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CONDICION DE

Para la situacién actual del pais son ca-
fen6menos que, por
racteristicos algunos fer erecen co-
su 1mportanci? ]amtomﬂ“m' m
special, -

" Desde Tuego, liam Ia atencion el desarrollo
de nuestro COMERCIO EXTERIOR. 'Dte-
lo manifestamos ya en nuestro Ho]et‘mfanrw
rior, se observa, por una parte, una fuer’e
disminucion de las exportaciones ¥, p
oira, un constante incremento de las impor-
raciones. El valor de lo exportado en los P;';
meros tres meses del afio pasado fué de 285,3
millones de pesos oro ¥ en el primer trimes-
tre de este ano, de 202,4 millones, lo que equi-
vale a un descenso de 82,9 millones de pesos
oro. En cambio, el valor de las importacio-
nes fué, en los periodos mencionados, de
86,1 v 134,5 millones de pesos oro, respectiva-
mente, lo que significa un aumento de 484
millones, Este cambio ha tenido por conse-
cuencia que el excedente estadistico de las
exportaciones se ha reducido, entre los mis-
mos periodos, de 199,2 millones de pesos oro
a 67,9 millones, o sea, a la tercera parte.

En lo que a las exportaciones se refiere,
ellas indican, en los periodos comparados,
un descenso de casi 309, Un cilculo prudente
hace suponer gque mis o menos la mitad de
este descenso, o sea el 157, debe atribuirsea
la baja que han sufrido los precios de los pro-
ductos exportados, especialmente en el ramo
de los productos mineros. La otra mitad
se debe a una disminucion cuantitativa de
las exportaciones. Por otra parte, el aumento
que indican la importaciones es de un 567
¥ afecta casi todos los diferentes grupos de
mercaderias en que se divide la estadistica.
Pero, contrariamente a lo que sucede con las
exportaciones, los precios de estos productos,
€n su término medio general y en compara-
cién con el primer trimestre del afio pasado,
no indican una baja sino una ligera alza.
Puede decirse, por Io tanto, que la mayor
parte del_lm:rememo de las importaciones
corresp a4 un a to cuantitativo y
efectivo. Por fin, respecto al saldo de nues.
tra balanza comercial, es sobradamente sa-
bido que tiene importancia puramente esra-
dnsﬂf‘m. pues para establecer su wvalor real
habria que castigarlo en todos aquellos valo-
€S que no regresan al pais y que, por lo tan-
to, no constituyen fondos disponibles. Aho-
ra bien, si tomamos en cuenta tnicamente log
dos rubros mis importantes de las exporta-
ciones, el cobre v los fertilizantes ¥ vodo
¥ si consideramos que de estos valores solo ef
9% 0 quizas menos—regresa al pais, ya sea
e importadionss s doponiles o en forma

Tes y nuevas inversiones, re-
sultaeguzlelp:?::grnﬁ:grzeg; ;a 3;‘3;155‘ comer-
debe reducirse en algo mas de 100 °m'ﬁ?3i‘l‘;
de pesos oro, y el del primer trimestre del
afio en curso en poco mas de 70 millones, En

LOS NEGOCIOS

otras palabras: en el periodo indicadg del 4
pasado quedd siempre un saldo a fayg, den
pais de unos 90 millones, en tantg que gy
ano en curso, €l saldo estadistico Activy &
sulta efectivamente pasivo. o

No hemos tomado en cuenta, por tratar
de valores relativamente reducidos, Jog £
gos de importaciones que se efectuaron,
los periodos en cuestion, con oro de Produyg.
cion nacional. Las cifras mismas en que i
basa nuestra comparacion tampoco Puedey
considerarse, por diversas razones que
es del caso explicar aqui, como absolutamen,
exactas: ellas necesitan varias rectificacione
Pero, de rodos modos, sirven para indica
la variacién que, entre el primer trimeg,
del afio pasado y el mismo periodo de este
ano, se ha producido en nuestra balanz
de pagos. El afio pasado hubo un fuerg
aumento de la oferta de divisas en g} mer-
cado, la que se manifest6 en su forma mi
visible en una marcada tendencia a la baji
de los precios de las monedas extranjeras
en el mercado extraoficial; este afio, en cam.
bio, hay mayor demanda que oferta de dj.
visas, lo que se ha traducido en una sensible
tendencia al alza de las divisas en dicho mer-
cado.

Pero los desequilibrios en la balanza de
pagos no se producen sin razén. En nuestr
caso, el cambio en su configuracion se debe
menos a f'dl’..‘l'Ol'eﬁ lnternoa que a Exlemnﬂ,f
entre éstos, en primer término, a las varig-
ciones que ha experimentado, entre tanto
el nivel de los precios en el mercado mundiil
v las repercusiones que estas fluctuaciones
tienen en nuestra situacion monetaria, B
primer trimestre del afio pasado fué una
epoca de [a mas intensa alza de los precis
en el mercado mundial desde el estallido de
la guerra europea. El alza se justificaba por
buenas expectativas de los negacios, pero fuf
también, sin duda, enormemente exageradd
por la expeculacién internacional. Como en
aquel entonces los tipos de cambio de expor
tacion se mantenian en Chile a un nivel estd:
ble, a razén de 26 pesos por el dolar ameri:
cano y a mis o menos 130 pesos por la lib
esterlina, debian producirse en nuestro mer
cado dos fen6menos muy caracteristicos:
primero, una fuerte alza de los precios infer
nos, cdusada, puede decirse exclusivament®
por la reaccion de los precios en el mercado
mundial; y, segundo, una notable entonaciin
de nuestro mercado de divisas debido 3 que
las exportaciones experimentaron un fuerf®
impulso, alcanzando a las cifras mis alt¥
desde 1931, en tanto que las importacion®
permanecieron a un nivel relativamente balt
En realidad, la intensa alza internacion®
de los precios—equivalente, en términos m:’a
netarios, a una desvalorizacion del Umﬂt:dn
que tener Por consecuencia que el fﬁl
fijo a que se transaban en pesos las diviss
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pxiranjeras, resultara demasiado alto. De
ahi que el Banco Central abogara por una
rudente revaluacion de Ia moneda, la que
se justificaba tanto por la situacion de nues-
(ro mercado de divisas como por el otro fin
que se perseguia, cual era el de contrarres-
rar, en algo siquiera, los efectos del alza in-
rernacional de los precios en los de nuestro
mercado interno. ol

Hoy, la situacion es d!stmm. Entre Agosto
del ano pasado y los primeros meses del afio
en curso se ha producido una fuerte baja de
Jos precios en el mercado mundial.  Este
descenso ha afectado nuestros precios in-
rernos s0lo en forma moderada, pero no ha
dejado de producir efectos visibles en nues-
tro mercado de divisas. En realidad, a causa
de la bhaja internacional de los precios
equivalente, en términos monetarios, a una
revalorizacion del oro-—nuestros tipos de cam-
bio de exportacion, que desde Agosto del
ano pasado se mantienen a razon de 25 pesos
por el dolar y mis o menos 125 pesos por li-
bra esterlina, pueden considerarse hoy como
relativamente bajos. Tal situacién, empero,
no siolo debe afectar desfavorablemente a las
industrias que producen para la exportacion
y a las exportaciones mismas, sino que tiene
que redundar también en un estimulo es-
pecial para las importaciones que, efectiva-
mente, en los primeros tres meses de este
afio han llegado—al igual que las exporta-
ciones en el mismo periodo del ano pasado
a sus valores mas altos desde 1931.

La baja de los precios en el mercado mun-
dial, principal factor causante de la situacion
descrita, ha seguido ultimamente con menor
intensidad; la mayor parte de los precios
ha entrado a un periodo de estagnaciin,
caracterizado por fluctuaciones irregulares
que, aproximadamente, se compensan en
sus alzas y bajas. Este hecho hace suponer
que la crisis no tenderi a ahondarse mias y
que, por eso, podri mantenerse la actual
relacion cambiaria de nuestra moneda. Tene-
mos que contar, sin embargo, con que la
actual situacion de nuestro mercado de di-
visas y del comercio exterior contintie toda-
via algtin tiempo mias. Un cambio definitivo
s0lo podra producirse cuando los precios del

mercado mundial experimenten una nueva
reaccion,—

Hay otro hecho caracteristico para nues-
tra situacién actual. !

Segin los cilculos efectuados por la Di-
reccion General de Estadistica y el Minis-
terio de Agricultura, la COSECHA DE TR_I-
GO de este afio ha dado un resultado satis-
factorio, tanto por su cantidad como por
5u calidad. Se estima la cosecha en 8,3 mi-
llones de quintales métricos, que representa
una cantidad suficiente para cubrir todas las
necesidades de consumo interno y de siembra
del pais. Sin embargo, hay una marcada re-
tencion de parte de los agricultores, a pesar
de que el precio fijado por la Junta de Ex-
Portacion Agricola en 100 pesos por quintal,

base Providencia, puede considerarse como

absolutamente satisfactorio, De aquj

precio de oferta del trigo haya segu?dnl. 3:;1:!
te los meses transcurridos de este afio, una
constante tendencia al alza. De 95 pesos a
principios de afio, ha llegado en Abril hasta
Il]s_peems.

En relacién con esto es interesante cons-
tatar los siguientes hechos: Se informa tam-
bién acerca de una cierta retencitn de parte
de los vendedores de otros paises, como por
ejemplo, de Argentina, Estados Unidos v
Australia, Pero alla se trata principalmente
de ventas para la exportacién v no para el
consumo interno. Esta retencion puede
estar justificada hasta cierto punto, porque
los precios del trigo en el mercado mundial
han bajado y los agricultores esperan que,
tal vez pronto, se efectiie una nueva reaccion.
En realidad, entre principios de afio y media-
dos de Abril, el precio del trigo ha bajado en
Buenos Aires de mis de 12 pesos argentinos
los 100 kilos, a 11 pesos; en Chicago de 97
ctyvs. por bushel a 8315; y en Liverpool, de
7 sh 6 d por cental a 6 sh 10 d. Estos precios
son, en término medio, inferiores en un
2579, al nivel que tenian el afio pasado en la
misma época. En Chile, en cambio, a pesar
de que no existe en absoluto escasez de trigo,
el precio sigue una acentuada rendencia al
alza y ha llegado ya a cerca del mismo nivel
que tenia en Abril del afio anterior.

En vista de esta situacion, el Gobierno
se ha encontrado en la necesidad de auto-
rizar una importacién de 10,000 toneladas de
trigo argentino en trueque contra papas,
con el fin de regular el precio del trigo en
Chile: . —

Por fin, merece comentario la actuwal SI-
TUACION DE LOS BANCOS. Se ha mani-
fesrado dltimamente en algunos bancos una
cierta escasez de fondos liquidos, la que se ha
traducido en Abril en mayores redescuentos
en el Banco Central. FEl saldo de estas opera-
ciones llegé a fines de ese mes, a 63 millones
de pesos. Al mismo tiempo auvmentaron los
descuentos directos al pablico a cerca de 26
millones de pesos. Esta situacion no debe
extranar. Desde luego, hay en este movi-
miento marcadas influencias estacionales. Se
puede observar que todos los afios, en la mis-
ma época, o sea entre Noviembre y Mayo, el
mercado necesita mayor cantidad de circu-
lante. Estas necesidades se relacionan, prin-
cipalmente, con las actividades agricolas.
De ahi que siempre en los (ltimos meses de
ese periodo, o sea, en Abril y Mayo, se pro-
duce una cierta tension en el mercado del di-
nern: una mayor expansion de los créditos
bancarios va acompafiada de una disminu-
cion de los fondos liquidos de caja. Esta ten-
sion tiende a desaparecer a partir de fines de
Mayo, ¥ en los meses siguientes se produce
un reflujo de dinero del mercado a las cajas
de los bancos, acompafiado, por regla gene-
ral, también por una cierta disminucion del
volumen de las colocaciones,
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La actual disminucién de la hqulgab:::ﬁzét_i
de caja de algunos bancos es, pues, ieb{r. aue
ter transitorio. Sin embargo, es posible ‘g e
en el futuro los bancos se vean en Ial nBe-. :'.: 5
dad de recurrir al redescuento en € an
Central, aun fuera de las necesndade_; tmn;
sitorias de caricter estacional. Es sabido, qge
la enorme expansion de sus créditos, t[l‘;P !
1933 a esta parte ha sido de mas de 1.00 r:u—
llones de pesos (en el periodo m{hmgn ,as
colocaciones de los bancos comerciales se han
casi duplicado), fué financiada principal-
mente con los excedentes de c_fgja acumulados
durante los afios de la inflacion. Estos exce-
dentes se han ido reduciendo paulatinamente
v alcanzan en la actualidad a un toral 1._19
solo 80 millones de pesos, de los cuales mas
de 50 millones constituyen documentos 'de
crédito a los cuales la Ley N." 5.185 da cardc-
ter de servir de encaje bancario. Por lo tan-
to, si continiia la expansion de los créditos
bancarios, aun cuando con intensidad muy
reducida, és muy posible que los bancos ne-
cesiten mayores fondos mediante el redes-
cuento en el Banco Central. Un desarrollo
en este sentido no es, en absoluto, insano
mientras el aumento de las colocaciones

de los bancos corresponda a legitimas p
sidades de las actividades econémicas,_  o&
En lo que a la situacion general de] Pais
refiere, no se han producido cambios de 5,:!
portancia. La produccion de COBRE e b
mantenido en Marzo, con 27.500 toneladgg al
nivel de los meses anteriores. Hubo un “Um.en
to en la produccién de CARBON que subjg
mis de 177.000 toneladas. La extraccigp d:
ORO, en cambio, ha sufrido un cierty des
censo, bajando de 751 kilos en Febrerg g g0
en Marzo. La produccion de las [!\‘DUSTRMS
FABRILES se mantiene, con algunas varia.

ciones, algo sobre el nivel del afo pasado,

Los PRECIOS AL POR MAYOR han inte.
rrumpido en Marzo su baja. El descenso que
sufrieron desde Agosto del afno pasadp ha
reducido su nivel sdélo en poco mas del 907
Una ligera influencia de esta baja se nog
también en el indice del COSTO DE LA VIDy
pero su nivel en Marzo es siempre Superlu}
en 977, al del mismo mes del anio pasado.

El movimiento en las BOLSAS DE VALQ.
RES continta siendo irregular, sin una clarg
tendencia. El nivel general de las acciones s
mantiene todavia bajo el término medio del
afio pasado.

, ESTUDIO REFERENTE A LA CUESTION MONETARIA

La VIl.*= Conferencia Panamericana, que
en Diciembre de 1933 se celebré en Monte-
video, aceptd diversas resoluciones y formuld
recomendaciones acerca del tema de la Es-
tabilizacion de la moneda y la posibilidad
de adoptar un sistema monetario comin y
se dirigio a los diferentes Gobiernos de los
paises latino-americanos pidiéndoles que hi-
cieran -preparar estudios y proyectos sobre
todos ¥y cada uno de los temas monetarios v
bancarios:, a fin de reunir asi un material
que pudiera servir para una proxima Con-
ferencia Financiera Panamericana. Dicha
Conferencia habia sido proyectada para el
ano en curso y debia verificarse en Santiago
de Chile, pero a principios de este afo se la
p?:tergé para una fecha por ahora indefi-
nida.

A solicitud de nuestro Ministerio de Rela-
ciones Exteriores, el Banco Central ha pre-
sentado el estudio que insertamos a conti-
nuacion y que refleja sus puntos de vista
sobre la materia en cuestion:

Prescindimos de referirnos detalladamente
a cada uno de los puntos gque abarcan las
recomendaciones de la Conferencia Pana-
mericana de 1933, porque entre la fecha en
que se efectud la Conferencia y hoy dia, las
condiciones generales han cambiado sus-
rancialmepte. Por eso, algunas de sus re-
comendaciones no son ya de actualidad, ¥
otras carecen de importancia inmediata, como
por ejemplo la cuestion de la adopcion de
un sistema monetario comiin, de todos los

paises americanos, que nos parece, al menos
por ahora, utopica e irrealizable,

Con respecto a los puntos cardinales que
se refieren directamente a la cuestion mone-
taria y la forma de su arreglo, nuestra opi-
nion puede resumirse como sigue:

1) Por bien intencionadas que sean las
recomendaciones de una Conferencia Finan-
ciera Panamericana, para tener algan valor
practico deben ser formuladas de tal manera
que puedan ser aplicadas por todos los paises
americanos. Desgracindamente, la recomen-
dacion N.° 4 de la Conferencia de 1933 no
cumple con esta condicion. Al recomendar
a los Gobiernos la adopcién de -unidades
monetarias estabilizadas que sean firmes ¥
de valor fijo-, empleando -una base metilicd
de suficiente amplitud que permita una fi-
cil convertibilidad-, se insintia virtualmenté
la vuelta al antiguo padron de oro, atn cuan-
do se deja abierta la cuestion de la -naturi
leza de esa base metalica-. Es logico queé

esa base metilica: no puede ser otra que ¢
oro, pues nadie pensara en serio en estable-
cer un padrén de plata o agn un padrin
mixto basado en ambos metales.

Es de advertir, sin embargo, que ni siquie-
ra en Estados Unidos existe ambiente part
el restablecimiento del padron de oro en U
antigua forma, a pesar de que ese pais poset
la mitad de todo el oro monetario del mﬂﬁé’
¥ que su circulante esta cubierto en mas d
2009, por oro fisico. :C6émo puede recomen
darse la adopcion de ese sistema a los paise!
latino-americanos que, con una poblacidt

-
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total de mis de 100 millones de habitantes,

oseen en conjunto solo poco mis del 39,
del oro monetario del mundo?

por lo demais, es suficientemente sabido,
por las experiencias recogidas de los afios de
la crisis mundial, que el padrin de oro en su
forma antigua se ha probado como un sis-
tema inadecuado para nuestros paises ¥
creemos, POr €s0, que ningln pais que ha
sufrido las consecuencias del quebranto de
pse sistema, estard dispuesto a exponerse
puevamente al peligro de semejante des-
calabro.
stamos de acuerdo en que una de las
mes fundamentales para llegar a4 una
economia monetaria ordenada es aquella a
que se refiere el punto 5.” de las recomenda-
ciones de la Conferencia Panamericana, o sea,
que <todos los paises americanos en los cua-
les no haya banco central o instituciones
anilogas, organicen, en el mis breve plazo
posible, institutos encargados de ejercer un
control sano y eficaz de la moneda circulan-
te y del crédito interno y externo-,

3) Consideramos de no menor importan-
cia también la necesidad de que en aguellos
paises en gque ya existen bancos centrales,
pero cuya estructura y funciones hayan su-
frido, durante la crisis, alteraciones incisi-
vas e incompatibles con sus finalidades es-
pecificas, se proceda a la brevedad posible
a una reorganizacion con el fin de facultar
y capacitar a esos institutos para cumplic
en la mejor forma posible con la delicada
mision que les incumbe.

4! En uno y otro de ambos casos anterio-
res, consideramos de necesidad echar las
bases para una mas intima cooperacion en-
tre los bancos centrales y sus respectivos
Gobiernos. No ha de entenderse esta coope-
racion en el sentido de que ella conduzca
4 una limitacion de la autonomia de los
bancos centrales, principio que, al contra-
rio, debe miantenerse, en lo posible, en toda
su amplitud; ni tampoco en el sentido de
una mayor cooperacion financiera, practica
que, como es de sobra sabido, ha conducido
en muchas partes a abusos irreparables, con
repercusiones graves en el valor de la mone-
da. La cooperacion de que hablamos tendria
mas bien el fin de llegar a una mejor coordi-
nacion de las medidas de cardcrer politico-
econdémico y politico-monetario y evitar in-
compatibilidades entre los fines que persigue
la politica de los Gobiernos y la que debe guiar
4 los bancos centrales, de acuerdo con los
principios en que descansa su funciona-
miento,

3) En lo que a la organizacion de la moneda
S refiere, no nos parece recomendable la
adopeiin de un sistema basado en la manten-
cion de una paridad fija y legal de la moneda
nacional con el oro u otra moneda oro. Por
muy ventajoso que, segiin la opiniin tradi-
Cional, parezca tal sistema, los afos pasados

an demostrado con suficiente claridad que
€ implica graves inconvenientes. La ines-
tabilidad del valor del oro, que se traduce o

s¢ manifiesta en las violentas variaciones del
nivel internacional de los precios, expone
irremisiblemente al pais cuya moneda estd
firmemente ligada a este metal, a la influen-
cia de factores extrafios a las condiciones na-
turales de su desarrollo econémico interno.
Y como los paises latino-americanos son,
en primer término, productores de materias
primas y ali icias, las grandes fluctuacio-
nes de los precios altamente sensitivos de
eitos productos pueden afectar su vida eco-
nomica nacional en forma tal que llegue a
serles imposible mantener el principio de
estabilidad rigida de su moneda. Pero es
logico que si una situacién determinada
obliga a un pais a modificar el principio bé-
sico de su sistema m in, esa did
se considere siempre idéntica al quebranto
liso y llano de todo el sistema y las conse-
cuéncias, tanto psicologicas como materia-
les de tal derrumbe, son incalculables,

A nuestro juicio, en el futuro, la politica
de los bancos centrales debe orientarse mds
hacia la mantencion de una relativa estabi-
lidad interna de las monedas que hacia la
mantencion de una estabilidad cambiaria.
En el Acuerdo Monetario Tripartito del 25
de Septiembre de 1936, firmado por Estados
Unidos, Gran Bretana y Francia ¥ poste-
riormente por Holanda, Bélgica y Suiza, se
reconoce expresamente el derecho de cada
pais de tomar plenamente en cuenta, den-
tro de su politica monetaria internacional,
las exigencias de la prosperidad interna-.
Reconocemos este principio como muy sano,
pues de la mantencion de la prosperidad in-
terna depende directamente todo lo que es
progreso sano y verdadero de un pais.

No nos parece conveniente, por eso, atar
la politica monetaria a un sistema rigido de
estabilidad como lo requiere el padron de
oro. Por el contrario, a las leyes monetarias
v especialmente a aquellas por que se rigen
jos bancos centrales, ha de darseles un ca-
racter tal que la politica monetaria tenga su-
ficiente elasticidad para poder tomar, en
cualquier momento, medidas que estime
necesarias para mantener las condiciones
internas en estado sano o siquiera llevadero.
Pero dicha politica solo es realizable si no se
adopta el principio de las paridades fijas y

legales: con el oro. Esto no excluye el que,
mientras las condiciones internas y exter-
nas lo permitan, un banco central siga una
politica de estabilidad <de hecho: de la mo-
neda en relacién con el oro o con monedas
de circulacion internacional; pero el banco
debe estar facultado para modificar esta re-
lacion cada vez que consideraciones refe-
rentes a la prosperidad interna de su pais
aconsejen tal medida, sin que ella signifique,
en cada caso, un quebranto del sistema mo-
netario. Esti demis decir que la estabilidad
cambiaria, mientras no sea incompatible
con ln mantencién de la normalidad econd-
mica interna, es, sin duda, un ideal.

Para la mejor realizacion de una politica
en el sentido indicado, es conveniente que
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se despoje a las reservas auriferas de los ban-
msdce%tjrales de la funcién de servir de co-
bertura de los billetes emitidos, principio

arcaico que se ha probado como absoluta-
mente falaz e incapaz de garantizar el ver-
dadero valor de una moneda. Las reservas de
oro de los bancos centrales debieran formar
parte de un Fondo de Regulacion de Cam-
bios+, en el cual debiera concentrarse ade-
mas, y en lo posible, todo el comercio de di-
visas. [l fin de este Fondo seria el de absor-
ber excedentes de divisas y de oro que se pro-
duzcan a causa de una mayor oferta, para
ofrecerlos al mercado en periodos de escasez:
de regular la relacion de valor de la moneda
nacional con el oro u otras monedas; y de
evitar asi que los tipos de cambio sean expues-
tos a variaciones inconvenientes, ya sea por
razones estacionales o por intervenciones
indebidas de la especulacion.

&) Para una politica monetaria que ten-
ga por fin la mantencién de una relativa es-
rabilidad del poder de compra de la moneda
es, naturalmente, de importancia fundamen-
tal, que el sistema emisor cuyo manejo se
encomienda al banco central, sea apropiado
y funcione en debida forma.

A este respecto, el llamado «principio or-
ganico de emision> puede servir, a nuestro
juicio, como el guia mas indicado para la
politica de un banco central. Segun este
principio, un banco central no puede hacer
emisiones de billetes que no correspondan a
legitimas necesidades del mercado. Para
medir estas necesidades, el Gnico medio que
no conduce a apreciaciones arbitrarias, es Ia
oferta de documentos de crédito comercia-
les para su descuento o redescuento en la
institucion central y que deben cumplir, con

respecto a su origen, seguridad ¥ pl
vencimiento, con los requisitos Reneralam e
reconocidos y establecidos en las leye me

bancos centrales. 8 de Jy,

También son emisiones organicas |
hace un banco central por compra “d‘ que
o divisas, pero sOlo mientras ellas ng bl
cen efectos perturbadores en ef mpm'i"'
monetario. eread,

Toda clase de emisiones que ng g
ponden a las condiciones mencinnada;‘ﬂ‘u.
ben considerarse como adicionales e im-n_de-
nicas, y donde no es posible evitarlag to i
mente, han de reducirse, por lo menos ntal'
extremo minimo. A esta clase de t‘l‘l‘li‘&lu vl
pertenecen, por ejemplo, las siguientes: im
que se hacen por compra de valores ﬁscn]a!
ya sea en el mercado abierto o mediante?.
suscripeion, por parte del banco central dﬂ
nuevas emisiones de deuda interna ﬂs.t‘all-
créditos directos que el banco central ut,m-gue'
al Fisco para fines presupuestarios, para fine
de fomento, para financiar planes de oby
publicas o para otros fines semejantes; |y
Creac de < pseudo-capitales: para ll‘l(llux.
trias, cajas financieras, etc.; el otorgamienty
de créditos hipotecarios a largo plazo; y ofray
operaciones similares, Todas estas emisiones
sea cual fuere su cuantia, serin siempre dl:
caricter inflacionista y tenderin a deprimir
el valor interno de la moneda.

El sistema de emision ha de ajustarse
naturalmente a las particularidades de Iy
estructura interna de cada pais, pero es de
importancia fundamental para una sana po:
litica monetaria dentro de un régimen de
moneda libre, el que ésta se base en un clan
discernimiento de lo que debe considerarse
como emision orginica y de lo que no loes

ACTIVIDADES INDUSTRIALES

A. INDUSTRIA MINERA

COBRE

La produccion de cobre en Chile se ha
mantenido sin gran variacion desde que en-
traron en vigencia en Diciembre del afio
pasado, las nuevas medidas restrictivas acor-
dadas entre los principales productores de
este metal en el mundo. En Marzo, alcanzo
a 27.539 roneladas, que es aproximadamente
€l mismo nivel en que ha fluctuado en los
"T:, meae:;n&erior:s.

5 SLO € cobre en Chile ex -
ron en Marzo un nuevo descengne;r I?efr‘:r:gs
g: z?emmeﬁs altt:an_zaban a 10.487, contra 17.632

anter
dei s ior y 18.202 a fines de Marzo

A ocupacion de obreros y emplead g
industria del cobre, a pesar dg la orse:tf'ilc-}
cion de la produccién, ha experimentado

PRODUCCION DE COBRE EN CIHILE
{En toneladas métricas)
{Datos de la Direceidn General de Estodistica)

succion |
FECHAS Produceifft | ‘en'chi
en barms | findead
| o mes
1928 Promedio mensaal 23.161
1929 - N 15.265
1930 . ' 17.333
Ig.:l . . 17.978
1933 : . (3041 L
1934 . . | 20643 !
1935 . 21660 £
1936 . 20, 440 14381
1937 | 33114 518
. ! s
193 16,050 '}g
| 37,620 1
39.710 1&;}{
36,674 b
i
3,063 Wan
_____ 31,353 oo
Otubre 31.091 2514
Noviembte PPN ’ SeF e 0,240 mﬂ
Diciembre, .. e e ool | 27.555
1938 Enero, . .. eveaersesne | 27ABS ﬁ‘ﬁ
ebrero e S i I 27.589 JOML
arzo. A e s | 27.530
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este afo cierto aumento; en Marzo se ocu-
romn 23.580 individuos, comparados con
23.191 en Febrero y 21.180 en Marzo del afo
ado.
ﬂ|§| precio en Nueva Ym_‘l_: del cobre electro-
litico para la reexportacion, después de lle-
gar a fines de Marzo a su mds bajo nivel del
ano con una cotizacion de 9,175 centavos por
libra, tuvo una reaccion tavorable durante
Abril; subid en el curso de este mes a 9,600
centayos. En la qltima semana su precio
era de 9,525 centavos por libra, El precio
en Londres también estuvo de alza durante
los primeros veinte dias del mes; de £ 41.15
por tonelada que era su precio a fines de
Marzo, subio a £ 44.10 a mediados de Abril;
en la Oltima semana de este mes bajo nue-
vamente ¥ su cotizacion en los iltimos dias
del mes fué de £ 43.

CARBON

La produccion de carbon, que en los dos
primeros meses del afo en curso y en Diciem-
bre del afio pasado habia sufrido cierta dismi-
nucién, experimentd un aumento de im-
portancia durante Marzo. Subio en este mes
a 177.327 toneladas, de 155.656 que fué el to-
tal producido en el mes anterior. La produc-
cion de Marzo acusa también un incre-
mento de 14,280 toneladas, con respecto
a la de igual mes del afio pasado.

La ocupacion de empleados y obreros se
ha mantenido bastante estable en el curso de
los tres primeros meses del afio, en alrede-
dor de 13.700 individuos; la ocupaciin en los
mismos meses del afno pasado fué ligera-
mente superior, pues fluctuo sobre 13.900.

PRODUCCION DE CARBON
\En miles de toneladas)

FECHAS

Prod Prod
| hiruts

ST

Agimto

*Clfrus orovisoras

ORO

La produccion de oro sufrio, durante Mar-
20, un descenso de 151 kilégramos, en com-

paracion con el total producido en el mes ante-
rior. La baja se ha debido, en su mayor par-
te, a una fuerte disminucién en el grupo de
0ro exportado en minerales, barras de cobre
¥ otras formas. El grupo de oro de lavaderos
ACusa en esté mes un incremento com o
con los dos meses anteriores. La produccién
total de oro de Marzo del presente afio, fué
de 600 kilogramos; con relacion a la de igual
;‘nes del afio pasado, es superior en 99,7 kil-
TAMOSs.

FRODUCCION DE DRO EN OHILE
L (En gramos de fina)
Datos de is Direeetin Gansral de Estadistica)

o tamdo oy :I‘ Frod
FECHAS de tminas de co- i i
lavnderos |bre ¥ en)
tras for-
| s
P28 Prom. mensual. ., 5.403 BOLTS)
920 » am BQ.617
1930 0 2373 49560
|‘33! . v e 46,655}
1w . . | 23.183 T0.681)
1931 . ' 141368 211005
1934 » . 63015 Boddoi|
1935 . M0 aew3sy
1956 . 130403 Anban?
1937 215,125 STAAM)
1917 Marao 27 536
Abril. 514,958
Mayo
Junio
Jutla
Agosto.
Septlembre
Detobre. .,
Naviembre,
DHizizmbire
1936 Enero.,. 9118511
Felrero 545 571
: o104l

INDICE DE LA PRODUCCION MINERA

£l indice de la produccibn minera, con un
guarismo de 79,8 en Marzo, acusa un des-
censo de 89 puntos en comparacién a su
nivel en Febrero. Ha contribuido principal-
mente a estqa baja una menor produccion
de oro ¥ plata. El promedio del indice de la
produccion minera en los tres primeros me-
ses del afo en curso, con 85,9 puntes, acusa
un descenso de 13% en relacion al de igual
periodo en el afio anterior.

INDICE DE LA PRODUCCION MINERA
(1927-26 =100}
(Ealeutada par tn Direcion General de Estadistios

MESES

1932 | 1933 | 1934 ‘ 1935 | 1936 | 1957 i 1015
| i
165 asg| 182 100 u‘ 49,1
08 49| 789 1033 8s7
30,6 0.4 L1 101§ MR
363 siol sed 1049
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3B 1N 5T 83
we| sro o0y 1
a1 B3| 04 o1
42,6} T3, ma
“y e 950
wod 87
ss.c[ n|.5|
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B. INDUSTRIA MANUFACTURERA

La produccién de las industrias fabriles,
que ya en Febrero habia experimentado un
alza respecto a su bajo nivel en Enero, volvio
a reaccionar favorablemente en Marzo. El
indice general, con 153,5 puntos, acusa en
este mes un aumento de 9,8 puntos (6%) so-
pbre el de Febrero y es superior en 5,3 puntos
al de Marzo del afo pasado (3,59,). Se ha
incrementado en Marzo la produccion de la
mayor parte de las ramas industriales que se
consideran para la confeccion del indice.
S6lo se observa cierta disminucion en lIa
produccion de cerveza, papel de envolver,
paquetes de tabacos y vidrios en general.

Las ventas de los productos industriales
se han mantenido en Marzo sin variacion
con respecto a su nivel del mes anterior y
acusan un ligero descenso en comparacion
a Marzo del afio pasado.

El indice de Luz y Fuerza, con 193,3 pun-
tos, presenta en Marzo un alza de 59} sobre
el de Febrero y de 119 con respecto al de
Marzo de 1937.

La produccion textil en general experi-
menté un marcado descenso en Enero, pero
reaccion6 en Febrero, aunque sin recuperar

su nivel de Diciembre. El indice

Lenerg)
esta produccion en Febrero, con de

1152 py,

. or % n.
tos, es superior en 6,5% al de Febrer, de
1937.

INDICES DE PRODUCCION TEXTIL
(193536 = 100)
— : e
= Lany |Géane | -
2 . » warn |00 de| Indis
FECHAS | Pafos :rul—_: f:'.w'.' trn-'l:‘m
| dén texy)
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696 196.5)
013 1845

Lt |
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C. MERCADO DEL TRABAJO

BOLSA DEL TRABAJO

El niimero de obreros inscritos en la Di-
reccion General del Trabajo para solicitar
ocupacion, bajé en Marzo a 1.610; en Marzn

INDICES DE PRODUCCION Y VENTAS INDUSTRIALES (PROMEDIO 1927, 1928, 1929 = 100)

iCaiculados por Ia Direcclfin General de Zatadistical
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fio pasado, los inscritos eran 3,074
del ial mes de 1936 habia 4.995. 4

BOLSA DEL TRABAJID
(Datos de la 1nspeccién General del Trubajo segun « Estadlstica Chilenas)

Parcentaje de
I6a contratados
con feapecio @
it presentados

Dbreros que
SES solicitan
trabajo

Obreron
contratados

Febrero, con 191,9 NUos, ACusa un aumento
de 16%, sobre igual mes de 1937. En el curso
de los dos primeros meses del presente ano,
el monto de los jornales pagados, calculado
a base de la cuota patronal ingresada a la
Caja de Seguro Obrero, ha sido de 265,2 mi-
llones de pesos; en los meses de Enero y Fe-
brero del afio pasado, Ios jornales pagados

187 Murto
Atiril
Mayo
Jirio
Julla-
Aot
S b

I
E
k
X

JORNALES

En el mes de Enero del presente ano el in-
dice de jornales, con 187,6 puntos, presenta
un alza de 217, sobre el de Enero de 1937. En

dieron a 223,4 millones de pesos.
INDICE DE LOS JORNALES PAGADOS EN EL PAIS
1927-29 = | 0t}
{Cateulado por 1s Direceifin General de Estadiaticn)

MESES | g | 1923 | 1944 | |

ACTIVIDADES
A. COMERCIO INTERIOR
COSTO DE LA VIDA

En Marzo se ha interrumpido la tenden-
cia descendente, principalmente de caric-
ter estacional, que el indice del costo de la
vida habia seguido desde Octubre. El in-
dice general, con 179,7 puntos, influenciado
especialmente por el alza que se observa en
el grupo de la alimentacion, a causa del
mayor precio de la carne, la leche y los hue-
Vo8, acusa un incremento de 2,9 puntos en

INDICE DEL GOSTO DE LA VIDA EN SANTIAGO
(Marzgo 1928 = 1001
(Caleutado por ln Direcélén General de Estadiatica)
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14938 iwie l (L | 1218
Enero, , | T
Febrera ;:2 ‘ ::I:;
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Abnl. 13
Mayo. s |
Junda. 29,3
Julbs o 1,7
Agoata. 1058 ‘
Septiembre 133
etubire 112
Nevlembre. 1218 |
Diciembre 136 |
Prom. mans 1047 '| N
comparacion a su nivel en Febrero. Compa-

rado con Marzo del afo pasado es superior
en 14,4 puntos, o sea, en 8,79

PRECIOS AL POR MAYOR

Fl indice general de los precios al por ma-
yor, con un guarismo de 431,2 puntos, ha
permanecido en Marzo aproximadamente al
mismo nivel de los dos meses anteriores.
Fl alza que experimentaron en este mes los
grupos parciales de productos agropecuarios,
mineros e industriales nacionales, quedd
contrarrestada por un descenso en el grupo
de los productes importados.

La pequefa alza de 2 puntos que se obser-
va en el grupo de los productos agropecua-
rios se debe a un incremento en los precios
del trigo, de los animales de beneficio y de
la carne. Los demis productos agricolas
experimentaron una baja en Marzo.

El indice de los productos mineros acusa
también un ligero aumento de 1,1 puntos,
que proviene de cierta alza en el precio del
cobre.

El indice de los productos industriales
nacionales subié en 7,2 puntos, como conse-
cuencia de un incremento en el sub-grupo
de los articulos alimenticios y estimulantes,
que aumentd a causa del alza en el precio
de Ia harina. Los sub-grupos de tejidos y ma-
nufacturas diversas sufrieron un descenso.

El indice de los productos importados acu-
sa un descenso de 10,9 puntos, al que ha con-
tribuido especialmente la baja del grupo
parcial de tejidos, como consecuencia de
una disminucion del precio del osnaburgo.



— 14 —

racion a su nivel en Marzo pasa-
Enlo?gl:l‘:ces de los precios al por mayor

d ] d
d:. los productos mineros, mdustﬂal::s r::‘
cionales y agropecuarios presentan, .‘E:(nln

vamente, bajas de 239, 4,47 ¥ 3,37
El Indti":‘leeée |I{& roducgos ’importados acusa
una muy ligera alza de 0,47

INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR (1913 =100}
Sin ajuste do cambio
{Calerilado por la Oireccifin General de Estadlaticn)
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B. COMERCIO EXTERIOR

El movimiento de nuestro comercio exte-
rior experimenté durante Marzo un nueve
aumento; de 111,2 millones de pesos oro, que
fué el toral alcanzado en el mes anterior, su-
bié a 125 millones. En el incremento ano-
tado han participado las exportaciones con
1,5 millones y las importaciones con 12,3
millones,

COMERCIO EXTERIOR
(Sl Bumerario y mewmles precioscs. en mill. de pesos ara)

\Datos de ln Direccibn Geners) de Estudistica)
%?——____

ml’!lﬂﬁ-‘{Ii Illl‘liDTM.'l[anK_
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Las exportaciones, a pesar de]
aumento que han experimentado, se p,
mantenido durante Marzo, lo mismg que e“
los dos meses anteriores, en un niye] bas.
tante mas bajo que el que tenian el apg pasy.
do en igual periodo. En el curso de Jog tres
primeros meses del presente afo, el toty de
las exportaciones ha alcanzado a 2024 mi.
llones de pesos oro, contra 285.4 milloneg en
igual periodo del afio 1937, es decir ha sufrj.
do un descenso de 299,. El factor que mis
influido en este descenso es la dlsminuclﬁn
de lo exportado en prt)duCl‘?S i_.le la mIﬂEl‘ia_
que constituye el rubro mas importante de
nuestras exportaciones. El total de lo expor.
tado en estos productos fué, en el primer tri-
mestre de 1937, de 222,7 millones de pesqs
oro ¥ en igual periodo del presente ajig de
159,4 millones. La baja se ha producido prin-
cipalmente en las exportaciones de cobre,
que han sufrido un descenso de 337, y en [as
de fertilizantes ¥y yodo que han bajado e
23%. Acusan también descensos este afg
algunos de los oiros rubros importantes (g
nuestras exportaciones, como son los de pro-
ductos de la ganaderia y de la agriculturs,
Lin el descenso del primero de estos grupos
ha influido la disminucién de las exporti.
ciones de lana y cueros, en el segundo han
disminuido los embarques de la mayor parte
de los productos.

El descenso de los precios en el mercado
mundial ha contribuido en gran parte a la
baja que se ha producido este afio en nues-
iras exportaciones; a la cual se suma cierta
disminucion en el volumen de lo exportado,

Las importaciones han seguido una ten-
dencia inversa a la de las exportaciones, pues
han aumentado en forma importante. El
total de lo importado de Enero a Marzo del
presente afo alcanza a 134,5 millones de
PESOS 0ro y en comparacion a lo internado en
igual periodo del afio pasado, que fué de
86,1 millones de pesos, presenta un aumento
de 569;. Analizando los diferentes rubros
de los productos de importacion, se ohservi
¢l aumento de mayor importancia en el gru-
po de los materiales y ttiles’ para el trans-
porte, que de 4,9 millones en el primer i
mestre de 1937, han subido a 26,9 millones
en el presente afio. Ha contribuido al inere:
mento de este rubro tanto el sub-grupo de
embarcaciones (compra del vapor -Copis-
po®) como el de vehiculos no especificados ¥
SUS repuestos, en el que se incluyen los auto:
moviles y chassis, También han tenido Un
incremento de importancia las internacioné
de maquinarias y ttiles para la industria, qu¢
de 12,8 millones en el primer rrimestre 0
1937, han subido a 18,9 millones en el afio &
curso.  El grupo de manufacturas di“f’“:
ha subido de §4 millones, a 12,1 millones; &
de las industrias textiles, a consecuencia ¢¢
mayores internaciones de hilados de algod!
¥ de seda y de tejidos en general, ha subido d¢
17 millones a 23 millones; el de las industrits [ |
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quimicas, en que se anotan aumentos prin-
cipalmente en las internaciones de drogas
medicinales y productos farmacéuticos, en la
bencina, parafina, sebos y pasta mecinica o
quimica para la fabricacién de papeles ¥ ex-
plosivos, ha subido de 9,6 millones a 12,6 mi-
llones. Asimismo, el grupo de productos de
las industrias metaliirgicas, por aumentos
principalmente de las importaciones de hie-
rro, ha subido de 12 a 16 millones.

La tendencia anotada en el primer trimes-
tre del afio, disminucién de las exportaciones
¥ aumento de las importaciones ha producido
una baja en el saldo estadistico de la balanza
comercial. En el periodo de Enero a Marzo
de 1937, el saldo estadistico de la balanza
comercial fué de 199,2 millones de pesos oro,
en igual periodo del afio en” curso ha sido
de 67,9 millones.

ACTIVIDADES AGROPECUARIAS

A. AGRICULTURA

CEREALES

La situacion del TRIGO en los diferentes
mercados del extranjero segun los informes
del Corn Trade News: de Broombhall, era la
siguiente a fines de Marzo:

ARGENTINA.-Los embarques de trigo de
Argentina han sufrido una marcada dismi-
nucion y asimismo han sido poco impor-
tantes las transacciones en el interior. Se
estima que los agricultores en Argentina
no quieren vender sus trigos a los precios
actuales y que, en vista de la experiencia del
aiio anterior, prefieren retener un gran por-
centaje de sus existencias para negociarlas
i fines de afio.

AUSTRALIA. Los productores australia-
nos que a pesar de la baja de precios, habian
continuado efectuando buenas ventas, pa-
recen ahora estar reteniendo mis sus exis-
tencias,

ESTADOS UNIDOS. El mercado de
Chicago ha estado mas tranquilo. Después
de un largo periodo de inactividad, durante
¢l cual los precios del trigo de Estados Uni-
dos bajaron a niveles bastante inferiores a los
de la .paridad: establecida por Roosevelt,
los vendedores han adoptado una politica
d‘e mayor prudencia. [l mercado en Estados
Lnidng atraviesa, como todos los afios, por
¢l periodo de incertidumbre que precede a
18 realizacion de las cosechas y, ademis, se

ve influenciado por el constante temor de
que se adopten medidas inflacionistas.
EUROPA.—Los mercados europeos adqui-
rieron huenas cantidades de trigo en el cur-
so del mes de Marzo, pero la actividad decli-
ni a fines del mes, pues Espafia ¥y Alemania
s¢ habian retirado momentineamente del
mercado. En Alemania, las existencias son
relativamente favorables; los stocks totales
de trigo y centeno, al 28 de Febrero alcanza-
ban a 4.654.000 toneladas, contra 3.961.000
toneladas en igual fecha en el afio anterior.
Los informes respecto al desarrollo de las
siembras eran satisfactorias para Rusia, Ale-
mania y paises del Norte del continente
europeo. En el resto del continente las semen-
teras, principalmente en Italia y Francia, co-
menzaban a sufrir por la falta de lluvias,.

Abril Murzo Marzo Abeil

1 18 15
1937 1938 1938 1938

(100 kilogs. e pesos de 134 d)
Sanths 1o— 01— 10— 10—
Buetios Alres 8578 TAT e TL—
Liverpool. . GR,; Th— 7140 72,60
Chicaygn. 6,05 1,38 61,56 ST.AY

El Instituto Internacional de Agricultura
ha revisado en Marzo los cdlculos que habia
hecho anteriormente respecto a la produccion
mundial de trigo; de esta revision aparece
que el toral de la produccion que en Octubre
se caleulé en 1.045 millones de quintales,
se ha reducido en Marzo a 1.034 millones.
En general, las revisiones afectan, de acuer-
do con las informaciones de ese Instituto,
en forma importante los datos de casi
todos los continentes a excepcion del Asia.
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salvo para Grecia que ha dis-

o)
b caleulo del volu-

minuido ligeramente el (
men de su cosecha, las nuevas cifras acusan
aumentos. En total aparece para ese conti-
nente un incremento de 10 millones de guin-
tales, pues el cdlculo subid de 410 millo-
nes en Octubre a 420 millones en Marzo. La
produccién total de la América del Norte
presenta, en cambio, una disminucion de
5 millones de quintales, debido a reducciones
en los calculos aproximados del Canada y de
los Estados Unidos; de 297 millones bajo a
202 millones. La estimacion de Ia produccion
de la Ameérica del Sur ha experimentado una
disminuciéon de importancia a causa de los
grandes perjuicios que sufrieron las siem-
bras en Argentina durante el periodo de su
maduracién. La produccion del Uruguay
ha sido en cambio muy abundante. Se es-
tima que la produecion del Brasil, Chile y el
Perti seran corrientes. Los cilculos referen-
tes a la produccion en Australia, aparecen
muy mejorados en Marzo en atencion a
que el tiempo fué muy favorable para los
cultivos. Con respecto de la U. R.S. 5. no
se tienen calculos oficiales ni aproximados
de la cosecha de 1937, y, tampoco se han
publicado cifras referentes a la produc-
cion de 1936; sin embargo, por informa-
ciones de diferentes conductos se estima que
la cosecha del afio pasado ha sido abundante
y aun muy buena.

En definitiva, el monto de la produccion
{nundial de trigo en 1937, de acuerdo con los
ultimos cilculos, aparece, como hemos di-
cho, algo inferior a las estimaciones hechas
en Octubre. A pesar de esta disminucion, la
estimacion de Marzo confirma, sin embargo,
que la cosecha mundial de trigo en 1937, sin
considerar la U. R. S. 5., la China, el Irak, ni
¢l Irdn, ha sido abundante y no s6lo es supe-
rior en 80 a la_ mala cosecha del afio anterior,
sino que también es superior en 29 a la pro-
duccion media de los afios 1931-35.

Los excedentes exportables de trigo, que
en Octubre se calculaban en 210 millones de
quintales, se han estimado después de las
revisiones hechas en Marzo, en 200 millones
La disminucion se ha producido principqi:
mente en la Argentina, pues de 50 millones
de quintales en que se cal g g &

alculaban los saldos
exportables de ese pais, han bajado a 29 millo-
nes. Han aumentado, en cambio, las dis-
ponibilidades de los Estados Unidos, de Aus
tralia, de la India y de al S
L algunos paises expor-

tadores de menor importancia. [l e
. El excedente
exportable, de 200 millones de quintales
€5 muy poco superior al de los dos afios an-
teriores, que figuran entre los mis bajo 3
gistrados en muchos afios. El reducin ek
f;g;’;;e mcllmt:“al de trigo exPortabl;’ e:‘;

-3b &€ debe en parte a las malas

chas en 1937, tanto S el
Argentina y en partee;elb?? bl
timbién a los reducidos

stocks con que sé inicié el afio tri
curso. Cabe observar, sin embargo, que se ha
terrumpido este afio la disminucion cons-

tante del monto totai’de los excedente
portables que se venia produciendg 3 i
1929, Sl

El precio del trigo en nuestro ME
INTERNO, a pesar de la fijacion nﬁl«!}aR]CAD“
blecida en Marzo, de $ 100 los cien kl]:sm'
mos base Providencia, ha continuade de Bra.
y en Abril ha fluctuado entre § 104 y sah'"
Los agricultores han continuado en su poj 10g
de retencion de sus existencias, a Iy e
de un mayor incremento de los precios

La tendencia al alza de los precios d'e! tri
en nuestro mercado no parece iustiﬁc:gn
por una escasez de este cereal, pues la ¢ g
cha, aunque no tan abundante mmnoo:-
estimd _en un comienzo, aparece, confor 4
a las cifras dadas a conocer recientemente o
la Direccion General de Estadistica, =suﬁ|:ie=;::0I
para satisfacer las necesidades de consy: *
interno y de semilla. La cosecha de r;?o
se estima, como puede observarse en el c:u%‘j
dro inserto mis adelante, en 8,3 millones d;
quintales ¥ como el consumo interno se cal.
cula aproximadamente en 7,2 millones de
quintales y el uso para semilla en 1,1 millones
habria bastante trigo en el pais para cubrir
estas necesidades.

n embargo, el Gobierno, para contrarres-
tar la tendencia al alza de un producto de
tan imgresnindible necesidad para la ali-
mentacion popular y regularizar el mercado,
ha anunciado su decision de importar ]JlJII‘
intermedio de la Junta de Exportacion Agri-
cola 100.000 quintales de trigo de la Argen-
tina a cambio de papas chilenas, También In
Junta de Exportacion resolvié autorizar a
los molinos de todo el pais para gque mezclen
en las moliendas de trigo hasta un 5 por cien-
to de cebada, con lo que no sélo se podria ab-
sorber un posible pequeno déficit en la exis-
tencia de trigo en el pais, sino que también
se favoreceria el consumo de cebada, cuya
produccion ha sido este afio muy abundante

itica
Spera

El mercado de la CEBADA en Europa, 5
ha caracterizado durante Marzo y parte de
Abril por el descenso en los precios de est
cereal, tanto en la clase forrajera como enla
cervecera. Las ventas en el Reino Unido
han sido muy reducidas. En los mercados
occidentales del continente europeo ha hic
bido también escasa demanda. La cebadl
federal americana se ofrece liberalmente &
estos mercados.

Estados Unidos parece contar con un fuerte
excedente de cebada forrajera para exportd
cion, pues no sélo fué buena la cosecha ¢¢
1937, sino que el consumo interno durante o
meses de invierno ha sido reducido, com’
consecuencia de un tiempo extraordinarii:
mente benigno. Canada también cuenf
con un excedente; probablemente los embar




ges de estos dos paises ejercerin fuerte
influencia en el mercado al terminar el pre-
sente ano cerealero. La cebada Argentina es
exportada, en su mayor parte, a Alemania y
no parece que este pais !Jﬂdra contar con
dispnnihilldades para enviar a otros mer-

08,

AIONIERCADO INTERNO de la cebada estu-
yo muy poco activo dl.ln_mte la primera quin-
cena de Abril y los precios continuaron en su
tendencia descendente. En la segunda quin-
cena del mes se notd mayor interés en efec-
tuar transacciones en este cereal, pero los
precios, sin embarg’u. acusaron nuevas bajas,
La cebada del pais, tipo exportacién, gue
a fines de Marzo se cotizaba a § 60 los 100 ki-
16gramos, cerrd a fines de Abril a § 54 en la
misma fecha del afio pasado su precio era de
§ 89. La cebada chevalier de § 75 a fines de
Marzo, bajé a $ 70 en los Gltimos dias de Abril;
en igual mes del afio 1937 su precio era de
§ 107 los cien kilogramos. La falta de inte-
rés por este cereal en los mercados extranje-
ros v la consiguiente baja de los precios,
junto con la abundante cosecha en nuestro
pais que ha sido superior en 697, a la del afio
anterior, son algunos de los factores que han
contribuido al fuerte descenso de los precios
de la cebada en nuestros mercados.

La AVENA del Rio de la Plata, experimentd
en Londres, una declinacién en sus precios
a fines de Marzo, la que continud durante los
primeros dias de Abril. En Chicago el precio
de la avena se mantuvo sin gran variacion
durante la segunda quincena de Marzo, pero
también experimentd un descenso a comien-
zos de Abril. En Bugnos Aires el precio de la
avena, por el contrario, subid ligeramente a
mediados de Abril.

Abril Marzo Murzo Atiril
15 18 15

1937 1938 1938 1935

{100 kilogs. en pesoa de 145 )

Taleahnano (Chile)..
Huenon Alres ...
Liverpoal

Chicagn... .,

ity

51,13
40,03 a0 57

59 85

5
66,05 19,53

El MERCADO INTERNO de la avena lo
mismo que el de la cebada estuyo muy poco
activo durante Abril y los precios acusaron
también ciertos descensos. La avena rubia
revuelta, que a fines de Marzo se cotizaba a
% 56 los 100 kilogramos, cerrd a § 53 a fines
de Abril; la avena stormking de primera
bajo en este mismo periodo de § 66 a § 6l

.En los cuadros que insertamos a continua-
¢ion aparecen los calculos efectuados por la
Direccion General de Estadistica respecto a
1as siembras de cereales y de lentejas, a las co-
sechas de estos mismos productos y al ren-
dimiento por hectarea. El calcuio de las
tosechas es el primero que se ha efectuado
D el presente afo agricola y ha sido hecho a
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base de 22.200 contestaciones de 1o i
¥ 5 icul-
tores que cosecharon entre ellos, y etlgrmm-
E::‘rasc;g’n l:(ll‘}l'l el htuctial del pais, un 467 de trigo,

3% de cebada, un 429, d

44[;"‘.?. de lentejas. i
A siembra de trigo en el pais fué en el afo
agricola 1937-38 ligeramente inferior a la del
ano precedente (bajé en 1,4%); sin embargo,
debido a un mejor rendimiento, el total de
la cosecha, con 8,3 millones de quintales, acu-

54 un incremento de 6,2%, sobre el afio an-
terior,

SIEMORA DE CEREALES ¥ LENTEJAS

{en hecrireas)
(Dton de la Direcelin General (= Estadintica)
| = e
PRODUCTOS | 1906/47 1937 /38 e

| disminusiie
776020 | — 34
71,931 + 164
11330 | + 44
4130 — 192

Las siembras de cebada en el afio agricola
1937-38 acusaron un incremento de 36,49
sobre el total del afio anterior. La cosecha
de cebada que alcanzé a 1,6 millones de quin-
tales aumenté en un 69,57, con respecto a
lo cosechado en el afio anterior. El rendimen-
to fué superior en M,67;.

COSECHA DE CERBALES ¥ LENTEJAS
(En hectdreas)
{Datos de ks Direcciin Genvral de Eat

PRODUCTOS

En el afo agricola 1937-38 las siembras de
avena fueron superiores en 6,47; a las del
afio 1936-37. La cosecha de este cereal alcan-
zo a 1,2 millones de quintales y acusa un
incremento de 239, sobre la cosecha del afio
anterior. El rendimiento fué superior en
16%.

L:ts siembras de lentejas sufrieron una dis-
minucion en el afio agricola 1937-38; fueron
inferiores en 199, a las del afo 1936-37. La
cosecha, sin embargo, con 318 mil quintales,
acuso solo una ligera baja de 197, debido a que
¢l rendimiento de estos cultivos, en igual forma
que el de los cereales, fué este ano superior
al del afio anterior.

RENDIM 05 MEDIOS POR HECTAREAS
En quintales)

Diteevidn Geaerdl e Estadlistical

[Eratos die b

o de mnments

1957 /34
| |
i 1

PRODUCTOS 1030,/ %5
PRODUCTC | disningEin

=}
-
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"
=
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CHACARERIA

Los precios de los productos de la chaca-
reria han seguido, en general, durante Abril
una tendencia descendente, Ia que ha sido

mente acentuada para los frejoles.
Las bajas que han experimentado estos pro-
ductos entre fines de Marzo y fines de Abril
han fluctuado, segtin las calidades, entre 5y
19 pesos. Las clases Red Kidney y Frutillas
han bajado en 19 pesos, los arroces, arauca-
nos y triguitos entre 12 y 14 pesos, los bayos
v hurritos mis o menos 7 pesos. Solo los cos-
corrones han experimentado un alza en este
mes. Los precios de las lentejas y del maiz,
que en Marzo habian subido ligeramente,
volvieron a bajar en Abril, notandose poco
interés por efectuar transacciones en estos
productos. Ha habido interés émr garbanzos
y los precios se han mantenido firmes; las
arvejas acusaron un alza, especialmente las
petit pois, verdes,

ES('}'IJ&::IISTICA DE PRECIOS Y EXPORTA-

Los cuadros que insertamos a continua-
cion se refieren a la estadistica de precios y de
exportacion productos del pais.

PRECIOS I}% PRODUCTOS DEL PAIS
{En w ml,
{Seatin qullhlrzund Hanco Centrall

L
| ===
PRODUCTOS BASE Abrll | Marso ! Abrit | Al

(T m | 1S 30
| V00 Klga s, mco, Prov. !Ila.—l 105, —| 104.—| 105.—
<100 Klgs. . saco, b.
Talcabuano. ... . 56.— s.\_-| [ 7 P
| 100 Klgs. & sacoenTal, - 81— ER—
|

| I00Klgs. ¢ macoen pt.| 80— 60— 56— —
» se el geel =l | 3=

100 Klga. c. maco, bo-
100 Klge. » »

30—

-

* Precios nominales de [rejoles de ls norva cosecha.

EXPORTACION DE PRODUCTOS DEL Paly
(En toneladas)
(Datos de Ia Direccién General de Estadistica)

Pram. | Prom.-| Prom. | 1937 e

PRODUCTOS | ":;3; L ng;. —_— i1
| i 19. M TR e
| Marzo !I ebrern| Mypg

Lana de ovela.
Cueros =in cortis
Carnes (1). .
Cera de abejns
Miel de abejus

Avenn. .
Cebada comiin.
Trigo..
Frejoles. .
Garbanzos. . .
Gulsantes {1}
Lentejas
Cebollas.
Descarosados
Nueces |
Afrecho v afrechillo (3)|
Harina d .
Vinos (bectdlitros)

" 091!
Il

{1} Frescas y congeladas. (2) Arvejas secas. (3} Desde Se
de el alrecho 3 ae algodén, cifamo faya :'r'f:;“y","f:.’

B. VINOS

Las existencias de vinos de la cosecha de
1937 estin casi totalmente agotadas. [Log
precios que se pagaron durante Abril, en las
escasas transacciones que se hicieron en estos
vinos, acusaron un alza sobre su nivel en el
mes anterior.

Las cotizaciones de los vinos de la nueva
cosecha, en Abril, han sido este afio bas-
tante inferiores a las del afio pasado en Ia
misma época. En realidad, el mercado del
vino estd atn incierto, y a la espera del re-
glamento de la nueva ley de alcoholes, que
permitira apreciar en forma miés segura
la probable tendencia del mercado de los
vinos en el pais.

FRECIOS DE VINOS
{Peson por litro de 12 grados; puesto estacibond
{Segilin estadistica del Banco Central)

| 1937 1038
TIPOS 5= e 7|
Abril arzo Abril Abril
£ I | 15 £
San Javier
Burdeos 5
Semillén :}f“ o5 :J'E:
< 0675 | 055 045 | DS
Pais blanco. 0,70 0,575 o 30 050
Talea
Burdeos. .. 0,75 [} 3
.73 675 0,33 0,80
Semillan, . 0.80 0ip7% 053 | o
Lantué !
Burdeos. . . -
Semillon o9 i
%uﬂxm}n.,. % 0675 0575 D60
nto en blanco. 0,625 0305 038
Santiago
Burdens.

e T 980 | 075 n60| 068
T e R e e o [ 0,90 0,75 | o60| 065
("] Coseclia 1038, ——

Insertamos a”continuacién un cuadro ¥

algunos comentarios aparecidos en el Gltim?
boleiin del Instituto Internacional de
cultura, en relacién con la produccién mun
dial de vinos.



La produccion de vinos en el ano 1937-38,
tanto en el hemisferio norte como en el sur,
es aproximadamente igual a la produccion
media de los afios anteriores a 1934 y 1935.
El resultado es bastante halagador si se con-
sidera que el ano fué poco favorable para
estos cultivos ¥ que, dada la produccifn ac-
rual de los vinedos, el rendimiento es real-
mente poco elevado. En conjunto, la pro-
duccion es suficiente para abastecer un con-
sumo normal suponiendo atn que éste per-
manezca en el nivel alcanzado en el periodo
de 1936-37, lo que por lo demas no parece
probable. Las existencias que son normales
o un poco inferiores a lo normal, parecen
agun algo excesivas, especialmente en Por-
tugal, Hungria y hasta en Rumania.

PRODUCCION MUNDIAL DE VINOS

(En millones de hectaliirom)

Diaton del Instituto Internacional de Agricnitura)
a3t | 1os | qess | qoug | [ Tim | Tim
192633/ 1024 /1%
Hemlalerio Norte.
10 1414 L P3| ey
74 " | FL M
K 1 : 1! an| s
i 157 ma| 12l aee| 13
coealova. | |
Luxemburgo.
L | B ) (X1 Wl 1
da
| N0 \K w0 v

hla ] [ ||~! 035 5

"i“.ﬂl 1.0 1"1‘.‘2| I;‘-

utal
| i
1937 /a8 {1086 /371032 [ 36] 1000 B8] 103X T4]1E
Hemisferio Sur | i — | — —
|
C Australla,
Sudafcicana
] i 5t 43 b2 40
frasil 4
U} y 7 § % 7 T.§
= _J-r__ _, 0 5 = 1 | 4
Total T 14 e 2l n3| s
Producclin  mun- | |
dial | 174 157 19, 1 o

C. GANADERIA

El estado de la ganaderia ha continuado
en peneral bueno en todo el pais durante
€l mes de Abril.

PRECIOS DEL GANADO EN SANTIAGO
{en pesos por kilo vive)
{Datos de la Direccibn General de Estadlstica)

aras
MESES | 450 kilos

1957 Marso | 200
Abril | 1 FAE!

Muyo | 2 107

la 2 s

o 1, 131

Agoata. 1, 249
Septlembre 2, 3,!‘

ubre. ., 70 2,53
Novlembre EX Y] 138
Diciembre 1265 228

193  Eperp 218 ]IJ)V
Fehrets 6§ .17

ehiret: 3_:|§“ 208

Marzo, : |

Los precios del ganado en Santiago, que
habian experimentado cierto dmﬁ?m'a lltle
caricrer _estacional durante los meses de
Enero y Febrero, han vuelto a subir en Marzo.

El movimiento en las ferias del pais expe-
riment6 en Marzo un aumento en relacion
con el mes anterior, pero el nimero de ani-
males rematados este afio, a excepeion de
los ovejunos, acusa una baja en comparacion
al de Marzo del afio pasado.

MOVIMIENTO DE FERIAS EN EL PALS
Agimales rematades
iDatas de In Direccidn Groeral de Estadistica)

MESES Hueyes y| Vi Ovs=ju- ||
|‘mm Novillos} Vacas | 040 {Porcings
19371 Marm 63T IRITT|  jeSae m_m| #1208
Abril 105840 1ATA5 19941 40068 11140
Mayn Yawh 138160 17076 Ja46E 14772
unin 15
udio. 1
Agosto.. 1
Septlembre
Octubre
Noviembre. 4
Diciembre 2
1918 Enero w010 156408 sp03d|  TAse
Fehrern 7432 12078 05 LATH
Marss LT T 35,4080 Lot
| |

Insertamos a continuaciin el informe que
respecto a la segunda serie de remates de
lanas realizados en Londres ha publicado la
firma de los sefores Jacomb, Hoare y Co.

La segunda serie de remates del presente
afio, que se inaugurd el dia 15 de Marzo, ter-
mind el 30 de ese mes. Las cantidades que
figuraron en catilogo durante la serie fue-
ron las siguientes:

Fardos
caralogados

Nuera Gales del Sur.
L?, sdand

WVict
Awstralia Meridianal
Augtralla Dcridental

Tranmnia
Nueva Zelundis
Caboe
Total de las Colodiales

Kenya 35
Punta Areras ¢ Jalas Malvinaa 11720
Ditersas (RIT1

Total 94:503

De la cantidad arriba indicada se calcula
que se vendieron 80.500 fardos, de los cu_ales
el comercio inglés comprd 42.500, adquirien-
do los compradores del extranjero 38.000
fardos. Ll arrastre de lanas australianas, de
Nueva Zelandia y del Cabo es de 50.000 far-
dos, de los cuales 43.500 no fueron ofreci-
dos.

La apertura de los remates coincidio con
una época en la que el mundo entero sufria
la reaccion producida por los sucesos en Eu-
ropa ¥ no es de extrafiar que esto haya pro-
ducido algiin efecto sobre el mercado de lanas.
No ohstante, la repercusion no fué tanta; hubo




tencia en las primeras ventas

buemtofl%? s clases de lanas. Las ofertas,
por regla general, fueron inferiores en 5 ]1:;01‘
ciento a las del cierre de los remates de Fe-

ultimo. 1
hrg?e nivel se mantuvo aproximadamente du-
rante todo el periodo de las ventas, Sin embar-
go, los mejores tipos de merinos en grasa no
hallaron gran demanda, y los retiros que se
hicieron fueron en gran parte de lanas de

caregoria. -l
Hlt\?o obsetgame. las merinos de condicion me-
diana, tanto los vellones como las piezas, ha-
Haron facil salida, y los precios de la aper-
tura fueron bien sostenidos.

Las merinos lavadas, buenas, no fueron
ofrecidas en gran volumen y los precios se
cotizaron 5%, mis bajos. .

Las lanas de cruzas, tanto grasientas como
curtiembres, hallaron buen mercado duran-
te toda la serie. Por momentos las clases
grasientas mostraron tendencia al alza en
comparacion con la apertura, peéro una vez
cumplidos los pedidos urgentes, los precios
sufrieron cierta declinacion y cerraron 57
mas bajos que en las ventas de Enero-Fe-
brero. En cambio, las curtiembres se man-
tuvieron firmes durante toda la serie, a los
niveles de la apertura.

_—— 110 — w

Se ofrecié un buen surtido de lanag g4
americanas y de las Islas Malvinas durange B
serie, hallando éstas venta libre. [Lag merj.
nos permanecieron de 5 a 7157 mas baratas
que en las tltimas ventas. Las mejores lanag
de Punta Arenas, no sufrieron casi ningung
variacion en sus precios. Las lanas de Tk
Islas Malyinas hallaron buen mercado, ajcay.
zando los mas altos precios.

La tercera serie de remates del Presente
afio comenzari el 10 de Mayo proximo,

FRECIOS DE LA LANA
(Segiin estadistica del Baoco Central)

Lana en el

| pain enfar-|
dada, pties-
MESES
1937 Marzo.
Abril

u
Agoito
Septiembre
Octubre.

MNoviembre
Lok

ACTIVIDADES BANCARIAS

A. BANCO CENTRAL DE CHILE
TASAS DE DESCUENTO E INTERES

En el cuadro que se inserta a continuacion
se indican las diferentes tasas de descuento
e interés que el Banco Central aplica en sus
operaciones de crédito,

Descuentos al Priblico........ .. IS

et mulﬂmm i i e g
escuentos o Bancos Accionistas y'n Ja Caja de Crédits
.r\:nn?n (Leyes 4804 y 6,006), de letras a n:”:nﬁ.ch:; r"«."f‘ltn
ﬁl:?:}gmﬁgrug:mudumr um.d.ll.r_i:n agricolns o ganado,
Descuenton de fctras 8 no mas de 90 dins, ori i
{32 e tFlko, v vlendas por 1s Junta ‘le Exportacion e
I‘I:_‘llﬂlw o0 descuentos de documentos o no s de 180 ¢ as
s nr veatas de trigo. garintidos con vales de presda

. ke O 3
B9 18 Junta de Exportacitn Agricola g Deparita v vismoos

ones gurantidas con vales de ¥ 50005 ne
Frstamos de Eoeryencis 4 1a Cajn Noc Alidrroy (Ley "' 2t
Red a dé Riareos {ley i
Reilescuenion al Instituto de Crédito I.ndr::;rt‘;il“ ?'w“" 3 §f~°

Diescuentos deletran a no mis de 90 digs. orf - i
gy dele ° rm-._lnafi:n POF -

ﬂ&g:;’é%jﬂdm?fn}?“ ¥ en .lu- cunfes intervengs

1 las Instituciones de Fomento (Ley 3,185)

S ameato (Ley 5.185). ...

l“’?l;.“:&i’w?? Ia C?*;]Idz..ﬁ?lrnumuﬁn Agricola hasty

litrera (Lejes Noa 3,145 7

¥ S.i::tl':_;rlnla n[ll;o! o e;:nill‘dﬂn de 90 4 ?U.’. L s
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faéisi.m.' tivos plazos sexn mayores é?uu"'y fn?;“?
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S m.s;.':m:-h %L&':E‘,ﬁ:ggﬁ'f".‘.’“‘.‘."_”_ PR R 400 v :f
Papular {Les S .» 530 : 4
Préwtamos u lu Cajy . 6l o e Sy ’ 4
poiDETEt e N s veh db oot Yarciliis u:r-
_’Jaf-""‘ﬁ“'------- Repaniclunes Gubernativas i
Cridito & la Cafe ‘Aidniima ortixatitn (Lev 6.150) E1EL
P Pk {Ley 5.206) )
&l Tiwa {Ley S.321) ; o 22
uIPi-mﬁm a.uu‘).,.. 3%
(Ley o.001), Hasta 51134 | i{?w
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Las tasas ordinarias referentes a las ope-
raciones con los bancos accionistas, piblico,
Caja Nacional de Ahorros, Caja de Prevision
de Empleados Particulares y, finalmente, las
garantidas con vales de prenda, rigen desde
el 12 de Junio de 1935. Las otras tasas enu-
meradas en el cuadro estin en vigencia des-
de diferentes fechas.

VALOR DE LAS ACCIONES

_El valor en bolsa de las acciones del Banco
Central experiment6é un aumento de 10 pe-
sos durante Abril, subiendo a 1.310 pesos.

COLOCACIONES Y DEPOSITOS

El movimiento de las COLOCACIONES
del Banco Central se ha caracterizado ulti-
mamente por el marcado incremento de 108
redescuentos a los bancos accionistas. Entré
el 25 de Marzo y el 29 de Abril éstos aumen-
taron en 40,5 millones de pesos, llegando
un nivel de 63,1 millones, no alcanzado desdeé
1932. También han subido los descuentos
publico (en 4 millones) y los préstamos con
garantia de productos (en 12,3 millonesh
sobrepasando sus niveles de afos anterio-
res con saldos de 25,9 y 17,1 millones de pe-
SOS, respectivamente. Por el contrario, a5
operaciones con la Caja de Crédito Agrario
acusan una reduccion de 8,8 millones.
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Con estas variaciones el total de las colo-
caciones del Banco Central acusé un alza
de 46,6 millones, quedando al 29 de Abril en
963,3 millones.

BANCO CENTRAL

Colocaciones
(En millones de pesas)

| Citros
| prés- | Presta.
cuentos | :m&lm friow al
ul p- | y dex | Figen y Total
| ey
i}
m A 7
[ & w7 | FiS
91 B52 LN
| 1 [ 0% LTT A
0,1 0K.6 0.4
106 a6 UES
" | T 6251
1IN T | 916,7

My

Mirso 4 1938
L
hedk = | ..
L L] £
ABHL )4 .59
e 29,13
I 30,06
4 = ‘ 3010

(1) Préstamos con garantla de prodictos; préstamos s ls Caja de Em-
pleados Particulares; a In Caja de Crédito Popular; 3 [nstituciones Hipo-
i i & Instituclones de Fomento; descuentos u la Industria Salitrera:
descuentos D, L. 364: y créditos agraries Ley 4.806 y 6.006

Los DEPOSITOS constituidos en el Banco
Central muestran un aumento, entre los
ultimos balances semanales de Marzo y de
Abril, de 10,6 millones de pesos. Esta alza
se produjo en las cuentas de los bancos vy
de la Caja de Amortizacion, siendo contra-
rrestada en parte por una reduccion de las
cuentas del piblico.

HANCO CENTRAL
Depbaltos
{En millones de pesos)

Hancos Fisco ¥ | Cajn de
FECHAS Acelonis-| Piblleo | Repartl- | Amoritea- | Total
tax ciones eltin
Piihlicas
Akl 101633
" 14 1036

ORO Y OBLIGACIONES SUJETAS A RE-
SERVA

El aumento de 47,2 millones de pesos ex-
Perimentado por las Obligaciones sujetas
a reserva de oro-, entre el 25 de Marzo y el
29 de Abril, se debe al mayor volumen de
tolocaciones del Banco Central a que se hace
referencia en el capitulo anterior. Este aumen-
t0 hizo disminuir la relacion de la reserva de
90 con dichas obligaciones, de 30,577, que
era el 25 de Marzo a 29,12%.
tir\ fines de Abril se ha embarcado con des-

10 al Federal Reserve Bank de Nueva York
Ena nueva remesa de oro, conteniendo
135‘287139 kilogramos fino con una equiva-
ncia de 1.831.600 pesos de 6 d oro.

) Fmdtsrniquqm
"[l A partir del balance del 22 de Abril de 1932, para lon electos de
establecer ol monto de faa obllgaciones sujetas u reserva, se rests del total

de los billetes ¥ depdriton, el o de las emisiones bechas [-1 de
compra de monedas extranjerss atender |as nm.nﬂa:mu de Iz Cou
migifn de Cambios Iaternadionales. 16, desle of

ones originadas por la com| de
rizady por la Ley M. 5504, cuyn np:;m
0.

***) Desde o1 13 de Julic de 1932, por autorizacién del Decreto Ley N.»
127, ratlicado ués por laley N.s 5185, el porcentaje de la reserva de
aro se calcula considerando dicho metal con oo recargo de 101,365 sobire
1 ant paridad de 6

1934, no seincluye en la reserva el
sabre terior.

MEDIO CIRCULANTE

:
3
i
:
;

El aumento de 15,3 millones de pesos que

acusa el medio circulante—como puede
EDIC
I1En millahes de pesos|
Medin | Existen-|g,, ;| Dinern
PERIODOS QUINCENALES |circulun. d.-;.:ﬂ; 3&_“ Hgtl:ﬁn:
te total 1) pilblico b i3
1935 Abrll  1.a Abail 1“ 87 us | 5 | 57
1936 Marzn Ja Abmi 12 W 352 | 5uy
1937 Marzo ¥ s 1026 357 665 618
. Abril Ia 1,059 %0 | 639
Abril 103 A.0a i GBS
Mayo 10w 1.5 150 665 ﬂl_l‘
Alayo 24 a 1.000 dar L 01
¢ Jumo 7 a | doai 4B 641 577
Junio 21 = 1 056 400 056 =
Ijunu 5 | Los 396 830 574
L] ulio 19 a I.tltll an Ll “H
+ Agosto 1a | Yoz | 183 60 i
. Agmato 16 a Lois | 497 fnis 5
Agosto 30 @ | 1.035 i 113 581
+ Sepr. 13 .1 dady . ). doz 63 ﬂ
« Sept. 3T =] 1an 387 Bia &
+«  Octubre Il » 101 418 ?ﬂ 5_;:’
v Octubre 25 4 1 1037 | z .ins} gs_,
MNovhire n P 1083 | 41 -
+ Noybre 37 a ipz3 | a6 632 s
. Dichre. 6 & 1.030 398 617
» Dicbre. 308 162 | 157 665 600
103 Enerc ia 1.029 i bS5 398
v Esem 174 1.016 63 053 £
+ [Enero 1l a 1n2s ny [ Al
. Febrern 142 Lot % :ﬂ}‘{ b
Fehreto 28 a Marso 138 Lo .!11
Alarzo 14 a Marzo 37 1.018 a7 655 o
Marza 18 a Abril . LUE | LT B9
|

Terw Baricas chiies, & 13 Nacional de Aborres
v :IIJ- ::.}- de Crk.iuol?-wlu. Se incluyen los :ﬁ?&ﬂu Que Fatas empre
S ol hmndo get 120 poder del pibllcas o total
de los depdni 5l mellhmtbu“; aymun:l.h_. coa

ja de aliorto, ¥ por

ﬂ:?;mau:mmmﬁgmuummmmx
de las empresas comerciales e mdu: lew. como tambifn en lax insti
nes de fomento, hipotecarias ¥ de
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bservar: iodos
se en el cuadro—entre los peri
gue terminaron el 13 de Marzo ¥ e: !II:JC;E
Abril, obedece, muy especiatmente,da =
mento de los redescuentos efectuados |a 5
Bancos acclonistas por el Banco Cenrr: T
Entre estos periodos la g}iatencia e ifl z
culante en el publico subio en I.Z.S m e?_‘
nes y la parte en poder de los bancos f:?m
ciales y cajas de ahorros, en 2,5 mil onfls.
Con el nuevo aumento de 10,7 millones de
pesos experimentado pnr‘el <Dinero en ]?h're
circulacién», ha alc > un v r A(Iilt}
miés alto que el registrado en igual época de

fio pasado, llegando a 638,6 millones, B
;ﬁghl:a del frente se inserta un grafig, I‘lll::
muestra el desarrollo del circulante aludig,,
en el curso de los Gltimos seis afiosg, h

B. OFICINA DE COMPENSACIONEs

El movimiento de las cuentas de compeng,
cion con los diferentes paises con los cygpy,
existen tratados o convenios, se ha desarr,
llado durante Abnl_en forma ordinarig, Bl
cuadro siguiente indica el estado de las cyg,
tas al 30 de dicho mes.

ESTADISTICA DE LAS COMPENSACIONES
Estade al 30 de Abril de 1938

(En miles)
. g TTEVS = MPORTACIO XPORTA- TIPOS DE CJ
CREDITOS ATRASADOS NUEVAS uf:n e 3 CAMBID
~ = =T T
| L et Autorizadas o
|Aceptados ¥ Lot Deplisltos en | - condigién  de de cam
1 rrterior ArR o 1 - I 3
EATGER D“"’““-ml i;m:”:;‘:?:.lf ::;!m l?!pﬂll- jluu?:dﬂnj:{l p.?a”f]:uc_[;t:: gg:\nrnnﬂu! Pam créditos | hlﬂu::d%?.
en & Bunco [feree por o1 pr=gionss | Gu ‘pago” | “depbalics [con Importa: o
Centrl Cesitral Central ) pensaciones 2
i Cuentas «B» Privadas)
| [iT]
Alemania, I-11-34. ... § 420550 | $ 370307 [RM. 97307 | RM, 51488 | RAL 31482 |RM.138.1155] 1 RM.=§ 10557 =
Austria, 10-1V-34 4299 3710 Sch. 2077 | Sch. 1.457.2 | Seh.  0OT.3 — |1 Sch.=% 1,79 _
Béigica-Luxbgo., 9-1X-33 192374 13400 | B Kosas - ~ |8, 265005]1 B.=3 22857 =
1 ? ) 18, — | £E=8 UT -
Brasll, 19-X1.34.. ..., 1ma.1| 1.668,1 £ 438,7 (£ s A W -
Checosslovagquia, 21-V1-33. 1L.RET.H LBAT6 | Koo 33700 T49 | Ke 357664 3 < :Ii :2 1 Keo= § 047
Dinamarca, 30-1X.33 16701 24627 [Rd. L3 | R 5 | Kd. S017.1 — 1 X ;-s'u[dnl_-. | Kd.= § 5S04
o o | ta. =% |
Espafia. 19-X11-32. (3) IRIELL (3 BR182 ? Pia. 14,3354 |Pta 2530y Pra= § 135 —
Francia, 31-X1-32.. w00 373500 [ Fr. 5690500 | Fr. 793455 | Fr. 705404 |Fr. w6027.1] 1 Fr.=3 nas 1 Fr,= § 074
16VI-34 . LR EE] 23004 [F1 3300 | Fl. 33023 |FI. 28580 |m 657,00 1 Fl.=% 66666 |1 Fl.=§ 14000
Holanda, | |
ltalia. 30-X-33. — el - Lit. B3.813,4 | Lit. 704633 — - I Ll =g 140
Suecin, 18V-33 £3T18 84630 |Kr. 27817 = — | 1 Kr, =% 30425
Suiza. 1-VI-M4 24413 651.0 | Fr 1520 | Fr 2568 | Fr 2567 |Fr. 7.502.6] | Fr.=% 31746 | | Fr,= § 4™

NOTA: Bl condro momseru todas las operaciones realizadas

S % d . e
desde las fechas que se indiesn ¥ que corresponden, respectivamente, af dis es e

entrf en ‘ﬁ: rime utado de compenmcitn celebrida con i 5

dones com

" m'"m'ﬁ”ﬁ""" 5 X
8 Eastas cifira CETECSIen & Valores enund o8 en
() Se fijas disrsamente negin Dacrets N 3,130, de 27
3] cxrependen sdlo & rentas de di
Por un tofal de & B4SLA14 38 gue equivale & Pras. 6.350,054.6
(4] De T3 za i di

cada pals. Se exceptian de ssta observacion las cifras relerentes o las compess:

los estadon recibidos en Chile. por via afren. husta la fecha del cuadro
27 de Agosto de 1937,

sas fechias. Fin los afios 1933, 1934 y 1935 se compenearan créditos atrasados de mercadsiy
65,

+ & razhn de 1309 del tipo oficial

& e han

C. BANCOS COMERCIALES
FONDOS DISPONIBLES

Entre fines de Febrero y fines de Marzo, los
FONDOS DISPONIBLES ‘de los bancos co-
merciales aumentaron en 32,5 millones de
pesos, quedando al dia 31 en 329 millones
sin contar los depositos entre bancos ni los
canjes,

Seglin la estadistica quicenal de la Su-
Berlntendencin de Bancos, el EXCEDENTE

E ENCAJE de los bancos comerciales con-
tintia a un nivel algo bajo, comparado con
los que se observaron hasta fines del afio pa-
sado., La tltima quincena que abarca dicha
estadistica—del 28 deiuMarl:o al 10 de Abril—

Como promedio diario del excedente
la suma de 80,2 millones de pesos, en un
total de caja de 376,5 millones (incluidos
55,9 millones en documentos Ley N.° 5.185).

utors

lones en exceso sobre los depisitos existentes

Durante el trimestre recién pasado, “h'|
registrado un promedio diario para el tofl
del encaje, de 373 millones de pesos (3 Ene
ro-27 Marzo), cantidad que importa un aumes:
to respecto de afios anteriores, pues en dn'?
primeros trimestres de 1935, 1936 y ”3?'31:5
cho promedio diario de encaje fué de 3%
350 ¥ 364 millones, respectivamente.

Sin embargo, a causa de las mayores exl
gencias de encaje legal que los bancos e
debido cumplir por el aumento de sus pid
pisitos, el margen de encaje disponible
bre el minimo legal ha sido, en los 0l
tres meses, el mis estrecho registﬂiﬂ” :
posterioridad a la inflacion monetaria-d 105
mientras en los primeros trimestres :m_
anos anteriormente citados, se anotaron el
dentes de 111, 104 y 96 millones de pesos:
pectivamente, en el trimestre recién
solo hubo un excedente de 81 millones.
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Por lo ohservado en afios anteriores es po-
<ible suponer que esta reducciop del encaje
disponible sea transitoria, pudiendo antici-

se que en los meses venideros se vuelva a
un estado de mayor liquidabilidad.

En efecto, por diversos factores debidos
principalmente, a la atencion del costo de las
faenas agricolas, durante los primeros y dlti-
mos meses de cada afio se hace sentir en el
mercado una mayor necesidad de dinero
efectivo, que se traduce, en general, en un
incremento de las colocaciones superior en
intensidad al aumento de los depositos. De
aqui la consiguiente reduccjon de’ los f?“dus
liquidos de los bancos. Ksta situacion se
modifica, generalmente, en el curso del se-
gundo y tercer trlmestre_. época en que a
causa de la menor neces:d:!d de Circulnn'le
por parte del pﬁbl!cu. disminuye la tension
del mercado del dinero. En la actualidad,
con motivo de la reduccion de los encajes,
algunos bancos han recurrido al redescuen-
to en el Banco Central. El total de redes-
cuentos ha alcanzado a fines de Abril a mas
de 60 millones de pesos.

Para demostrar lo dicho anteriormente, se
inserta a continuacion un grifico que com-
prueba, en las épocas mencionadas, las fluc-
ruaciones de las necesidades de dinero en el
mercado. La curva representa el volumen de
billetes ¥y monedas que circulan libremente
por hallarse fuera de las instituciones ban-
carias.

Dinero en libre circulacion

(Millones de pesos)

M —————

1934

1935 |

1936

La observacion del trazado de la curva hace
innecesario insistir en mayores explicaciones
sobre el caricter estacional que tiene el mo-
vimiento del circulante libre y sus consi-
Luientes repercusiones en el encaje bancario.
Su tendencia general ascendente tiene su
explicacién en el desarrollo de las activida-

€S comerciales en los tltimos afios, y tam-

N, especialmente durante 1936 y 1937,
“n el alza experimentada por los precios.
Esta tendencia ha afectado, en primer tér-

0, los fondos de las empresas bancarias,

y también los depdsitos constituidos por

el piiblico ¥ por otras institu
Banco Central. g

BANCOS COMERCIALES
(En millones de pesos)

(L] 1938
ESFECIFICACION —
Marzn Felirera | Mano
En Chile. |
Funios disponibles 195,34 %.,5 im0
304 H 3035 1383
Caolecaciones en m. ch IRLN] Lol7,
Colocaciones en m. extr .7 P e
| 107.0 e 100,
Totul de Ian Colocaciones.....| 19459 | 20107 2004
10262 | Ty IS
Colocaclones con el pliblico (*) 1.H639 L.975.9 20107
v | Fogale 10824
Inveralones 2388 7 2360
63,5 44 1555
Deplaitos et m, ch 17880 | 1832 1857,
Deplaitos en m. extr 15,2 18,0 g
100,6 B na
Total de los Dapialios L8180 | Lsse2 1.875.2
LEsas | 1leosl 1910 H
Dupdaiton del pablico (%) 13 | Lasas 13044
Lo | UaLe | gass)
Capital ¥ Reservas TR san | 50,6
- P 684 LTS
Fondor an el exterine:
Disponililes en Bances y Carres |
ponsales: En m. extr 53 .1 0.6
1009 B35 | A%3
Adeudados 8 Bancos ¥ Corres
ponsales; En m. ch. 1.7 05 LA
En m. extr. 195 2 196
T8, B0 8.6

- cif a lus col i ¥ low =0 m. ch.
pan netas, ww decir, s¢ han descartado lan dunlicaciones que resultan de
las colocaciones y depéuiton que mantienen los bancos entre sl

Las ciiras compuestas con tino oexro reoresentan los valores ea pesos
de la anthioun paridad: las cifras compuestas con tipo corriente indican

(*) Deapiiés de restar las operacianes electundas con el Figeo, Repartl-
i Hipotecarion, Caja Naclonal de Ahorros, Cas
|a de Crédlto Popular, Cajis de Previsldn = [nstituciones de Fomento n-
dustrial y Agrienla

COLOCACIONES Y DEPOSITOS

Un nuevo aumento, de 24,4 millones de
pesos, acusan para Marzo las COLOCACIO-
NES en moneda corriente de los hancos co-
merciales, debido al incremento de las ope-
raciones directas de los bancos con el
plblico,

También han aumentado en dicho mes,
en 20,8 millones, los DEPOSITOS en moneda
corriente constituidos en los bancos. Este
aumento se produjo en las cuentas a la vista
pertenecientes al pablico,

Durante el primer trimestre del presente
afio, los CREDITOS en moneda corriente
concedidos por los bancos comerciales han
aumentado en 47,5 millones de pesos, alcan-
zando el 31 de Marzo a un total de 2.041,4
millones. Tomando en consideracion que
este aumento es inferior a los registrados
para iguales trimestres de afios anteriores,



que en la actualidad persiste la
del trend ascendente de las colo-
como lo hicimos ver en nuestro
ero Gltimo (N.v 119, Pig. 24).
movimiento de las diversas
se ha seguido observando,
ludido, un desarrollo

se deduce
declinacion
caciones, tal
Boletin de En
En cuanto al
clases de crédito,

durante el trimestre a
as operaciones de descuento.

muy especial de |

Eius’;IdEe de éstas quedd a fines de Marzo en
690 millones de pesos, 0 sea con 42,7 millones
miés que a fines de Diciembre. En cambio, las
demis formas de colocaciones, acusan va-
riaciones de poca importancia. Asi, los crédi-
tos en cuenta corriente y las «Otras coloca-
ciones:, subieron a 626,6 ¥ 87,7 millones de
pesos, respectivamente. Los préstamos baja-
ron levemente a 637,1 millones.

Los DEPOSITOS en moneda corriente han
sufrido durante el trimestre pasado una casi
estagnacion de su trend de alza. Su aumen-
to trimestral ha sido, con 21,6 millones de

s, considerablemente inferior a los re-
gistrados en los mismos periodos de afios an-
teriores. Al terminar Marzo quedaron en
1.857 millones.

Dicho aumento se ha producido casi en su
totalidad en las cuentas a la vista, hacién-
dolas subir a 1,280,3 millones. Las cuentas
a plazo se incrementaron en solo 2,6 millones,
quedando en 576,7 millones.

Las colocaciones y depdsitos en MONEDAS
EXTRANJERAS siguen moviéndose en nive-
les muy bajos ¥y con variaciones insignifican-
tes. A fines del trimestre saldaron en 25 y
18,2 millones de pesos de 6 d oro, respectiva-
mente.,

CAJA NACIONAL DE AHORROS

El movimiento habido en Marzo en los prin-
cipales rubros de la Caja Nacional de Aho-
Tros, se caracteriza por la disminucion de
sus depositos en 41,2 millones de pesos, y
también de sus fondos disponibles en 20,9
millones. Las colocaciones, en cambio, aumen-
taron en §,2 millones.

CAJA NACIONAL DE AHORROS
(En millones de pesoal
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disminucion que sufrieron en M.
cendieron a un nivel algo in{er?f,:l‘zu. des.
millones, al que tenian en Diciembre, " 22
Los FONDOS DISPONIBLES acuca
censo. De 289,7 millones que gy 1
fines del afno pasado, han bajadg hast n g
de Marzo a 263,1 millones. Lasg IN\E el g
NES, por el contrario, han sido aume RS1().
a 372,8 millones, o sea en 4,6 mm{mesnta
aumento se registra en el rubro de .‘Blfnale
Raices:. Ty

deg.
mahnu

DEPOSITOS DE AHORRO

Los depdsitos de ahorro constitui
Caja Nacional de Ahorros, (:ajatudlgnarzih
Popular y CGaja de Retiro de los Ferroca s
les del Estado se han incrementado duraﬂi-
el Gltimo trimestre, en 7,6 millones de ::t

sos, quedando al 31 de Marzo en un oy
de 554,1 millones.
DEPOSITOS DE AHORRO
{En millones de pesos)
{Dutos de la Direecifn Genernl de Estadistica)

MESES 1934 1935 teds | 1es7 [ ;5:.
Enero | 411,1 463
E ! .40 | 37
“c:ll::l:u 07,2 5')1I 3
Abril | =l
Muyn
Junio
Julio
Agorto |
Septlembre
Dectubre
Noviembre
Diclembre . | |

MOVIMIENTO BANCARIO

Después de la baja de caricter estacional
sufrida en Enero y Febrero, el movimiento
de las camaras de compensacion ha reac-
cionado en mis de 5 millones de pesos, du-
rante Marzo, alcanzando un promedio dia-
rio de 78 millones.

MOVIMIENTO TOTAL EN LAS CAMARAS DE GOMPENSACION

ESPECIFICACION |- =i —
Muarga Febreto |  Marea
andos disponibles ........ E 1848 2840 2631
o ) Azn 1.030,4 0982
3 303K 3Tig 3705
2, 3642 CrE| 3728

Durante el trimestre recién pasad
0, tan

:;m préstamos como los depésitgs de la ln;?
dtnciﬂn aludida subieron a niveles no logra-
d:: anteriormente. Los PRESTAMOS que-

o;: 7: fines de Marzo en su punto cumbhre
con ,5 millones de pesos, suma que acusa
un incremento de 15,8 millones en el tri-
mestre, Los DEPOSITOS alcanzaron su
{n:yor volumen al terminar Febrero con
0394 millones. Sin embargo, debido a la

{En millones de pesos)

MESES | 1M | qe3s 1936 | 1937 | 1938
———
Enero ... | 1.002,6 1.291,9 2 ol
o 291, 1.450.9 1,622 101
Febrera. . . 010,7 1.205.1 13850 | 14943 | dmia
T [ty 13038 | 1sio) | UEise | 2I0RE
frL.......| Llis&s | L3760 1.646.4 2.269.4
]u:\lru A2 1.131.0 1.457.2 16710 1.9449
]n:IJ:' theus 1.066,2 1.286,1 1,507,0 1.843.0
jiiiels o 1:260,7 1AlL4 1.726.0 21712
aF Nn cave] 115D 1.353.0 1.449.3 1. 861.4
Dc?n lt.mbn_ . 1.040,0 1.118.3 1.425.9 1.822.4
eulire.is 1.199.7 L.466,7 1,729.0 2.014.3
D !mb re. .| 1.305.2 1.383.8 1.540,0 1.902.5
embre 12695 1.453.7 1.663.6 1,950.0

En el mismo sentido han fluctuado 105
cargos en cuentas corrientes y de deposito:
Pasado los meses de reduccién, han aumen®
tado en mas de 9 millones de pesos diario%
acusando para Marzo un promedio de 384

mill (excluido el Banco Central).
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TOTAL DE CARGOS EN CUENT RRIENTE
MOVIMIENTO TORL O ENTAS DE DEPOSITO O 3
(En_millones de gesosi

————

—
Beo. Central de | Bancos Com Caja Mac. d
| Chille i et e
MB‘HBS | 1 1
| 1981 \ 1938 | 1937 | 1008 i 1987 | o
—
0703| 1.0508| 2.565.6 a| sen7
E:IT-:'O 10214 1.006.6 2,360 6| Al 4211 |
i 11373 1:3004| 28800 Al 4723
A 13190 33877 5343
Mayo 10219 FELIE 4BBD |
o 1.008)0 2.866,0 496,1
{ulio 12600 EEITN oy |
Mo 1.060.3 2.852.0 55
Seotiembre 9533 Tioam| AEgE
Detubre 9a0,49| 30388 5259
ol 63,0 2790.5 Eri
iembre 12543 28697 | w7

D. OTRAS INSTITUCIONES
INSTITUCIONES DE FOMENTO

Las colocaciones de la Caja de Crédito
Agrario disminuyeron durante Marzo en 14,6
millones, en cambio, han aumentado, aun-
que en forma leve, las de todas las demis
instituciones que se consignan en el cuadro.

INSTITUGIONES DE FOMENTO
Saldos vigentes de sus colocaciones a fines de mes
{En_millones de pesos}

Sl | b |t | cu o
i - |de Crédito| Crédito
MESES Agrarie cl#hmf::rl Industria) | Mine
| .

1937 Aaran. | 184.0 516 03
Abr 1787 Pl 187
Mayo 179.0 56,3 18,6
Junla 180.0 0.1 18.5
Aulin 1776 0.2 19.1
Auusta 1804 9.3 19,7
Sepilembre 184.9 594 mna
Octubre 188.0 1.5 213
N mhre 190,23 o34 20,9
I mbte | 1960 66,1 na

| 1964 LA

159,86 4

175.0 0.4

("] Lan cifris anotadas en esta columna representa
de 1937,
B i

n Dicienmbre
ghima Institu-
amento  Carbo

loc nes de la tlEvs
ervando el nombre de la

m,
¢ las
n

a saldod conjuntos de Tna colocacion
aminadas Cajn die Cridito Minero y
itrus posteriores a dicha fecha son
ety fusionth a las dos anteriores, cons
primera (Ley N.= 6.155, de 8 de Enero de 1938),

INSTITUCIONES HIPOTECARIAS

Los bonos en circulacion aumentaron en
el mes de Abril; en 2,4 millones de pesos los
de la Caja de Crédito Hipotecario y en 1 mi-
llon de pesos los del Banco Hipotecario de

tecario Valparais
de 100 mit pa .o acusan una disminuciton

E. SEGURIDAD DEL CREDITO
LETRAS PROTESTADAS

_El namero de letras protestadas en el pe-
riodo que corre entre el 28 de Febrero y el
26 de Marzo, alcanzé a 2.616, con un valor
de 5,1 millones de pesos. En comparacion
con el periodo anterior, el niimero de letras
protestadas acusa cierto aumento, pero se
produjo una disminucion en el valor de los
protestos. El nimero y valor de las letras
protestadas en el presente afio contina sien-
ttigs?muy superior a la de igual periodo en

LETRAS PROTESTADAS POR FALTA DE PAGO
i¥alores en miles de pesos)
Diatos de la Direccién General de Estadistica)
| Nimero | Valor

1. 1101 90.929,1
180 64 472 ES108 Y
1931 102.250 1154470
1942 33,601 15.063,9
1933 1.251 AT
1934 naaT 11.190.2
1935 10.186 179003

L2 14,7 224071
1937 w70 | 382ED
Tlm?u:i [ 108,2
Antolagasa. L] 1.6
\tacama. . 74 014
Coguimbo 0.0
Aconcagua. 1320
Vialparalso 2159
Santlage. EHEURS
O'Higgl 158
Colchagua 20T
Curicé T 9.1
Talea. . 4 1.5
Liizares 3 555
Maule. il 1A

Ruble . AR 1457
Concepdiin e V67,1
Arunco. - 4 19
Bio-Bio 16 1ni4
Malleco 41 56,5
Cautln. 13 547
Valdivia e 3R
Llanquihue 5 I
o il o

Aysln .. ..

lizrallum ad ==

1] 1938, La1e S.0808
3l 1934 TAS 54305

1 1937. L6z AR

QUIEBRAS

Durante Marzo subié el nimero de quie-
bras declaradas a 8, en comparacion con 4
en Febrero. En Marzo de 1937 se declararon 7

Chile. En ranto, los bonos del Banco Hipo- quiebras. T
INSTITUCIONES HIPOTECARIAS (Datos de la General de
Circulacion “E""" rtliv bonos en maneda chilens =
L il de pesos)
————ae = GLRO E“.“ En:m En:m Maren | Enera| Febr, | Marso
Caju de |Banco Hi- |Banco [Hi- COMERCIAL  |Debre.|Debre, Debred | oog | vy | 1038 | 1938
(Cridito Hi-| potecario szu_ﬁu Towl 1435 | 1936 5 17
MESES potecario | de Chile |Valparaiso
Abarrotes, ¥ frutos
.m?n].,_ Lo B (3 o 1 -_ 1 ==
1937 Abril, . | 5754 62,9 566 | 10249 4 ol e S Y b e
Mayg 5736 3636 fa6 | 10159 Boticas. 3 1
nla. 573.0 364,90 RA.G 1.016,5 3 3 = — 3 = 1
L NE 5774 3659 .2 1.033,1 bulantes. ... 5 2 1= : =i <X
Auoato. . 57506 306,8 o0 | 10133 Indnstriss varias. 1 2 2 o = =
Septiembre 5748 30,0 gio | Lo Eanaderias. ... il e i e | R |
ubre. ... .. 76,2 465, . o - %
el R R o I R
e embre - 5678 370,58 . -ml-'-J rm‘. ¥ paguete- i d ® 2 . - §
Al 30,7 1041 1,041,
Febrers, | L iid | poLny  Virios s I T | I
Marzg. 3600 1032 A4
Abeil” | L0 Ay yoxi | s Horalies o | s | w| 7| o 1

—m——



GAUSAS DE INSOLVENCIA

El nimero de causas de insolvencia ingre-
sadas a las Ligas y Uniones Comerciales del
pais aumenté también en Marzo. Ingresa-
ron en este mes 12 causas con un activo de
4,7 millones de pesos y una pasivo de 4,5 mi-
llones; en Febrero sélo habian ingresado 5
causas. También ingresaron en Marzo 4 cau-
sas con pasivo solo conocido de 86 mil pesos
y 19 causas sin activo ni pasivo conoci-

dos.

BOLSA DE VALORES

A. ACCIONES Y BONOS

El mercado bursitil continué poco activo
durante el mes de Marzo; a pesar de haberse
producido en este mes un aumento en el mon-
to de las transacciones en acciones y también
cierta mejoria en las cotizaciones de algunos
valores.

El indice de cotizaciones de acciones, con
un guarismo de 152,3, acusa en Marzo un
alza de 2,4 puntos sobre su nivel en Febrero.
Ha inﬂufdo especialmente en el alza el gru-
po de acciones de compaiiias carboniferas,
que es el que acusa un mayor incremento;
también subieron, pero en forma menos
acentuada, los grupos de acciones de compaiias
industriales, de gas y electricidad, mineras
v de seguros. En los grupos de acciones de com-
pafiias agropecuarias y maritimas se nota

cierta baja. Han permanecido sin variacitn
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UAUSAS DE INSOLVENCIA
{En miles de
\Datos de 1a Direccitn General de Estadisticg)

[ hom |

FECHAS ’ N
|
|

Septiembre
Dictuhire.
Noviembre
Diclembre

1938 Epero
Febrero

El monto de las transacciones en acciones
subio en Marzo a 68,2 millones de pesos, de
51,7 millones en Febrero. El incremento se
observa principalmente en los grupos de
‘ciones de comparfiias carboniferas y mine-
ras, Las transacciones en bonos también
experimentaron un aumento. Subieron las
transacciones en bonos del Estado y Munici-
palidades de 3,2 millones en Febrero, a 4§
millones en Marzo, y las de compariias indus-
triales de 900 mil pesos, a 1,3 millones. Lo
transado en bonos de bancos hipotecarios,
con un total de 7,5 millones, se mantuvo en
Marzo al mismo nivel del mes anterior.

MONTO DE ACCIONES ¥ BONOS TRANSADOS EN LAS BOLSAS
(En millones de peson)
(Datos de la Direccién General de Estadistica)

iu‘sﬁg;lpm de acciones de bancos y de com- 2 Bonoa dej | _Busos
. Accion anod Estudo ¥ l:nnlmﬂﬂ
pa salitreras FECHAS | VFFORS | Hipotecas |de  Munich-| Industris:
rios palldades les
BOLSA DE VALORES —_—
Fnery 1037 o pogyone [ o
= 1928 fi 2 U]
(Culculido por Ia Direcsién General 4e Estadistical frg o e 115 138 i3 o4
i g{n ¥ A 31, 13,0 4 "-J’,
Promw. | Protn.| Prom.| Marso| Enero| Feb. |ma el H 1 a8 0
GRUPODS 1 1938 | um‘ 1937 I 1w | 195 190 |on. BB ¢ : o R 2% !
193e8 (0 . 03, 6.8 i )
1 . . L !
1] sl osl wesl 1z 1aa 1936 . e 102 41 !
1669 1664 163.4) 1645 1592 1618 1937 . 115, 9.9 4.6 A
1238 1362 156.7) 19971| 1323 1304 — ——
i A G B e
. . 5| 2876 2004 937 A y
2005 2735| 2809| 2580 2473 sl i 1533 106 54
u&g 299.8 3m3| 3179 86,1 1925 Mayo 930 9.9 5.5 !
1283 1243 122.6| 124,5) 1163 unlo 088 10,7 41 i
! 131,8] 137.5| 13706 1430 1257] 12103 j]unu._. = ) 84, 13.7 L ¥
tadice Genersl. ... | 1368 151.3] 1007 1769 1504| m_«1 oo e | L H i ;
| Octubre._.. : 102, 11,5 5.1 i
: | 111 T a4
5 . Diciembre., . 65,7 8.6 27 g
y i:d:t:ompmcion con Marzo del afio pasado, 193 Euero . . ol [ 9.9 22 i
e ce general de cotizaciones de acciones g s (4 i e
acusa una baja de 24,6 puntos (14%,). AN eSS | ! x
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B. CAMBIO

La cotizacion oficial de las _divisas extran-

jeras acuso durante Abril una ligera tendencia
te.

JEE:enf::;g;wmn del dolar exportacion se

antuyo en este mes en § 25; la de la libra
mteriina acusd una pequena declinacion;
ﬁs § 125,30 que fué su cotizacion media en
g o, bajo a § 124,70 en Abril. El franco
irund.-s se mantuvo en $ 0,80 y el reichsmm_'k
subit de § 8,10 en Marzo, a $ 8,15 en Abril.

El precio de las divisas extranjeras en el
mercado libre acusd una nueva alza durante
Abril, 1a que fué especialmente :u:em_unda en
108 primeros dias del mes. Ll precio medio
del dolar fué en Abril de § 27,70, contra § 26
en Marzo; el de la libra esterlina fué de § 137,80
contra § 129,80. El precio del oro tan}hien
subio de 5029, en Marzo, a 5157, en Abril.

El precio comercial del boliviano, en mo-
neda corriente chilena, gque en Marzo fué de
§ 1,265, se rebajo a fines de Abril a § 1,02,

fin Marzo pasado se dicté en Bolivia un
decreto por el que se maodifican las disposi-

ciones sobre la entrega de divisas de los ex-
portadores al Gobierno y se fijan tipos espe-
ciales de cambio que regirin mientras la
cotizacion del estafio sea inferior a libras
200-00-0 por tonelada inglesa y el cupo de ex-
portacion sea menor a 2.500 toneladas mé-
tricas mensuales.

Los tipos de cambio establecidos son: de
Bs. 100 por libra puara el pago de necesidades
netamente fiscales, como el servicio de algu-
nos empréstitos, sostenimiento del servicio
diplomiatico y consular y adquisiciones que
hagan los Ministerios y también para la im-
portacion de algunos articulos de primera
necesidad; y de Bs. 120 por libra para todos
los servicios pablicos, en general y para los
articulos y materias primas que especial-
mente determine el Ministerio de Comercio
e Industria.

Para la importacion de materias primas
destinadas a la elaboracién de cerveza, licor,
aguardiente bebidas espirituosas y para
las mercaderias o materias primas no com-
prendidas en la catalogacion especial, redird
el cambio libre,

COTIZACIONES DE ]h?rl'l)NHl)hs EXTHANJERAS A LA VISTA, EN PESDS

omedios anuales »

messiale

Lapdres B

Berlin

ueve

Madrid | Roma | Parts |Amncr- | Amberes | Zarich | Buencs
| York L Alres
FECHAS | [
£ 1Dol | TR M| bPuo | Vb | ) Feo | 1 Beten | Ve | 1 An
1,368 04323 03113 1,148 1,584

i | g | g e
1030, | oot 0430 143% Ll 2473
i | Vs 07182 1947 2719 3,508
183, | Ve 10,8565 2,280 3174 4107
1on |z 08160 234 121 3853
193, . L5 15980 3571 6288 17
a1 o bt 1m0 843 [
1934 = 17010 3,170 4344 6,385
W - 14130 [NEY] 1586 -

Paridan : ‘ 414
l | - 1,080 4421 | 630
1947 Abril 1020 4431 6,360
Mayo | | = 1 om0 4431 6374
Junio | = T 4440 Bodld
Julo | = 1010 4847 6431
Ajoato el 4441 o301
Septiembite e 1,010 4485 6,400
Oetubire = 1030 4485 6451
Noviembre,, 1,020 0 6550 4 ABD 6454
Diclembire. it L 80 S50
1930 Exjeto. el = 10X L 4500 B4E0
Fehtern | = oD | 1oi7ed 4485 fdse
M | 6,08 | = | ¥mal | 10762 [T
—_— ol — 1 diariss del Baneo Central
NOTA.—A partir del 20 de Abril de 1932, los términ s o
B ENTRADAS Y GASTOS DRBINARIOS
= ones de peson

JERCICIO ORDINARIO el 5‘1,3‘::._.1,. ‘General de Estadlstics)

Las entradas ordinarias de la nacion perci- i Lk
bidas durante el mes de Febrero, alcanzaron MESES ]———]——-‘
a 105,4 millones de Pesos; fueron superiores Ilnaem| Egresoe Inm| Egresos
en 2,6 millones a las de Enero y en 11,9 mi- T =
llones a las del mismo mes del ano pasado. Superivit. | s -

Las cifras referentes 'a los egdresos cOrres-  SEoe | : it
pondientes a los dos primeros meses del ano,  a= | 103
no han sido anin dadas a conocer. Mayo | g

had o

Por concepto de impuestos se percibieron  juj, 1 :
en Febrero 31,8 millones de pesos, cifra in- e o wed | 1
ferior en 6,5 millones a la de Enero, Pero  geube s | i0d
aproximadamente jgual a la de Febrero del  piiige " 16 | 219,

afio pasado,
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RENDIMIENTO DE 1.0S IMPUESTOS
{En millones de pesoa)
(Diatos de la Direccléin General de Estadistica)

1
Impuesto Otros Total
FECHAS " l: renta Impuestos |
i 1700 1283 | 98,3
2389 1398 a7
353.1 1354 3875
| 2000 L8 sz
142.4 108,5 2509
2131 1854 39A.5
1438 415 485.0
2507 148 6 510.%
Y | 2IR7T 1550 5040
| 2813 3719 626,01
! e pat—
| & | M2 31,8
45 30,4 14.9
3% ann | 35,9
407 e 7L
410 1.3 71,3
10.5 303 40,8
53 9.1 34.5
K 10 4 ME
s 1.1 58,9
152 | 332 T84
| 554 413 vo,7
¥3. W &
3.5 S i

Ha continuado aumentando en forma im-
portante la percepcion de rentas por concepto
de derechos aduaneros. En Marzo estas en-
tradas alcanzaron a 86 millones de pesos, de
los cuales 61 millones correspondieron a de-
rechos de importacion y 25 millones al grupo
de «Otras Entradas: cuyos rubros principales
son los de <Almacenaje:, <Derecho adicio-
nal a la importacion de bencina-, Derecho
estadistico de importacion -, e Impuesto a
mercaderias importadas: . En Febrero se

RENTAS ADUANERAS
fEn millones de pesosi

Exporta- | Importa. Otras
EREIAS I oen cion | Entradus | o
) |
2008 2526 | 19 567,14
1024 3642 30,0 690.6
179 a0 160 5118
arT 1883 | 40,3 301.3
| 0.1 e | 26,7 5
Hio FiE AT 454
.1 a2 62.3
ox s
| 1.0 7 1408
| 06 | 2 213
.t oy | 10,6
s 01 | .3
¥ | o1 147
Py | o1 166
ws — 05
b | = 19,7
Ciezubre | u_| ;:: ;
Nowlembre — 713
Diclembre. - ]
1 Enkro., ., ..0as .- |
Fi =
Marm - s

percibieron, por concepto de las renty,
neras, 73 millones y en Marzo del afig ?’:Sa‘:im
62 millones. ),

CAJA DE AMORTIZACION

Las entradas de la Caja de Amorg
alcanzaron en Marzo a 34,8 minunes“ﬁﬂ“ﬁ"
sos, en Febrero sumaron 40,6 millones y":'
Marzo del afio pasado 28,8 millones, Del tn
tal de entradas en Marzo, 21,6 millones 3
pesos correspondieron a las rentas nrdinar]“:
de la Caja. Estas rentas han provenido ep su
parte principal del aporte de terceros
el servicio de empréstitos indirectos, ruby,
que sumé 11 millones; del impuesto sohpe
tabacos, cigarros y cigarrillos, con 52 mi-
llones; del impuesto a la renta con 3,4 mi.
llones; del impuesto a la primera transferen.
cia de la propiedad raiz con 926 mil pesos ¥
del impuesto a las compra-ventas comerciales
con 810 mil pesos.

Los egresos de la Caja sumaron en Marzo,
31,5 millones de pesos, de éstos se desting-
ron 13,2 millones al servicio de la deuda in-
terna del Estado contra 10,6 millones des.
tinados a ese fin en Febrero y 3,4 millones en
Marzo del ano pasado.

El saldo para el mes de Abril era, a fines de
Marzo, de 145,9 millones. Deducidos de esta
suma los fondos de reserva (100,9 millones)
¥ los depositos y otros fondos (19,3 millo-
nes! quedé un fondo neto disponible a fines
de Marzo de 25,7 millones.

CAJA DE AMORTIZACION
(Fn miles de pesonl

ESPECIFICACION | Marzo Febrero | Alarzn
| 1037 1938 1018
Ingresos 2K K50 % 405821 34501
Egresos 6. 247 4 FISLEN ) ALausy
interna directa del|
2:539.0 10371 260K
na directs
574,0 501.0 (TR
8 indirecta del| _
1a1.4 A6 LS
deads Interna Ind
7.0 107,10 KB}
1500 3934 0 ABSE
] 61,9 6l
15.565,5 | 9749 [
19247.5 | 1600510 2790
Saldo purn el prizimo mes. 120801 8 | 1458789
Menos Fondo de Reserva Legal EUREIN 215514
D, 14:130,2 1Rind
145K 4741
srados — | 4051
61,560,9 | 25,7013

ines del mes




SECCION EXTRANJER A

OTA GENERAL: En los cundros insertados a conti
mfi M deppiprizr s el e 5o g:’llmmdm.n:.. " W L
:‘“ La cifras apuales de los demés rubros, son térmings muﬂ?'" mnmlfﬂ- los estados de fines de afio o Soss da
Véase también el editorial: «La Seccifin' Extranjeras dei Boletin N.» 85,
A. PAISES EUROPEQS
ALEMANIA
Grandes Baneos |
Relchsbank Cajas ael -
* > | Aborro |C8 Precion [\m Pro. | Comerdo Balm
— | e | e | Exeior | de Valorss
AROS o | de menor
'-I‘zl % | Colo- e, ‘I.:‘m Dept- | Coloe o | (Coo: | cife
A - o e B el il il e o ) 2t o 120 e
to| ma to tos | o ' g
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En millones de RM. En millanes ds RAL | 1913 = 100 'I‘z‘lll— T. I&
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H 5640 Jool S8 o 1oa1| 345 a0a) 974
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GRAN BRETARA
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BELGICA
Cajas
T Balsm " de BEL de Preclo
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