 | 10 661 79.9321 8 732 8,540 1921 80 124 | 13 846 9.121 | —4.135| 18.832 | 61.292 1.017 | 62.309 | 26. 851 89160
Abril., .| 71157 | 11,522 82 679 8. 418 9.407 | — 989 81 .690 | 14 263 9.625 | —5,155| 18.733 | 62.957 1.280 | 64.237 | 29.217 93.454
Mayo ..| 73.523 | 12.086 85.609] 10.433 & 568 1,865 87.474 | 14.940 9.630 | —3.317] 21.253 | 66221 959 | 67180 ] 29,222 95.402
Junio .. .| 77.735 | 12,460 90,195 10, 711 | 10753 | — 42| 90 153 | 15.501 9. 836 | —4.625] 20.712 | 69.441 1.391 | 70.832 | 30.137 | 100.969
Julio . ..] 79.579 | 12 550 92.129] 9.172 | 11.844 | —2.672| 89.457 | 16.353 | 10.069 | —4.169| 22.253 | 67.204 1.236 | 68.440 | 32.103 | 100.543

Agosto. | 79.292 | 12,864 92.156) 11.298 | 13.594 | —2.296) 89 860 | 15 938 | 10,112 | —4 407 21.643 | 68.217 1.020 | 69.237 | 31.327 | 99.564
Sep.....| 80,983 | 13.510 | 94.493( 10.267 | 13.690 | —3.423| 91 070 | 16.009 | 10.394 | —7.386| 19.105 | 71.965 1.056 | 73.021 | 32.021 | 105.042
Octubire.| 82,241 | 13,910 | 96.151( 10.105 | 14 780 | —4 675 91.476 | 16.579 | 10,449 | —6.507| 20.521 | 70.955 2,066 | 73,021 | 32.388 | 105.409
Nowvioo| 84945 | 14,118 | 09.063( 11.302 | 16,138 | —4 7d6| 04317 | 16 550 | 10.732 | —6.838) 20.444 | 73.873 1.830 | 75.723 | 32 985 | 108.708
Dic. ... .| 87.267 | 14.892 | 102,159| 11,331 | 20,637 | —9.306| 92.853 | 16.715 | 11.557 | —9.896| 18,376 | 74.477 1.689 | 76,166 | 40.028 [ 116194

Todas las cifras de este cuadro representan s6lo moneda corriente. Col 1. Colocaciones netas de las instituciones bancarias, inclusive pagarés fiscales compu-
tados como encaje.—Cal. 4. Circulante en rodnr de las instituciones bancarias (billetes, monedas y depdsitos en el Banco Central).—Col, 5. Redescuentos a los hancos
comerciales y redescuentos y préstamos al Banco del Estado. Se incluyen Pagarés de Tesorerln (Ley 9.989), Pag Fiscales (Ley 8.918), y Bunos Fiscales (Leves
ll.??l.‘f' 11.981), cuando han sido comprados por el Banco Central a las instituciones bancarins—Col. 6. Representa In diferencia entre la caja en efectivo y el total
de fondos obtenidos del Banco Central. Las cifras negativas indican que el saldo de estos fondos excede a la eajoen electivo, Las variaciones de perfodo a perfodo
representan afluencia de dinero electivo a la caja de las instituciones bancarias, cuando se obtiene un salilo positive, Cuando el saldo de un perfodo a otro es negativo
significa que en este lapso ha habido drenaje de caju—Col. 8. Depésitos comerciales a la vista y a plazo, depésitos de ahorro, a la vista y a plazo y otros saldos
acreedores n plazo en las instituciones bancarias, Se agrega el saldo pasivo entre las cuentas acrecdoras v deudoras por conceptode «Boletas de Garantia ¥ Consigna-
ciones Judiciales a la vista y a plazos v las «Cartas de Crédito, Créditas simples o documentarios a li vista y a plagos, Se excluven de esta columna los dephsitos
interbancarios a 30 o mis dias.—Cal. 10. Corresponde al saldo entre otras cuentas del activo y del debe, v otras cuantas del pasivo v del haber. El signo negativa
indica ?uc las partidas del active son superiores a las del pasivo. EI monto relativamente alto de los guarismos de esta columna se debe, en parte, a que se incluyen
en ella las operaciones que efectian las instituciones bancarias con sus sucursales en el pals.—Col. ll.g[‘o:nl de depdbsitos en cuenta corriente de los bancos comercia-
les y del Banco del Estudo, excluyendo depésitos interbancarios,—Col. 13. Depbsitos en el Banco Central que no pertenecen a instituciones bancarias,—Col, 15, Bi-
lletes y Monedas emitidos por ¢l Banco Central que no estan en las instituciones bancarias, es decir, billetes y monedas en poder del Fisco, entidades oficiales, empre-
sas comerciales, industrisles v, en general, en poder del piblico.
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CUADRO N.° 8

Saldos de los rubros principales del Activo y Pasivo del Banco Central de Chile
{Millones de pesos)

quin de | Otras dispo-| Cambive |Canje US$| Compra- | Oroy cam-| Redescuen- | R Pris P Opersci Pri v | Billetes y

tierva (ex | (mibilidades | compradan | por d6mrce | ventan Ley | blo degosi- | t0am Ban- | ton ! pfts | ia)ipUblico, | el poblled | -&1-flscoien o Ja’ Caby| (okmuaton || Satonicdan

Fundo del Bapeo | para ter- compensi- | 9.839 (Con- | tados por | €os ascin- | tamos al en mfcte. | (warrants}) | moneda co-| de Crdito | o Instituto | emitidos

FINES DE Conversitin) enoroy |cems (Con-| cifn (Con- versién 5) tercerno® nistaz Banco del rriente y Fomento | Naciona! de
cambigs versitm 3) version 4) Eastado Minero Comercio
lCun\;!)rIi.ﬁn
(1} i) i1 i 1)
Enera 3.957 1.691 399 1.111 — 687 2.843 3.014 1.610 239 7.857 643 897 18 526 4.038
Febrero 3.957 1.692 413 1.160 — 796 2124 2.618 1. 509 395 10.492 627 1.316 19482 5,112
Marzo .. 3.957 1.697 215 1.281 —_ 1.005 1.801 2.532 131 666 11.506 613 1.306 19.372 4 860
Abril .. 3.957 1.704 219 1,333 - 718 2.490 2.032 1.176 1.073 11.505 613 1.691 20,519 5.196
Mave ooovewaneas 3.957 1.707 309 1.338 — 412 2.635 2.831 1.135 1.338 11.505 581 1.872 21,102 5.205
[ (T A e 3.985 1:725 119 1.336 — 535 2. 870 3.258 1.324 1.489 11.465 552 1.856 21.372 5.095
T e S e 3.985 1.708 248 1.337 = 087 1.772 3. 840 1.400 1.366 11.465 552 1 955 20.843 5.018
Agostu oy — 3 985 1.714 164 1.328 — 1.406 2480 3,806 1.413 1.100 11465 523 1.881 20.668 5:159
Septiembre. . - 3.085 1.719 631 1.298 == 454 3.307 3.818 1.465 829 11 465 406 1,836 22.052 4. 586
Dtabre . ., oon o 3. 985 1.727 182 1.305 — 758 3.139 3.816 1.587 534 11.465 492 1.737 22:132 3789
Noviembre. . ... .. 3.985 1752 62 1.284 — 44 2,569 4 082 1.868 353 11.465 480 1.735 21.953 4.149
Diciembre ....... 4.014 1.728 276 1.295 1.435 287 3 867 7.070 2.188 367 11.382 461 1.922 25,759 6.008
1955

: ¥ 014 1.728 68 1.321 1.406 459 4 110 6.470 2.9043 525 11.382 433 1.722 26.714

E‘:E::m e 1.0”. 1.729 153 1.308 496 370 4 602 3.583 2,739 960 15, 882 500 2.128 28.192

Mg a5 S 4.014 1731 536 1.316 12 455 4. 047 4002 2647 1.637 15,882 478 2.717 30.550

Abril =iy 4014 1.732 141 1.320 319 554 4.238 4.972 1.919 229 15. 883 443 2.812 32.239

.Ma\'l; ol e 4 014 1,735 107 - 1.558 518 3.716 4,559 2.773 2.7n 15.883 354 2. 801 33365

e IR 4.073 1.730 — — 961 301 4616 4.998 2.609 2.‘:_'9& 15 768 293 2 768 34.126

:Iuliu : s 4.073 1.731 — - 402 1.019 4709 5,996 2. 834 2,571 15,868 263 2.766 35.789

Agosta 2 S hlES i 4.073 1.738 — - 279 850 5.493 6.497 3.006 1.985 16 268 222 2.766 36177

Septiembre .. 4.073 1.738 — - 506 1.977 5147 6.976 3.100 1.561 | 16 268 168 2986 | 36.802

Octubire e 4,073 1.741 — — 538 618 6,318 6993 3.588 1.042 16 268 153 3.828 36.742

Noviembre L ... ... 4.073 1. 741 — — 427 475 6. 669 8 004 4.069 652 16,268 126 3.801 38 45

Diciembre. ....-.... 4.135 1.735 — — 1.414 914 7.990 9.835 4.341 610 16.133 96 3.556 44 829
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CUADRO N.» 12

Movimiento de las Cidmaras de Compensacién
(En millones de pesos)

1954 Santiago |Valparaf- | Iquique | Antofa- La Taleca | Chillin | Concep- | Temuco | Valdivia| Osorno | Punta Totales
S0 pasta | Serena cibn Arenas

EBero ........ 34.999 8. 336 119 598 181 913 481 [ 2,291 | 1.047 506 622 289 50. 382
Febrero....... 28,947 7.140 105 603 117 333 342 | 1.745 204 429 539 285 41.489
Maszo .., ..., 37.762 9.025 127 669 202 ) 1.284 585 | 2.604 | 1.426 704 853 48 55.689
Abril,. . 37.755 2.426 112 588 164 [ 1.002 500 ( 2.458 | 1.313 639 054 443 55.354
Mayo . 37.016 8. 883 127 546 160 [ 1.030 502 | 2.478 | 1.277 630 751 387 53.787
Junio .. . 38.944 9.043 138 614 173 1.011 456 | 2.420 1.209 633 708 396 55.745
Julio .. . 46057 10. 815 149 737 195 | 1.224 600 | 3.106 | 1 575 788 845 422 66.513
Agosto. ,....... 41,353 0.688 167 655 175 | 1.145 520 | 2.853 | 1.286 668 746 320 59585
Septiembre .. ...| 42 082 9.595 176 754 180 [ 1.161 545 | 3.089 [ 1.357 690 756 351 60. 745
Octubre. ... .| 46.319 10.581 168 765 212 | 1.241 663 [ 3.302 | 1 562 737 942 360 66,852
Noviembre .. . .. 50. 835 10.318 200 816 255 | 1.398 687 | 3.531 1.921 835 962 412 72.170
Diciembre. . . 51.895 10.951 211 851 242 | 1.325 B35 | 3.580 | 1.944 843 | 1.024 482 74.183

Total ..., .| 493,964 | 113.801 | 1.799 | 8196 | 2,256 | 13.067 | 6.725 | 3.457 | 16.821 | 8.111 | 9.702 | 4.505 712,494

1955

Epero .........| 55219 11647 190 905 263 | 1.375 835 | 3.642| 2.134| L.om4 | 1.7 437 78.832
Febrero . 50,348 11,370 193 771 225 1.310 648 3.235 1.823 993 1.104 444 72 464
Ma!:zo 5 3 62 944 13,171 210 855 248 1.550 720 4.044 2.037 1.032 1.303 448 88. 562
Alabc s i 67.039 13.955 255 | 1.026 273 | 1.713 808 | 4.310 ( 2,430 | 1.243| 1.716 607 05.375
MV vy 74.180 14 511 268 024 287 | 1.700 835 ( 4.753 | 2.463 | 1.183 | 1.513 633 103,250
]ur!m i 71.898 14.215 264 1.126 252 1.678 819 4.374 2 268 1.062 1.337 591 90 884
Julion s nnen B4 582 16.220 230 | 1.175 247 | 1.930 719 | 4.886 | 2,099 | 1.177 | 1.412 617 115.294
o L P 87.525 17.945 393 1.572 397 2,480 1.130 6.148 2,642 1.524 1.529 353 123.838
Septiembre.. .. | 94.923 18.187 282 [ 1.439 az | 2.n 970 | 5.679 | 2.639 | 1.320 | 1.579 741 130. 402
Octubre. ,,.....[ 100,037 19.433 329 1.523 375 2.412 1.056 5.848 2.926 1.349 1,664 683 137.635
Noviembre .. . 103298 19.722 352 1.688 447 2,622 1,186 6.290 3. 317 1.529 2.075 585 143.111
Diciembre. ... .. 119 831 23.474 438 1.892 452 2,830 1.205 6. 828 J3.585 1.665 1.985 734 164 919

Total ......| 971.824 193 850 3. 404 | 14 896 3838 | 23,871 | 10,931 | 60.037 | 30 363 | 15.001 | 18 388 l 7.073 ‘ 1.353 566




CUADRO N.° 13

Tipos de cambio del délar norteamericano
Tipo comprador, promedios anuales

(En pesos)
Especial| De <Ex-| Dispo- | Cambio | Cambio | Cambi - . .
ason | oS | P25 |mbildn | bancaril comer | ‘prov- | cam e | Gon e | e
i cion» €s pro- i ot .
i cial es- | sorio | bancos |corredo- Caja
paridad 1ee Amort.
declara-
da al
F.M. I
(1) (2) (3) (4) (s) (6) ()} (8) (@
1926. . . 8,15
1927. .. 8,27
1928. .. 8,22
1929. .. 8,25
1930. . . 8,26
1931, .. 8,26
Iggg. 14,05
1933....| 13,34 | 3338
1934 964 | 3318 i
1935 19,33 25,07 25.07
1936 19,38 | 2426 2785
1037 19,37 | 26,05 | 128,02 2611
1938 1937 | 2558 | 2827 2714
1039 19,37 | 2495 | 30,93 3203
1940 19,37 | 24,98 30,92 3282
1041 19,37 | 24,90 30,90 3154
1042 19,37 | 2490 | 31,00 3163
1943 19,37 | 2500 | 3100 3216
1044 19,37 | 2500 | 31,00 31.53
1943 19,37 | 2500 | 31,00 32,05
1946 19,37 | 2500 | 31,00 3442
1947 19.37 | 2500 | 31,00 1715
1948 19,37 | 2500 | 31,00 | 43 59,82
1949 19,37 | 2500 | 31,00 | 43 77,74
1950 19,37 | 2500 | 31,00 | 43 50 60 89,88
1951....| 19,37 31,00 | 43 30 60 85,48
1952....| 19,37 31,00 | 43 50 60 11321 | 123,87
1953. .| 19,37 110,00 | 43 50 60 110,24 | 174,10
1954. .. 19,37 110,00 200* ;
1955. ... 19,37 110,00 300* | 540,00 | 667,00

(1) Hasta el 30 de julio de 1942, cambio oficial; posteriormente tipo de cambio espe-
cial (Decreto de Hacienda N.° 2.821, de 31 de julio de 1942). (2) Estahlecido por Decreto de
Hacienda N.° 2,822, de 31 de julio de 1942. (3} El mencionade Decreto N.° 2.822, establecio
también el tipo de «disponibilidades propiass, a razén de § 31 por délar, l:tlm?ladﬂr. A partir
de diciembre de 1946, correspondi6 a la paridad declarada al Fondo Monetano Internacional.
El 2 de octubre de 1953, el Fondo aprobé la nueva partida de § 110, la que rige oficialmente
desde el 5 del mismo mes. El tipo deg 31, se continud aplicando a diversas transacciones, detalla-
das en el cuadro «Aplicacién de los tipos de cambio de Chile>. (4) Cambio correspondiente al
Grupo 11 de los Presupuestos de Divisas de los afios 1948 v 1949, y que posteriormente se a.;:lu:ﬁ
a la importacién de las mercaderfas sefialadas en diversos decretos. (5) Tipo de cambio autorizado
por Decretos de Hacienda N.os 6.500 y 6.902, de 9 y 18 de agosto de 1950, re.a)ecmmenm. (6) Ti-
po de cambio autorizadn por Decreto de Hacienda N.° 850, de 17 de enero de 1950. (9) Tipode
retorno parcial de ciertas exportaciones, liquidado en la Caja Auté de Amortizacitn.

{*) Cotizacién de fines de afio.







CUADRO N.° 14

APLICACION DE LOS TIPOS DE CAMBIO DE CHILE
(Al 31 de Diciemhbre de 1955)

REGIMEN GENERAL

La mayor parte de las transacciones internacionales del pais e realizan
conforme a lo sefialado bajo este rubro

Compra- Vende-
dor dor
(Pesas por dolar)
{e) Cambhio ban- Retorno de exportaciones de productos agropecuarios,
cario (%) mineros e industriales. (Acuerdos diversos CON-
DECOR). Costo legal del cobre {(Ley 11.828. D. Of.
5-V-55). Costo legal del salitre (US$ 18 por tonelada)
(D. 122, del Ministerio de Mineria, D. Of, 9-IX-55).

Retorno de exportaciones de productos elaboradeos a
base de chatarra o desechos de cobre y de dxidos
rojo ¥ negro de cobre, (Dto. 1.357, D. Of. 19-1-54)

Otrog rubros invisibles (comisiones de importaciones.
seguros, gastos de administracién de empresas ex-
tranjeras radicadas en el pafs, etc.).

v) id. Internaciones privadas y fiscales; (excepto las indi-
cadas a tipos especiales).

Egresos del Comercio Exterior Invisible v del Movi-
miento de Capitales, salvo lag excepciones que se
mencionan. (Dto. 741, D. Of. 7-VII-53; Acuerdo
N.o 645 de CONDECOR).

19,37 Divisas vendidas por concepto de «Costo legal de
Produccién», por las compafilas productoras de sa-
litre ¥ yodo (US$ 0,50 por tonelada de salitre se-
giin Decreto 122).

(¢) Cambio libre

de corredores Turismo.

Ingresos de capitales privados (Ley 9.839, Art. 11
Acuerdo Condecor, 25-V1-53), excepto los destina-
dn_s a nuevas inversiones de las grandes empresas
mineras.

Retorno de exportaciones de productos de la indus-
tria pesquera. (DFL 208, D. Of. 3-VIII-53).

(v) id. Turismo.

Egresos de capitales privados. (Ley 9.839, Art. 11}
Acuerdo Condecor 25-VI1I-53).

REGIMENES TRANSITORIOS

Un grupo de transacciones internacionales se realizan transitoriamente
en la forma gue se detalla a continuacién:

I. Para compromisos pendientes de afios anteriores
31  Internaciones diversas instituciones fiscales.

25% de la mercaderia internada a4 consignacion a
€ste tipo; intereses y dividendos determinados por
el M. de Economia, remesas consulares, comunica-
ciones cahlegrificas; transportes de correspondencia
y encomienda aérea, intereses y dividendos de
l;.‘;a} de Teléfonos de Chile (D. 206; D. Of. 12-111-

43 Intereses y dividendos Cfa. de Teléfonos de Chile
(D. 206).

60 25% de mercaderia internada a comsignacién a esta
tipa; comunicaciones cablegraficas y agenciag no-
ticiosas; ealdo de comunicaciones telefénicas; trans-
porte de correspondencia y encomiendas afreas,
remesas consulares; intereses y dividendos Cia. de
Teléfonos de Chile (D. 206). ]

110  Comunicaciones telegrificas y agencias noticiosas;
saldo de comunicaciones telefénicas; transporte de
correspondencia ¥ encomiendas afreas; reaseguros;
remesas consulares; intereses y seguros Cia. Telé-
fonos de Chile; 259 compromisos de mercaderias
internadas a consignaci6n antes del 10-X1-54; pagos
de ENDESA; adquisicién de naves mercantes des-
tinadas al cabotaje; (D. 206).

80% a $ 60 y 20% al tipo bancario, para el valor de la exportacién de pro-
ductos importados ya nacionalizados (Dto. 212).

1I. Regimenes especiales :

110  Internaciébn de aziicar; ACTH y otros nnhb_iéliv:os;
kerosene, cobertura de aceite y equipo de infante-
ria de marina internadas en 1954 (D, 275, D. OfL
12-I11-55. D. 1.028. D. Of. 21-X-55). i

200 Internaciones de instituciones piiblicas; servicio de
deuda piiblica ¥ de instit, fiscales con garantia del

Estado.
(c) Area especial Retorno de exportaciones de minerales de lhierro
(Caja Amort.) (509%); chufic (50%); ferromanganeso (50%); sa-

litre cristalizado (1JS$ 2.600.000) y vino (100%)
{Acuerdo N.» 663 CONDECOR), fletes navieros
(Ac. 668), concentrados de zinc (809).
(v) Internacién de productos autorizados por CONDE-
COR (Acunerdo 663). )
(c) Cambio oro Expottaciones de oro de nueva produccién (Ley 9.270,
D. Of. 2-X11-48).

Especial: Azufre: Se mantiene tratamiento para saldo de pro-
duccién afio anterior; conjugacién con vehiculos
varios.

(*) Ver cuadro <Cotizaciones de monedas extranjeras». "

Notas: (1) Con excepcién del Dto. 122 del Ministerio de Minerfa, todos
los demis decretos citados corresponden al Ministerio de Economia.

(2) La Ley N.® 11.791 (D. Of. 9-11-55) restablece un impuesto fiscal de
$ 15 por délar a las autorizaciones de importacién que otorgue el Consejo
Nacional de Comercio Exterior. No estarin afectos a este impuesto, las in-
ternaciones de instituciones estatales y servicios de utilidad pdblica ni algunos
de los establecidos en las cuentas de orden del Cilculo Estimativo de Divisas.
Se exceptfian también las importaciones de articulos de primera necesidad.






CUADRO N.° 15

Billetes del Banco

A. Billetes provisionales (En pesos)
Fines Billetes Retirados de la Billetes en En poder del
de recibidos circulacidn caja y stock piiblico & Insts.
bancarias
408. 460, 000 2.320.425 165.830. 895 240,299.680
497 .360. 000 79.968.820 143.592.110 273.799.070
723460 000 260.090.610 128.533.080 334.836.310
1,147, 522.000 424 675210 371.226.340 351.620.450
1.357.122 000 597.332.325 453,952 445 305.837.230
1.397. 002 000 705,369,900 372.484.115 319.147.985
1.406.992 000 752,425,270 236.917.076 417.649.554
1.429.402. 000 1.012.522 000 94.590.150 322, 2869850
1.429 402, 000 1.194 984 971 26.071.900 208.345.129
1.429 402, 000 1.319.168.296 3.270.930 106.962. 774
1.429 402 000 1.377.362.010 668. 655 51.371.335
1.429 402,000 1.309.828, 706 73.404 20.499 890
1.429 402 000 1.409.570.027 10. 795 19.821.178
1.429 402, 000 1.414 148 130 10. 705 15.243. 165
1.429 402,000 1,417, 359, 636 9.705 12.032, 639
1,429 402.000 1,419, 237.331 4.835 10.159. 834
1.437 124 000 1.422,135.693 |(1) 24.462 (1) 14.963 845
1 454, 169 000 1.431,232.548 |(1) 6. 111,577 |(1) 16.824 875
1.454.169. 000 1.438.698.936 3.585.182 11.884. 882
1.454_ 169 000 1.443, 164 669 32.000 10.972.331
1454169000 1.443 692,399 3. 690 10.472.911
1 454,169 000 1.443.979. 699 18.026 10,171,275
1.454 169 000 1.444.224 824 484 9.043.692
1.454 169 000 1. 444 429 033 59 9.739.908
1.454 169 000 1.444 652.616 5.298 9.511.086
1.454. 169 000 1,444 844 549 5.106 9.319.345
1.454.169.000 1.444.921 808 5.106 9.242.086
1.454. 169 000 1.444 988 826 5.106 9.175.068
1. 45 169,000 1.445.013.213 5.106 9.150. 681
1454, 169 000 1.445.029.176 5.106 9.134 718
(1) El aumento se debe a la circulacién: de billetes provisorios de § 1.
B.  Billetes definitivos
1931 48 000, D00 48.760 47.951.240
378000000 169 480 307 746,770 70.083.750
726000, 000 5.151.980 528.437.810 192.410.210
802000000 26.326.390 468.399.120 307.274.490
1.504 610000 100. 703_870 844 067,750 550 838,380
1.964.610. 000 190,293 .470 1.172.975.670 601 340. 860
2,249,610 000 332 553 005 1.237.722.210 670.334.785
2 767 010000 535.352 045 1.453.820.835 777.836.220
2.827.010. 000 1.836.001 940 1.056.141.225 Oﬂ.gﬁﬁ,ﬂiﬁ
3.365.410.000 1.080.661.230 1.130.210.165 1.154.338. 605
4 281.724.000 1.368.570.730 1.468 363,625 1.444.789.645
4. 846. 724,000 1.507.742. 245 1.497 874.225 1,841,107 530
5.961 610, 000 1,889, 683.785 1.814.545.970 2.257 380 245
6.682, 010, 000 2.402.801.770 1,693 345235 2.585.862.995
7.573.010.000 3.147.034 530 1.544.643.725 2.881.331.745
9.348 010.000 3.883.313.420 1.901.356.915 3,554.339. 665
10.232.410. 000 4.747.876.725 1.424.510.520 4.060.022.755
11.819 410,000 5.869, 773.295 1.234 084.710 4.715.551.995
15.897 410000 7.874.171.140 2.284.772.015 5.738.466 845
17.466 410000 9.699.202.580 729.715.030 7.037.492 390
28.210.411.000 | 10.787 356,360 8.595.722.285 8.827.332.355
34.173.411,000 | 12.479.714.545 8.016.323 485 12,777.372.970
52.229.411.000 | 14294 281 625 19, 065, 786. 765 18.860.342. 610
72 085, 791,000 16, 384. 192,675 30.901.028.630 25.700.569.605
102.228.091.000 | 20387 396,225 37.139.198.950 | 44 701.515.825




CUADRO N.° 16

Detalle del movimiento de los billetes definitivos del Banco segiin

su corte al 31 de Diciembre de 1955

Billetes Retirados de Billetes en En el piablico e

Corte recibidos la circulacién Saldos caja y stock Inst. bancarias
5 1.250.300.000 895062, 725 355,237,275 146.246.130 208.991.145

10 3.380.280. 000 2.688.452.080 691.827.920 00.580. 650 601.247.270

20 216. 000 000 211.341.220 4.658.780 109.720 4.549. 060
50 3.133.500. 000 2,330,002, 800 803.497. 200 140.921 050 662.576. 150
100 1D, 580001, 000 5.611.797,400 4.977 203600 1.761.315.400 3.215.888. 200
500 7.126.120, 000 2.960). 790,000 4.165.330 000 950. 363000 3.214.967. 000
1000 35.282. 890,000 4.345 310,000 30.937 . 580,000 17.233. 148000 13.704.432 000
5000 17.000.000, 000 811, 280. 000 16. 188. 720 000 2 B45.415.000 13.343.305.000
10000 24250000, 000 533.360. 000 23 716,640,000 13.971.080.000 0.745 560,000
102.228.091 000 20.387.396.225 81 840 694 775 37.139.178.950 44.701.515.825




CUADRO N.° 17

Convenio Chileno-Argentino

EXPORTACGCIONES

Detalle por mercaderfas de las operaciones registradas, liguidadas y vigentes al 31 de Diciembre de 1955

ToTAL NETO AUTORIZADD OPERACIONES
PAGADAS
; Comisidn Fletes Saldo vigente
LISTA €-1
Uss Uss US§
Valar Cantidad Valor
Carbén de piedra para combustible .. 711.153,50 22.135.000 kgs. 623 869,03 1.115,86 82.591.11 3.577,50
Carbén coque y mqneml]o 2 - 119.000 PR _ — — 119000
Carboncillo. . ... .. 1.532.570 44060000 007 28147 871,64 216.173,89 318 240
Materiales refractarios .. 256. 434,50 L 221.504,10 6.137,40 _ 28,793
Hierros y aceros . ... 6.130.711,54 12,240 726 1.926.620/43 46, 207,67 - 4 15? 'i"H-H
Cobre en bruto o 7.005,29 — —_ — — 7.005,2
SerialaBarmdac. . LT S 18.500.323,72 15 454 643,10 16.896. 434,91 62 886,48 — 1.541: f)ﬂ!.JJ
Elaborado. o . 535 678,40 267 884,40 206, 596,00 1. 464,16 - 327.618,15
ChAfiamo e rama. ..o oi. s 357.203,67 494 613,29 350 907,40 6.296,27 —_ —_
Explosivos v mechas 15.983,75 — 15 083,75 — = —_
Salitre sodico y potisico . i 2.531.923,53 - Z,531:923,53 — — —:
Durmientes para ferrocarriles . 577.296 2.500 15.054 — — 562.242
Pino insigne .. .. ... ... 2,870,988 45 12.422,005,31 p* 2353 770,66 a0, 641,05 4.999.20 481.568,54
Pino araucaria . 3.211.244 11.392 836,14 2 701,204 36, 192,93 59.933 413.914,07
Maiifo . 1.106. 807 08 4.478.824.46 994, 965,77 12.915,95 — 98,92536
Tepa.. 3 504 958,75 16,902, 858,00 3.139. 803,55 42 622,99 6. 547,83 315.984,38
Ay e e S T e TR T T TR 1 76812596 3.374.571,13 939, 489,07 26.216,99 2.622,92 709, 706,98
Coigile. , . 1.275.313,35 6.517.011,91 1,081.070,10 10. 524,15 5000 178.779,10
Rauli .. . 4.510.777,60 9,036, 831,02 2,066, 229,46 53,068,92 12.327,10 1.479.152,12
Lenga 136. 631,42 610, 170,13 100, 905,01 — — 35.726,41
Ulmo .. - 283.393,73 1.744 117,05 264 155,13 5,231,29 = 14, 007,31
Eu:ahplus - ) &.500 S0 000 8.202,50 297,50 — —
Aceite pesado de .ﬂqultr.’ln 270.131,60 525144 kgs 265 062,69 080,05 3.178,96 =
Alquitrin vegetal . 11.950 36000 11 536 414 -
Bencina no rectificada. 1.027. 999,88 2,711,529 lers 529.801,53 13, 785,25 80 48-! 233 10
Bleck o alquitrin de hulls - 23.082.44 101. 118 kgs 17 566,41 18,63 2.747,40
Cola del Japin (agar- ag;;rj 411.030 41.988 383 129,81 6.027,99 21 81'3‘ 20
Productos quimicos en gcmrel 307. 38849 — 199, 508,36 4. 144,46 653,21 103 082,46
Hilados declmo : Hehise 33,561 — 4 811 - - 28.750
Drogas, esnedﬁms,ett 65. 665,60 — 65 665,60 —_ — —
Hojas, cortezas, :éscuras, raltes, rizomas y eemillas .. 121. 675,92 - 116 996,06 2 971,84 = 1.701,12
Libros impresos . T 591,728,58 - 577, 147,58 = — 14 581
52.816.297,75 40, 508.107,90 371.133,37 396. 954,62 11.540. 101,86
ToTAL NETO AUTORIZADO OPERACIONTS.
PAGADAS
Comisiones Fletes Saldo vigente
LISTA C-2 .
uss uss US§
Us§ Cantidad Valar
Mambre v tejidos de alambre. . | 2, 585,30 917 kg 1.663,30 — —_ 922
Alambre v cables para eleuncnd.ad 7.625,16 6,35342 741463 72,61 137,92 ==
Carios de cobre . . 1.597,95 1.251 1.518,72 23,08 56,15 =
Cintas o ﬂep:a de cobn_ 6.575,14 4,842 6,342,901 06,53 135,70 -—
Hilos de lino 3 44, 065,64 — 44 065,64 = = =
Sullatodecobre .., ... .couioyiiriier- 89. 705,06 09.753 7876147 1:921,27 016,62 8.105,70
Diversos productos quimicos 188 106,04 —_ 105. 301,29 486,86 —_ 82 228,79
'9mductoscalnranles ........... 6. 988,57 - 6. 118,57 232 — 638
Almendras . R 339.026,08 — 323 37745 B 148,63 — T.500
Castafias - 5.520 — 5.520 —: — L
Nueces . 67. 405,60 - 42.577,60 = — 24.828
Lan s, ostras . 81.291,39 — 31.291,39 — - ==
GOEDONE00 = yv e s << ya e s s o1 24,80 — — — — 24,80
Semillas ¥ plantas vivas | .. T Y 1.250 — 1,250 — — —
&mmalcs de pedigree para la rtpradul_ciéu . 4. 740 —_ 4_740 —_ —_ —
T TR gy | 3 6 PR AT o 1 o ey e 28, 827,33 55.229, 35p? 9.433,51 231,61 — 19.162,21
UL, ae e v aesdinin s = s 53,037,350 T‘).m 24 833,50 704 —_ 27,500
Articulos diversos:
R e 1L 115,953,790 —_ 115, 953,79 40,17 — —
669,50 — 629,33 1. 464,80 1.213,75 161.517
..... 294.002,6 — 129, 807,05 — — 10.231,25
36,322,42 —_ 26 001,17 — 23,49 1. 74045
3.597,83 - 1.843,80 — - —
Azulejos 19 586,14 — 10, 586,14 —_ — 177. 180
Po:tu para alambrado ila 291, 180 — 000 — — —
Tepa lmpmg:d_a ......... AN e rys Rrim 4 il 28?.66 154 438,80 31 281;?? — — jas_:m
ms P i AN T3 WATEES 3 3 == 3,75 — - 3
Mane SR 385,130 = - = = 50
Material I’l.'rruvi:riu, sUs fos v reg 50 — — — — =
2.056.155,15 1.133. 491,76 13.421,56 2. 483,63 906, 758,20
52.816.297,75 40,508, 107,90 37113337 306.054,62 11.540. 101,86
2.497.576,70 2.407.576,79
Totales generales. .. .. oo S OIS 57.370.029,69 44.139.176,45 384. 554,93 399.438,25 12,446 860,06
camudo Invisible
6.939,94
490.323,01
659,52
.B44,19
192 488,17
1.802.321,96

2.497.

576,79

2.497.576,79







CUADRO N.° 18

Convenio Chileno-Argentino
IMPORTACIONES

Detalle par mercaderfas de las operaciones registradas, liquidadas y vigentes al 31 de Diciembre de 1955

ToTAL SETO AUTORIZADO OPERACIONES PAGADAS
LISTA A-1 C uss Salde vigente
Cantidad Valor US$ Cantidad Valor US§
Vacunos Norte (Socompa) .......... = 3300 732 884 3,300 732, 884 =3 =
Vacunos Centro {Mendnza] e : 3.000 723800 3.000 800 = =
Vacunos Cordillera y Preco 10181 1.085. 365,36 10174 1.084 595,36 —_ 770
Ovinos. R o 88.435 797.750 88.435 797,750 — —
Equinos ‘de trabajo . L gy 554 19,403 554 19.493 — —
Carne de vacuno cungelnda v/o ﬂnfrnada o =) 8.126. 164,50 4.063, 145,44 6.075.991,50 3.049. 890,88 — 1.013.254,56
Carne porcina congelada .. .. .. i 536. 855,50 283 282,07 256.773,50 135 649,43 92,42 147.540,22
Cueros vacunos sin curtir . — 3,832 823,80 — 3.318,335,68 41.326,25 473 161,96
Cueros lanares sucios .. ... ... —_ 80.110 —_ - — 80.110
Cueros caballares sin curtir = 29,200 = = — 29,200
Lana lavada y sucia . , 203,999 62869495 89202 332.233,12 6. 561,83 289 900
Tops de lana . . 909.047,20 5.607 464,64 516.087.21 3.525.916,95 48.797,69 2.032.750
Motas de aaa .. .. ..o vr o ies e 1,000 4.670 o = — 4.670
Manteca deperdd icieriaaibais i b 2.317.400 1,146, 169,21 1.799. 806 880.493,17 3.399,28 262.276,76
Sebo industrial | fie s : 178. 182,20 100. 068,49 30886 22 226,61 398,86 77 443,02
Grasa vacuna comestible . Ao e T et 105, 140 54, 004 87 104 B7B 5409487 —_ -_
Mantequilla .. 39420780 354, 644,70 197.813 172,049 89 -_ 182, 594,81
Tripas saladas y fecas ... . : A A — 2 850 = —_ 2,850
Harina v cenizas de huesos . : T 5.628 400 299, 798,23 5. I98_ 400 277.352,23 _ 22 446
Aceite y semilla de lino y aceite de 'I'ung e — 22.869,75 — 19. 851,53 508,22 2.510
Tl‘lg.l) ..................... N it 155.208. 546,13 9.931. 072,32 73.174,827.90 4.743. 108,12 — 5. 187.964.20
Harina de trigo .. .. ... s RO T IO 4 428 100 433.061,70 2.770.980 277,436,25 3.07545 152,550
Extracto de qllcbmtho ¢ 6.963. 325 1,687, 370,53 5 113,700 1.273.914,43 13.676,06 309 980,04
Glicerina para usos industriales, . 300 600 296, 800 200000 197. 800 —_ a9 _ 000
Conserva envasada y extracto de s A — 76.384,65 — 24, 615,60 880,20 50, 888,85
Caseina .. e R 3 4 246132 102.085,18 234 526 06. 669,43 299,75 5 116
Productos upot:r&pmup ¥ . ot i —_ 42 31045 = 30. 318,90 574,55 11,354
Aslalto natural ... St 55.000 3.960 55,000 3.762 1 —
Leche en polvo para cnnwmu Iluln:lnn e 763 037 547.338,17 656 423 467. TR0,98 24 906,40 54. 650,79
Libros v folletos impresos, miisica i |l‘||p|‘{‘5‘ i i — 674.732,81 — 657 611,87 —_ 17.120,94
Productos quimicos, drogas v especificos.. . ... ..... ., — 3 038 — 828 — 2.210
33.667.532,41 22.920,525,30 144 694,96 10.602. 312,15
LISTA A-2 Total neto autorizado USS Operaciones pagadas US§ Comisiones US§ Saldo vigente USS
Animales de geedim para la reproduccion 74 094,49 48 462,31 — 25.632,18
Alimentos y bebidas............... 7 77.847,69 15.286,19 553,95
\Iéqumas ¥y I-'qUIDD§ lndlut.rm]c op . 254.501,02 21962558 40,14
| para la Agr Vi d.'lii Construccitn —
¥ BUS partes.. ... . e 7 9.322,50 — —_
Productos metaliirgis : 46 586,64 9.99533 —
Repuestos, partes y accesorios para vehfculos .. .. 17500 —
Productos diversos
Madera de cedra .. . .. i S 3 g e Iy et 1.711,15 1.711,15 — -
AT A 2 i 2 et = =
intas o peliculas cinematogréficas ... .. . nites : R, = ¥
Eﬁnton:;:mm::tdn!m ..... W TR e O 3? ggg.ﬁﬂ 17. 885,60 - I::'SBI)
Lt 5 e == = .
s Er R 51 54443 257 =
Flunrita : R e e e 19,475 : = 15.092
Tubos de luz fluorescente . 24.737,80 2.747,80 = 21.990
Harina de carne .. Sl aia ) 1S e s 341,29 341,29 = —
Yema de hUBvo para sa ndustiial .. . . o.oooe. 15, 379,09 |'|- 654,09 - 725
Cumnta L A S A R A R 2,000 s 2,000
................. R S A S 121,46 121,46 = —
608 B05,76 36256746 626,66 245, 611,64
33.667.532.41 22.920. 525,30 144694 96 10.602.312,15
3.183.794 82 3.183,794,82
TOTALES GENERALES. ........0ouunies 37.460.132,99 26.466. 887,58 145,321,62 10.847.923,79
59.625,31
179, 758
1,327 352,68
1.477. 131,80
139.927,03
3.183.794,82 3.183.794,82

(*) Nota reversal del 29 de octubre de 1954,
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ANEXO I

Leves v Decretos dictados en el curso del afio 1955, que se
relacionan con el Banco Central de Chile

Pags.
LEYES —_—

Ley N 11.791. Restablece a beneficio fiscal, por el tiempo
que indica, los impuestos y recargos transitorios con-
templados en la Ley N? 11575 . . . . o 193
Ley N® 11.828. Fija disposiciones relacionadas con lds em-
presas productoras de cobre de la gran mineria y crea

el Departamento del Cobre . . . 195
Ley N 11.885. Fija normas para el pago Lle ]as ubl:gacto
nes que indica . . . 209

Ley N° 11.98]1. Concede una bcmmaclfm mmpemamna
del alza del costo de la vida al personal de la Adminis-
tracién Publica . . . 211
Ley N2 11.988. Aprueba el plan de INVErsiones, del Canve
nio sobre compra de excedentes agropecuarios, suscri-
to:icon: Estades Unddos: © « ¢ .« o » » « = 03,4+ 2l4

DECRETOS

Ministerio de Relaciones Exteriores

N? 430. Fija texto del convenio sobre excedentes de pro-
ductos agropecuarios concertados entre Chile y los Es-
tados Unidos de Norteamérica, con fecha 27 de ene-

< e L e T R TR |
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Ministerio de Economia

N? 161. Designa comision para exportaciones marginales .
N? 556. Aprueba el reglamento del DFL. N° 303, de 1958,

referente a régimen especial para Arica . . .

N 816. Entrega a la Caja de Crédito y Fomento Mm-ero

la exportacion de oro

Ministerio de Hacienda

NO

N¢

No

404. Nombra comisién ad-honores, a fin de que elabore
un proyecto de ordenamiento de la estadistica mone-
taria, bancaria y de cifras econémicas nacionales
1.449. Fija el reajuste automitico para la administra-
cion publica correspondiente a 1955

? 3.077. Modifica el Decreto N© 4,447, de 16 de junio de

1954 y Hja cufio de la moneda de diez pesos estable-
cida en la Ley N® 11.543

? 4.499. Designa comisién que realizard los estud.lus de

coordinacion de proyectos y medidas tendientes a la
recuperacion econdémica del pais

? 5.776. Modifica el Decreto N? 4.447, de 195'1 y h]a

cufio de la moneda de cinco pesos establecida en la Ley
N? 11.543

7.577. Acepta la renuncia como Du'ector dc[ Banco
Central, de don Waldemar Adelsdorfer

0 7.583. Nombra Director del Banco Central de C!uh: a

don Eduardo Urziia Merino

9.25], Nombra a don Eduardo Urzia Mermo para que
desempeiie el cargo de Director del Banco Central de
Chile en representacion de las acciones de la clase A

Ministerio de Mineria

N

NB

185 (1954). Rectifica el Decreto N? 5.586, de 1952,
y fija las cuotas del valor de las exportaciones que a
las compaiifas cupriferas corresponde vender al Ban-
co Central, en cumplimiento de lo dispuesto en el ar-
ticulo 17 de la Ley N° 5.185

7. Dispone que las empresas productoras de cobre que
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N¢

Ne

N

“Z

N

indica, emregarén al Banco Central de Chile el cobre
que senala .

60. Fija cuotas que ]a Braden Lopper Cumpany dehe
vender al Banco Central de Chile de sus exportaciones
63. Reglamenta el funcionamiento del Departamemu
del Cobre :

76, Fija porcentaje de descuenm que apluardn Ias com-
paiifas productoras sobre el precio de las ventas de co-
bre que efectiien a las industrias manufactureras re-
gistradas del ramo y que se destine al consumo del
mercado interno y para Exporlacién en la forma de
productos ehborados

9 90. Fija cuotas de valor de sus exportacmnes que a la

Braden Copper Company curresponde vender al Ban-
co Central de Chile

133. Fija las cuotas del valor de sus e\.porlacnones que

a la Braden Copper Company le corresponde vender al
Banco Central de Chile

B

241

242

243

245

247

248



ANEXO II

Cuadro Estadistico

Cuadro N? 1. Balance de las opcraciones en moneda co-
rriente del Banco Central " :

Cuadro N? 2, Balance de las opemcmnes en oro del Banco
Central 5 47

Cuadro N? 3. Balance de ia‘. operaclones en mnnel:la ex-
tranjera del Banco Central .

Cuadro N? 4. Utilidades

Cuadro N? 5. Detalle de los gaslos en ]955

Cuadro N? 6. Circulante emitido por el Banco Central

Cuadro N@ 7. Total del dinero circulante

Cuadro N? 8. Saldos de los rubros mais nmponames del
Activo y Pasivo del Banco Central de Chile

Cuadro N° 9. Remesas de la Oficina Central a sus Sucur-
sales durante el ano 1955 2

Cuadro N? 10, Movimiento Bancario (le los bancos co-
merciales X

Cuadro N? 11. Maumlenlu bancano del Banco del Eslado

Cuadro N? 12, Movimiento de las Cimaras de Compen-
sacion

Cuadro N? 13, Tipos de cambio del délar norteamericano

Cuadro N? 11 Aplicacién de los tipos de cambio de Chile

Cuadro N2 15, Billetes del Banco .

Cuadro N© Iﬁ Detalles del movimiento de Ios bll[eles de
finitivos, seguin su corte al 31 de diciembre de 1955

Cuadro N? 17. Convenio Chileno-Argentino. Exportacio-
nes

Cuadro N? 18, Cnmemo Chlleno Argemmo lmporl:ac:o-
nes ; x

Cuadro N¢ 19, CcIocactones netas en moneda comente
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