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CONDICION DE LOS NEGOCIOS

pingiin cambio sustancial

le: = [.:? “p m:: :::“ gock dumnte: D]cie‘mhre
do. Siguen manif as

f:i:f:cﬁ que .{ggmm\inamn ¢l desarrolle en los
meses anteriores. Entre éstas, ln que mis salta a
la vista, es la franca tendencia al alza de los PRE-
CI0S AL POR MAYOR, especialmente delos produc-
tos importados, cuyo nivel general segun el indice
respectivo, ha subido en Diciembre hasta llegar al
término medio del afio 1928. Esta alza se extiende
también, aunque en escala considerablemente me-
nior, @ los precios de los productos fabricados en el
pais. Si el alza de precios de los primeros productos
tiene su aplicacion en las restricciones que se impo-
nen & su internacién y su pago al extranjero, la de
los productos nacionales dice relacién con el aumen-
to natural de la demanda que, segiin los indices
respectivos publicados en este Boletin, se mani-
fiesta, desde Septiembre del afio pasado, en una
notable reaccifn de las ventas y, por consiguiente,
también de la PRODUCCION DE LAS INDUSTRIAS
FABRILES. Este movimiento de precios, natural-
mente, tiene que repercutir en el COSTO DE LA
VIDA, y en realidad, la carestia de clertos articulos
de primera necesidad ¥ de otros se hace sentic en
forma muy palpable, atn cuando el indice oficial
del costo de la vida, por su composicién, no refleja
este hecho con toda claridad,

La cosecha de los CEREALES, en cuanto a la
calidad del grano, promete dar buenos resultados;
en lo que a la cantidad se refiere, seri menor que la
del afio pasado. Los precios de la avena y especial-
mente de la cebada acusan una reacciin en Diciem-
bre, en tanto que los precios del trigo bajaron, que-
dando, sin embargo, siempre a un nivel satisfactorio.
Las expectativas de la cosecha de LEGUMBRES tam-
bién son buenas, tanto con respecto & la calidad
como a la cantidad. Los precios de estos productos
en g 1 siguen if dencia ascen-
dente, ya que existe gran interés de exportarlos en
vista de la escasez de letras en el mercado,

Ha continuado igualmente €l alza de la cotizacion
de la LANA de Magallanes, la que con 9%, peniques
por libra, clase media, ha alcanzado a fines de Di-
ciembre y principios de Enero el precio mis alto de
todo el afio pasado.

En el COMERCIO EXTERIOR se observa en Di-
ciembre una reaccion de las exportaciones que, sin
embargo, es incomparablemente menor que la que
generalmente suele producirse a fines de cada afio,
La impaortaci6n, por otra parte, sigue bajando, aun-
::IE ani{urma muy lenta; pero esta paulatina baja,

realidad, tiene mayor importancia de [y que
parece a primera vista, ya que debe t 0

&nd

saldo estadistico favorable de 217 millones de Pesos,
de los cuales corresponden 175 millones de Pesog ui
segundo semestre.

Aun cuando estas cifras acusan un mejoramieng
notable de nuestra halanza comercial, sin embarg:
no puede tomarse €l exceso de las exportacioneg ﬂ;
su totalidad como un saldo efectivo a favor del pais
por varias razones, entre ]as coales una es ) Ilectu;
de que gran parte del salitre exportado en 1933 no
corresponde a yentas efectuadas, sino que finjca-
mente a un traslado de stocks al extranjero, En rea-
lidad, el monto de las letras provenientes del Exce;u
de nuestras exportaciones es aun demsasiado reducidg
para permitir mayor liberalidad en la autorizacisn
de los pagos al extranjero. En una situacién tan es-
trecha es comprensible que aumenten las quejas de
parte del pablico, especialmente de aquellas perso-
nas que se sienten desfayorecidas por las decisiones
de la COMISION DE CONTROL. A este respecta hay
que decir que la Comisién, dentro de sus posibili-
dades aunque muy limitadas, por las razones ex-
puestas, trata de distribuir las divisas disponibles
en la forma mis equitativa posible, haciendo natu-
ralmente distinciones ¥ dando preferencia a toda
clase de importaciones que corresponden a necesi-
dades imprescindibles, como las de materias primas
para las industrias establecidas en el pais,

Precisa, por consiguiente, repetir que la Comisitn,
mientras perduren las condiciones del momento,
8¢ ve obligada a posponer la amortizaci6n o cancela-
cion de compromisos comerciales provenientes de
importaciones anteriores por efectivas y bien com-
probadas que ellas sean, para atender de preferencia
las demandas para las necesidades del ta
sin cuya atencién se paralizaria, con las consecuen-
cias que es de suponer, la vida econémica de la nacién,
Asimismo vale la pena consignar gue la Comisién
debe l6gicamente distinguir entre las solicitudes
presentadas por entidades que mediante sus rela-
ciones con el extranjero disponen de facilidades de
crédito, y las que carecen de esos recursos, no dire-
mos para preferir éstas y desatender aguellas, pero
én todo caso para ayudar primero a quienes requie-
ren de mayor sostén, De otra suerte el pais veria en
breve a Ia mayoria del comercio y de la industria en
serias dificultades y silo en pie los grandes con-
sorcios. Se comprende que semejante politica no
puede tampoco prolongarse por largo tiempo, quiere
decir Gnicamente que después de haber aliviado
la Comisitin al mayor nGmero de solicitantes, debe
propender a que los otros también encuentren recur=
508 con que proseguir los negocios que desde antiguo
han contribuido eficazmente a la prosperidad

consideracifn que esta vez no se produjo la reaccitn
e:mcfom] defines deafioque, en tiempos normales

L 1 a i
apreciables,
El comercio exterior en el afio pasado clex con ::1

e ica del pais. Hay que desechar, por cierto,
toda suposicion de que fuers de estas normas de
carficter general, la Comision procede con criterio
discrimitivo de personas.

En las BOLSAS DE VALORES continGia manifes-
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tindose una marcada tendencia al alza que abarca
todos los diferentes grupos de acciones, pero espe-
cialmente los valores industriales y agropecuarios.
A las causas de esta reaccién nos hemos referido en
nuestro Boletin anterior. Los bonos hipotecarios
como del Estado, en cambio, que en Octubre reaccio-
naron considerablemente, han vuelto a bajar en
Noviembre, mostrando desde una tend

mule en ellm y noen los Inm:m nacionales. Deben

d , las alteraci
han pmdncldo en los ﬁlt{mm seis meses en las re-
laci entre los depisitos a largo plazo y los a corto.
plazo y a que nos referimos en nuestro Boletin an-
terior. Mientras que los primeros siguen bajando
rapidamente, los Gltimos aumentan en casi la

b L

cia irregular, El crecido interés del pablico de hacer
inversiones en valores bursiitiles que ofrecen cierra
garantia contra unda desvalorizacién de la moneda,
se refleja en un notable aumento de las operaciones
en las bolsas. El monto de las transacciones en No-
viembre fué mayor que en cualquier mes de los Glti-
mos afos.

La caracteristica, que salta mas a la vista, del
MOVIMIENTO BANCARIO es el continue aumento
de los fondos disponibles que tienen los bancos
en su caja y en sus depdsitos en el Banco Central.
El origen de este fendmeno debe buscarse en las emi-
siones hechas por @l Banco Central en ¢l curso de los
altimos seis meses, Se observa, sin embargo, que el
dinero proveriente de estas emisiones se ha acumu-
Indo casi exclusivamente en los bancos extranjeros,
que a fines de afio registraron un excedente sobre su
encaje legal de 83,1 millones de pesos, en tanto
que los bancos nacionales tuvieron un excedente de
s0lo 5,6 millones de pesos. Este hecho se explica
en gran parte como consecuencia de las restric-
ciones que impone a los pagos extranjeros el
Control de las Operaciones de Cambio. Todo el
dinero que, en las circunstancias actuales y sin la
existencin de ese Control, deberia volver al Banco
Central para convertirse en giros sobre el exterior,
tiene necesarinmente gque acumularse en los bancos,
y como el financiamiento de nuestras relaciones con
el extranjero es casi exclusivamente funcién de los
bancos extranjeros, es l6gico que este dinero se acu-

ACTIVIDADES

A. INDUSTRIA MINERA.
COBRE

Un descenso de cerca de 900 toneladas registra la
produccitn nacional de cobre en Diciembre. Dicha
baja corresponde a un descenso equivalente en la
produccién del mineral de “El Teniente", segin
puede verse en nuestro cuadro.

Con respecto a la situacion internacional de la
industria, debemos advertir que, en ¢l futuro, no
podremos proporcionar datos estadisticos que di-
gan relacion con ella, pues desde Octubre del afio
pasado, los productores han tomado la determi-
nacion de suspender la publicacion de la estadistica
internacional del cobre.

CARBON .

Publicamos a continuacién los datos referentes
a la produccién nacional de carbén, La produc-

proporcion, Como este movimiento también
se limita casi exclusivamente a los bancos extran-
jeros, deberia considerarse la situacién de estos
bancos como muy precaria, si no pudieran disponer
de un encaje efectivo superior al que, para tiempos
normales, prescribe la ley.

Las mismas rendencias que se observan en el mo-
vimiento bancario hasta fines de afio, seguramente
tendrin que acentuarse alin mis a medida que en-
tran en el mercado las nuevas emisiones del Banco
Central consultadas por la ley N.* 5028 que autoriza
al Presidente de la Repiblica para emitir VALES DE
TESORO hasta por la suma de 200 millones de pesos
con el fin de cubrir las obligaciones pendientes de
la Hacienda Pablica o invertir parte de este dinero
en obras pablicas, colonizaciim agricola e industrias
del pais. Hasta mediados de Enero, ¢l Banco Ceniral
ha emitido por concepto de esta ley, 50 millones de
pesos, con lo cual el total del dﬂ!ulﬂnt!. incluyendo
las isi de la di ia, excede en 18
millones del término medm de los afios 1926 a 1930,

La situacién de nuestros dos principales mercados,
del SALITRE y del COBRE se sustrae a todo juicio,
desde que la Copper Exporters Inc. ha seguido el
ejemplo de los productores de abonos azoados de
suspender la publicaciin de estadisticas mensuales
sobre ¢l movimiento de la produccitn, los stocks,
el consumao y las ventas de cobre. La produccitn de
cobre en Chile acusa en Diclembre una ligera reac-
cidn.

INDUSTRIALES

Produccién de Cobre en Chile
(En tonelndas métriens)
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cién neta de carbén en 1931 es inferior a la del afio
anterior en mis de 320 mil toneladas, lo que re-
presenta un descenso de 247, Esta menor produc-
ci6n, es consecuencia, naturalmente, del menor
consumo, que determina Ia crisis econdmica de
1a generalidad de las industrias consumidoras.

Produccién de Carbin
{En miles de toneladas)
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B. INDUSTRIA MANUFACTURERA

Al examinar las cifras del cuadro insertado a con-
tinuacin, es interesante observar que la produccién
de las indusirias fabriles ha aumentado, desde Sep-
tiembre del afio pasado en forma notable, Se ha po-
dido calcular por ahora el indice general sélo hasta
Octubre; pero a juzgar por el desarrollo de los indi-
ces parciales referentes a los diferentes ramos de
produccifn en Noviembre, el alza del indice ha con-

tinuado también durante ese mes. El grafico publi-
cado mis abajo representa la curva de este indice
junto con la del indice general correspondiente a las
ventas, ¥ si se compara la trayectoria de las dos
curvas durante el afio pasado, se manifiesta clara-
mente gue la marcha de la produccitn ha sido in-
fluenciada en forma mucho mis marcada que en los
afios anteriores, por el desarrollo de las ventas o,
en otras palabras, de la capacidad compradora y
consumidora del pais. Las ventas empezaron a
declinar en Abril y continuaron bajando hasta
Julio. Aun cuando estd influenciada esta baja por
tendencias estacionales, sin embargo, el nivel con-

Industrias Fabriles
(Indioes de produccion y ventss) 7
! o I ]
W= = —— {4
50| —1 S
120 |1 e '\( f——H 12
110 ma v’{]‘ \/A — 1
100 100
) / N e
Producoisn | \ |
] T — e T /- BO
n— — = || r | \J{— 0
|
L= I’ : X IMI 5 IH IIMl ._Lﬂlﬁ ; Irl g ﬂl 60
EFM Ilg£60 DlEF Iéjﬁdﬂ oNBiE hAI“Q%f’ 30

siderablemente mis reducido de las ventas en com-
paracitn con el mismo periodo del afio 1930 refleja
Ia fuerte merma gque experimentt el consumo a
causa de las severas medidas de restriccibn y de eco-

Indices de Produccibn y Ventas Industriales (Promedio 1927, 1928, 1929=100)
tCquulad_os por la Direcciin General de Estadistica)
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nomias en sueldos y salarios que consultaron en
aquellos meses ¢l Estado y el comercio en general.
A partir de Agosto, las ventas empezaron a reaccio-
nar y a juzgar por ¢l movimiento que se observa en el
mercado, ¢s de suponer que esta reaccifn ¥ con ella
Ia de la produccion ha continuado hasta la actuali-
dad y va a continuar, én su trend general, tal vez con
interrupciones de no gran importancia, también du-
rante los meses venideros. Las causas de este cambio
de tendencia deben buscarse indudablemente en las
influencias que ejerce ¢l Control de las Operaciones
de Cambio en ¢l sentido de una restriccion de las
importaciones y un alza de los precios de estos pro-
ductos. Es l6gico que en tales circunstancias el
consumo se dirige méis hacia los productos nacio-
nales que bhacia los productos importados.

El indice de la produccién de luz y fuerza se en-
cuentra en un periodo de baja estacional, aungue
ésta se ha interrumpido en Noviembre por una H-
gera alza debida a un aumento de la produccion
de fuerza eléctrica,

En el indice de la edificacién, por fin, se observa
desde Septiembre una ligera tendencia al alza, en
la que se manifiesta el mayor interés del phblico
en esta clase de inversiones en vista de la inseguridad
de la situacién general.

7. MERCADO DEL TRABAJO
OCUPACION OBRERA

La estadistica en que se basa el siguiente cuadro
abarca sblo una parte de los desocupados, es decir,
aquellos que se presentan a la Inspeccion General
del Trabajo en busca de ocupacidn. Estos probable-
mente no alcanzan sino a s6lo la tercera parte, en
término medio, del total de los obreros desocupados.
Seguin esta estadistica, el mes relativamente peor
fué ¢l de Julio del afio pasado en que la relacion de
los obreros contratados se redujo a 5.9%, en compa-

ACTIVIDADES
A. COMERCIO INTERIOR

La situacién general del comercio se determina por
las restricciones que impone el Control de las Opera-
ciones de Cambio. En vista de las cuotas sélo muy
limitadas que la Comision puede autorizar para
efectuar pagos al extranjero y la fuerte discrepancia
que necesari te ha ido que producirse entre
¢l tipo de cambio oficial y aquel a que se ofrecen di-
visas en el mercado libre, la mayor parte de las
casas importadoras continiia su politica de no ven-
der sino con pago al contado en délares, exigiendo
en cada caso a su clientela la demanda de la autori-
zaci6n respectiva de la Comisién de Control. Venras
en moneda nacional se efectian Gnicamente con un
fuerte recargo en el precio que fluctia entre 10 y
miis de 100 7. Aconsecuencia de esto se hace sentir

(=1}

racién con los que solicitaban trabajo. Desde en-
tonces la desocupacién ha seguido aumentando

iderabl aun ¢ o, como 1 las
cifras de nuestro cuadro ha mejorado también la

d4 da de trabajad

Bolsa del Trabujo

(Dlatim de {a Inyper rifin General de Trabain segiin “Estadisfics Chileaa™)

|, e | Parcentaje de
FEOHAS Olivmzon 98| (broron | Lo contratarios
trabajo

Noviembre

JORNALES

Un ligero aumento que principalmente tiene
caracter estacional se nota en Noviembre en el indice
de los jornales pagados en el pais. El nivel de este in-
dice es ain en casi 507 inferior al del mismo mes del
afio 1930. Es de esperar, sin embargo, que con la
veaccién de las actividades indostriales aumente
también la demanda de brazos ¥ el volumen de los
jornales pagados.

Indice de los Jornales pagados en el Pals

(Enero, 1928=100)
(Caleulndo por Ia Direeritin Geoers| de Estadistical
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COMERCIALES

un encarecimiento cada vez mis pronunciado de los
productos importados, muy particularmente en
algunos articulos de primera necesidad que no
se producen en el pais, como aceites, café, té,
articulos farmacéuticos, artefactos eléctricos y
otros m@s. No queda limitada esta alza a los
precios de los productos importados, sino ha em-
do ya a d también a los precios
de los productos fabricados en el pais, en cuanto
necesitan para su elaboracién materias primas ex-
tranjeras. Otro factor que contribuye al alza de estos
precios es el aumento que experimenta la demanda
de articulos nacionales, va sea para el consumo
interno en reemplazo de los productos importados,
ya sea para la exportacifn con el fin de compensar
con el equivalente obligaciones originadas de la im-
portacién de mercaderias. Estas Gltimas influencias

ox
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se hacen notar principalmente en los precios de cier-
tos productos agricolas y de la ganaderia. No faltan,
por fin, influencias de especulacidn en espera de una
pronta caida de la moneda nacional.
En atencién a este desarrollo de los precios, el
Gobierno estd proyectando la implantacidn de un
| de los precios, especialmente de los articulos
de primera nec CF Pl fida impr dible ¥
absolutamente justificada para evitar un encare-
cimiento desmedido del costo de las subsistencias,
va que toda alza de precios viene a debilitar atn mis
Ia capacidad consumidora muy reducida ya, a causia
de la rebaja de los sueldos y salarios.

COMERCIO AL POR MENOR

El indice de las ventas de articulos de tiendas efec-
tuadas en las principales casas comerciales de San-
tiago, después de experimentar un descenso en No-
viembre, reacciond en forma considerable en Diciem-
bre. Esta alza que tiene caricter estacional, pues se
produce generalmente a fines de afio, aunque en
parte significa un aumento del volumen fisico de las
ventas, tiene que tener también cierta relacién con
elalza de los precios que se observa en ciertas ramas
¥ que, como ya hemos manifestado, se deriva de Ia
situacién anormal del mercado, Las ventas de articu-
los alimenticios experimentaron en Noviembre un
aumento para mantenerse en Diclembre mas o me-
nos al mismo nivel. Se trata también en este caso de
una alza estacional, que se observa en todos los afios
anteriores. Anotamos en nuestro cuadro ademas
los promedios de los indices para 1931, que compara-
dos con los de 1930, registran los descensos siguientes:
el promedio de las ventas de articulos alimenticios
baji en 187 ; el de las ventas de articulos de tiendas
en 427 y el del indice general de estos dos grupos
en 37%.

Indice del Volumen de las Ventas al por menor en
grandes Casas Comerciales de Santingo

(Calewlnde por 1a T

(Promedio 182

m General de Estadisticn)
+ 1028, 15240-100)

por la baja de los precios al por menor de articulos
alimenticios, que en los meses de verano, siempre
llegan a su nivel mis bajo.

Indice del Costo de la Vida en Santiago
(Sin babitagitn)
(Marzo 1928=100)
(Galeuluds por I Diraccibn Counral de Estadistica)

Alimentn-| Combusti-]  Vestuns Varioa Indice
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PRECIOS AL POR MAYOR

El indice general de precios al por mayor ha ad-
quirido en los dos Gltimos meses de 1931 tendencia
decidida al alza, Contribuye principslmente al
aumento de estos precios el alza progresiva en los
precios de productos importados, que han llegado
en Diciembre al mismo nivel que tenian en 1928,
Ultimamente también se observa cierta tendencia
a subir en los precios de articulos industriales, lo que
se explica por el hecho de que muchas industrias de-
ben operar con materias primas extranjeras, cuyos
precios naturalmente siguen la tendencia ascenden-
te, que se observa en todos los articulos importados.
Con respecto a los otros dos grupos parciales, en el
de productos mineros no se obseérvan novedades de
importancia, manteniéndose el indice al mismo bajo
nivel. Los productos agropecuarios experimentaron
en Noviembre, una reaccin considerable, que se
debit a una alza transitoria en los precios de ce-
reqles.

Indices de Precios al por mayor (1913=100)
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COSTO DE LA VIDA

Un descenso registra en Diciembre el indics gene-
ral del costo de la vida, provocade principalmente
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B. COMERCIO EXTERIOR

La reaccién estacional que suele experimentar el
comercio exterior a fines de afio, s6lo se ha verifica-
do en 1931, en las exportaciones, que acusan en Di-
ciembre, un aumento de 23,4 millones de pesos, que,
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sin g0, o8 ¢ nte inferior a la
reaccion habida en el mismo perfodo de afios ante-
riores. Las exportaciones, en cambio, han experi-
mentado nuevos descensos en Noviembre v en Di-
ciembre.

A primera vista esta baja parece muy apreciable,
pero ella reviste mis importancia, si se considera
que esta vez se ha anulado totalmente la natural
tendencia a reaccionar, que siempre se observa en la
importacion en los Gltimos meses del afio.

El total de las exportaciones en 1931 es inferior
al de 1930 en 400,7 millones de pesos, o sea en 307,
El total de las importaciones acusa un descenso con
respecto a 1930 de 688,9 millones de pesos, es decir
de 4977, El saldo activo que arroja la balanza comer-
cial en 1931 es 216,9 millones de pesos, En 1930 el
saldo de la balanza fué adverso al pais en 71,3 millo-
nes; 1929 y 1928, en cambio, arrojan saldos activos
de 659,3 y 79,2 millones de pesos, respectivamente.

ACTIVIDADES

A. AGRICULTURA

Los Agromomos Provinciales de Atacama, Coguim-
bo, Aconcagua, Colchagua, Talca, Maule, Nuble,
Concepeidn, Bio-Bio, Cautin, Valdivia v Chiloé han
informado que durante el mes de Diciembre el estado
de In agricultura en el pais ha sido mis o menos el
siguiente: El tiempo se presentd, en general, bueno y
muy favorable para el desarrollo de las labores de
los campos. La COSECHA DE LOS CEREALES se
inicid en casi todas las provincias, salvo en las de
Ruble, Valdivia y Chiloé, Los resultados obtenidos
hasta la fecha son solamente regulares dado el
intenso ataque del polvillo, que ha danado tanto a
la calidad como a la cantidad de los granos. En ge-
neral, ha habido abundancia de brazos para hacer
estos trabajos.

Las SIEMBRAS DE CHHACARAS se encuentran en
buenas condiciones, salvo en algunas regiones don-
de han recibido perjuicios de poca consideracion,
ocasionados por enfermedades o pardsitos.

La produccion en las PLANTACIONES FRUTALES
tanto Industriales como caseras, se ha presentado
satisfactoriamente; en cambio, en los VINEDOS,
In carga s6lo se presenta mis que regular,

El estado de los PASTOS naturales y de riego es
bueno en casi todo el pais. Los agricultores de todas
las regiones han estado cosechando pasto, esp
mente asfalto, trébol y pasto oyillo, yn gea para
enfardar o para guardar suelto,
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AGROPECUARIAS

CEREALES

Durante el mes de Diciembre, el PRECIO DEL
TRIGO ha sufrido una nueva baja en los mercados de
Buenos Aires, Liverpool y Chicago, Broomhall's Corn
Trade News estima que la causa de este moyvimiento
se debe a que han entrado en la competencia del
mercado mundial, lns ofertas de trigo procedentes
de las nuevas cosechas de los paises del hemisferio

MHedem.  Naviem. THewm, DHoiem
' a0 15 il
L] 1w 1031 10
00 L fios en peses)
Bantiags ... Al 845,50 B
o Ajres. 14,50 5
Liveipool 18,140
Chicago. 10,00 A0

sur, especialmente de Argentina y Auscralin, El
mercado de este producto se ha presentado, en ge-
neral, bastante inactive, y los importadores de Eu-
ropa han efectuado sus compras con mucha pro-
dencia y por pequeiias cantidades, a pesar de que los
embarques no han sido abundantes y que no exis-
te, como en el afio anterior, una presion alarmante
de parte de Rusia. Sin embargo, Broomhall se ma-
nifiesta optimista ante esta situnciin y cree que en
los meses de Enero a Junio de 1932, habrd mayor
actividad en las compra-ventas de este grano, pues
es de opinién de que la U. R, S. 8. permaneceri

lejadn de la ¢ in ¥ que con ello desapure-
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cerd, en gran parte, el desconcierto que hay entre
1os compradores.

Con las Gltimas estimaciones Hlegadas al Institu-
to Internacional de Agricultura de Roma, sobre los
resultados de las cosechas mundiales de cereales,
se han ido completando y rectificando los datos que
se tenian, ¥ que hemos publicado en nuestros bole-
tines anteriores. En general, las cifras referentes a
Ia produccién europea de TRIGO no han experi-
mentado grandes variaciones, pues los recientes
informes recibidos indican una cosecha global de
342 millones de quintales contra 380 millones anun-
clados en ¢l informe precedente,

Como I diferencia entre ambas estimaciones es
tan insignificante, no se ha creido necesario hacer
modificaciones en las cantidades calculadas para el
consumo interno de Europa, ni tampoco, hacer un
cambio en las cifras de las importaciones que se
deben hacer, las cuales se habian avaluado en 175
millones de quintales. Por otra parte, el pegueno
aumento de la cifra total de Ia producciin de rrigo
serd contrarrestado por una menor cosecha de
centeno, En efecto, se ha confirmado que Ia cosecha
europen de este cereal ha sido bastante escasa, es-
timandose que ha habido una disminucién aproxi-
mada de mis o menos 40 millones de quintales con
relaclin a la del afio anterior, ¥, que a la vez, ha sido
inferior al promedio de los afos 1925-29, en unos
30 millones de quintales. Es indudable, como lo di-
jimos en nuestro Boletin anterior, que en muchos
paises de Europa se hara sentir una escasez de cen-
teno, el cual, siendo tan empleado en la panifica-
cion, determinard un aumento del consumo de
trigo. Fuera de este argumento, se cree que las esti-
maciones referentes a los requerimientos de trigo
extranjero estin bien calculadas. En efecto, durante
el primer trimestre de [n temporada se embarcaron
con destino a los mercados europeos alrededor de
45 millones de quintales de trigo;lo que hace suponer,
que si las remesas contindan con la misma inten-
sidad en los trimestres siguientes, se llegard a una
importacién aproximada de 180 millones de quin-
tales, cantidad que no se aparta mucho de la esti-
magcién de 175 millones de quintales, Debemos ad-
vertir que, generalmente, los embarques disminu-
yen notablemente en los Gltimos meses de cada
temporada, por lo que se espera que Ia diferencia de
5 millones de quintales que figura entre nuestras
estimaciones, quedari ficilmente eliminada,

Hemos sido informados de que una parte del tri-
20 que ha sido llevado a Europa durante los primeros
meses de la temporada, no ha sido absorbido por ¢l
£onsumeo, sino que ha ido a aumentar los stocks en
los puertos ingleses, los cuales, en Noviembre, lle-
gaban a 7,5 millones de quintales contra 2,5 millo-
mes en igual época del afio pasado. Admitiendo esta
acumulacion de trigo, es preciso reconocer lo si-
Buiente; que Ia demanda de granos extranjeros de
parte de algunos mercados consumidores ha estado

muy reducida a causa de los reglamentos que hacen
obligatorio el empleo del trigo nativo en la molien-

da, pero que después, al escasear los granos natiyvos,
se tendrit que atenuar o abolir la mayor parte de
estus medidas proteccionistas.

De RUSIA no se han obtenido atn estimaciones
sobre los resultados de las cosechas de cereales, pero
se ha anunciado en varias oportunidades de gue
éstas han sido inferiores a las del afio anterior. Par
otra parte, ¥ que puede ser una consecuencia de lo
anterior, se ha informado de que altimamente han
disminuido apreciablemente los embarques de
trigo al extranjero, habiéndose exportado hasia
mediados de Noviembre, més o menos 15,5 millones
de quintales de trigo, esto es, unn cantidad menor
que la del afio precedente,

En Norte América, solamente en el CANADA se
han modificado las estimaciones de los resultados
de Ias cosechas y se ha comunicado un aumento de
7 millones de quintales de trigo sobre Ia estimacion
efectunda en Octubre Gltimo. No obstante este fac-
tor, que hace aparecer una mayor cantidad de este
cereal, se cree que con ello no se producird un au-
mento de In cantidad destinada o la exportacion,
pues, en vista de que las Gltimas cosechas han sido
escasas dentro del pais, habri necesidad de destinar
este nuevo saldo a incrementar el stock para el con-
sumo interno.

De los paises del hemisferio sur, Argentina ¥ Aus-
tralia, se ha anunciado de gque los resultados de las
cosechas se presentan muy favorables. En ARGEN-
TINA s6lo se han registrado mermas de caricter lo-
cal, que no afectarin, mayormente los resultados
finales, estimindose que la produccion de trigo al-
canzard a 60 millones de quintales, De AUSTRALIA
han llegado noticias oficiales que indican unn co-
secha de 46 millones de quintales; por lo tanto, su-
perior a la que se esperaba segin las estimaciones
anteriores.

En CHILE, el mercado del trigo ha continuado re-
lativamente tranguilo durante el mes. Las opera-
ciones efectuadas han sido de poca importancia,
pero de toidos modos, se ha notado interés entre los
compradores por hacer adquisiciones de granos de
la variedad Florence.

El mercado mundial de la AVENA se ha presentado
sumamente flojo durante el mes de Diciembre, y
el precio de este producto ha bajado en las plazas
de Buenos Aires, Liverpool y Chicago, Los embar-
ques efectuados han sido, en general, de escasa im-
portanci.
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Segiin los informes del Instituto Internacional
de Agricultura de Roma, la produccion de avena en
el afio 1931-32, se P ta en el hemisferio norte,
mils 0 menos en la siguiente forma: La cosecha euro-
PE, Aunque ha sido ligeramente superior a ln del
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aifio anterior, es poco abundante comparada con el
promedio del quinguenio precedente, pues, respec-
to a esta ultima cantidad ha resultado inferior en
mis o menos 15 millones de quintales. La cosecha
norteamericana ha sido sumamente escasa, tal vez
la mfs pobre de las registradas en los altimos 20
afios. De Rusia no se tienen estimaciones oficiales
al respecto, pero se cree que la cosecha de este grano
ha sido mediocre. En resumen, se puede decir que la
producciin de avena del hemisferio septentrional
es la mis baja que se ha visto desde el afio 1924,

El mercado extranjero de la CEBADA se ha mante-
nido activo y los precios de este producto han con-
servado su tendencia a seguir subiendo. En las tran-
sacciones efectuadas se ha adverrido que las mas im-
portantes han sido de granos procedentes de Rusia,
en cambio, Ias venias del Canada han disminuido
notablemente.

Dentro de nuestro pais ha habido bastante interés
por hacer compras, tanto en las variedades cheva-
lier como del pais, tipo esportacién. El precio de
este grano ha experimentado una franca resccidn.

LEGUMBRES

El mercado de los productos de la chacarerin se
ha mantenido sumamente desanimado en el pais
durante el mes de Diciembre, Las transacciones
efectuadas han sido de escasa importancia y s6lo
para atender a los requerimientos del consumo in-
terno. A excepciin de los precios de las papas v de
las lentejas, que han bajado y subido respectiva-
mente, los de los otros productos no han sefalado
grandes variaciones.

La Direccién General de Estadistica ha calculado
recientemente las cifras definitivas de las extensio-
nes sembradas con chicaras en el pafs en el afio 1931-
32, basindose en los datos que han proporcionado
directamente los agricultores, El cuadro que apare-
ce a continuacién ha sido confeccionado con las ci-
fras a que nos hemos referido, comparadas con las
cantidades de los afios anteriores.

Extensiones sembradas con Chicaras
(Datoa di la Direecidn Geoeral de Estadistica)

fEn hectireas)
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(1) Incluidan lns extensiones para cosccliar en verdo y parn ensilar.
ESTADISTICA DE PRECIOS ¥ EXPORTACION

Los cuadros que publicamos en seguida se refie-

ren a la estadistica de precios y a la exportacién de
productos del pais.

Precios de productos del pais
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B. VINOS

Hemos sacado las noticias que insertamos a con-
tinuacién de una publicacién del Instituto Interna-
cional de Agricultura de Roma, sobre el mercado
mundial de los vinos,

De FRANCIA se han recibido los primeros informes
relacionados con la produccion de vinos, estiman-
dose que la cosecha ser@ bugna ¥y que pro_l:_u_l'll_g-
mente fluctuard entre 56 y 58 millones de hectdli-




=

tros. El mercado de los vinos franceses ha conti-
nuado con los precios muy decaidos. Los comer-
ciantes han hecho sus compras por pequenas canti-
dades, es decir, para atender las necesidades inme-
diatas del consumo.

En ESPANA se ha considerado que la p _
de vinos es bastante pobre; inferior en un 4" al

roduccitn

di i 1 procedente ¥ , también
;lue Ia cosecha de 1930, que a la vez fué estimada
como diocre. Las limias se han efectuado

en Ins regiones orientales en malas condiciones; en
La Mancha, regular, ¥ mis 0 menos normalmente
en Catalufia, Aragon y en algunas partes de Anda-
jucia, El precio de los vinos s¢ ha mantenido firme,
con tendencia al alza.

Los prondsticos que han \legado sobre los posibles
resultados de la cosecha de Ltalia, son menos favora-
bles que los anunciados hace un mes atris, estimiin-
dose que la produccién de vinos alcanzard a 31,5
millones de hectélitros contra 36,3 millones obre-
nidos en 1030. Sin embargo, la calidad de los caldos
parece ser buena pues tienen buen color y una gra-
duaci6n alcohblica superior a la del término medio
de los afios anteriores, Los stocks procedentes de las
P s0m ¢ ados poco abundan-
tes ¥ han sido estimados en 3 millones de hectili-
tros, Esta situacion podra traer como consécuencia
unn mejoria del mercado italiano de los vinos, v
ya se ha anunciado que los precios estin inclinados
a subir.

Respecto & las cosechas de OTROS PAISES produc-
tores de menor importancin que los anteriormente
mencionados, podemos informar lo siguiente: En
Al in, la ha seri que regular a cau-
sa de que el tiempo se presents sumamente himedo
durante el periodo de maduracion de los racimos.
La produccitn de Hungris y Rumania es conside-
rada satisfactoria ¥ la de Austria, bastante buena.

1. d

camps mensualmente un cuadro como el que figu-
ra a continuacion y gue contendrd el precio de las
principales variedades de vinos que se producen en
el pais, puesto en estacién de San Javier, Talca,

Lontué ¥y Santingo.

Precios de Vinos y Chichas
(Centuvas por litro de 12 grados)

(Pupsto estaeidn)

)
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Insertamos a continuacion, ademdis, un grifico
que representa el desarrollo de los precios de los vi-
nos Lontué, tipo Burdeos v Semillon, durante el
curso del afo pasado.

Precios de vinos
Lontue’

La produccitn vinicola de Grecia es «
mente superior a la de 1930, pero inferior a la del
periodo quinguenal 1925-29. Finalmente, se ha in-
formado que la produccién de Argelia, no obstante
sus vinas nuevas que principian a producir, no so-
brepasard a la de 1930,

En nuestro pais hubo a fines de Diciembre mayor
actividad en el mercado de los vinos, pero el precio
de las diferentes variedades de este producto, conti-
nub siempre bajo. Entre algunos comerciantes de
este ramo hay cierto optimismo respecto a una po-
sible mejoria del mercado de los vinos, siempre que
resulten favorables las tramitaciones que se hacen
ante ¢l Gobierno argentino para conseguir la libre
internacifin de uvas chil destinadas a Mendoza,
donde hay gran interés por hacer compras de ung
apreciable cantidad,

A partir de este nimero dé nuestro Boletin publi-
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1 =i T ] 2
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C. GANADERIA

Durante el mes de Diciembre se encontrd el ga-
nado vacuno y lanar en el pais en muy buenas con-~
diciones fisicas ¥ sanitarias.

El mercado del ganado se presentd en el curso del
mes con precias bijos, como consecuencia de que los
remates de las ferins fueron muy abundantes en
animales sobresalientes en gordura y calidad,
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PRECIOS Y REMATES

Insertamos a continuacién tres cuadros referen-
tes al mercado del ganado, El primero de ellos co-
rresponde al promedio e los mis altos precios del
ganado rematado en las ferias de Santiago, y en el
segundo, damos a conocer los precios a que se han
transado tres clases de animales en el mercado de
Liniers de 1a Repiblica Argentina, para lo cual he-
mos reducido a nuestra moneda legal el precio del
ganado argentino por kilo vivo. En el tercer cuadro
presentamos ¢l movimiento habido eén todas las
ferias del pais.

Precios del ganado en Santiago
(En pesos v centavos por kilo)

MESES | HBueyes | Novillea Vacas | Cerdos
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Precios del Ganado en el Mercado de Liniers
(Argentina)
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ACTIVIDADES BANCARIAS

A. BANCO CENTRAL DE CHILE
PRESIDENTE Y VICE-PRESIDENTE

En la primera sesion anual celebrada por el Direc-
torio del Banco, el 4 de Enero en curso, fueron re-
elegidos don Francisco Garcés Gana y don Luis
Marte Larrain, Presidente y Vice-Presidente, res-
pectivamente.

DIRECTORES

De acuerdo con los preceptos de la Ley Organica y
Estarutos del Banco, en la primera quincena de
Diciembre Gltimo se procedid a elegir Directores re-
presentantes de los bancos accionistas nacionales y
extranjeros ¥ del piblico accionista, en reemplazo
de los sefiores Ricardo Searle, Stanley Vatky y Luis
Matte Larrain, respecti te, que terminab
su periodo.

El resultado de los escrutinios determind la re-
eleccion de los mismos sefiores Directores por un
nuevo periodo de tres afios.

También terminaba el afio recién pasado el perio-
do por que habian sido elegidos los sefiores Francis-
co Garcés Gana, en representacion de la Sociedad
Nacional de Agricultura y de la Sociedad de Fomento

Fabril y José M. Rios Arias, representante del Go-
bierno. Tanto ¢l sefor Garcés Gana, como el sefior
Rios Arias, fueron designados Directores por un
nuevo periodo de tresafios, el primero por acuerdo
unanime de las Sociedades que rep y el se-
gundo por el Decreto Supremo dictado a fines de
Diciembre pasado.

TASAS DE DESCUENTO

No han experimentado variacion durante el mes
de Diciembre las tasas de redescuento y descuento
fijadas por el Banco Central el 26 de Octubre ppdo.
Las rasas actualmente en vigencia son las siguientes:
para operaciones con los bancos accionistas,
6147, para las operaciones con el Instituto de Crédito
Industrial v Ia Caja Nacional de Ahorros, ¥y 77 para
las transacciones con el piblico.

VALOR DE LAS ACCIONES

A fines de Diciembre las acciones del Banco Cen-
tral se cotizaban en las Bolsas a razén de $ 675 y al
cierre de la redaccion de este Boletin, a $ 650 cada
vna. La baja se debe al d del dividend
pagado a principios de Enero.
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DIVIDENDO

El 2 de Enero el Banco ha distribuido a sus acclo-
pistas un dividendo de § 40 por accion, correspon-
diente al ejercicio del segundo semestre de 1\1_‘1'!:
El dividendo repartido representa un interés del 87
anual sobre el valor nominal de las acciones.

GANANCIAS SEMESTRALES Y SU DISTRIBUCION

El cuadro que publicamos a continuaciin repre-
senta las ganancias del Banco Central durante .cl
d tre del afio p v su distribucion

de-acuerdo con el articulo 99 de la Ley Orginica dela
Institucin, comparadas con las de 1os tres semestres
anteriores.

Ganancias del Banco Central

(En millones de pesos}
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COLOCACIONES Y DEPOSITOS

Las COLOCACIONES del Banco Central acusan en
Diciembre un nuevo aumento se 13,8 millones de
pesos, en comparacion con el Gitimo balance de
Noviembre ppdo. Un ligero aumento de los redes-
cuentos ¥ descuentos se explica por las mayores
necesidades de fines de afio; pero como los bancos
disponen de fondos liguidos relativamente grandes
¥, por lo demis, los negocios en general no se presen-

Banco Central
Colocaciones
(En millones de pesos)
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taron muy animados, 1a reaccién de estas dos cuen-
tas ha sido en Diciembre considerablemente menor
que en los afos anterioes. El movimiento del rubro
“préstamos al Fisco v Reparticiones™ se debe a un
aumento de los créditos otorgados a las dltimas.
PPor fin, el Banco aumentd en la Gltima semana del
afio pasado en 4 millones sus *‘Préstamos a Institu-
ciones de crédito no accionistas'. El movimiento
de las colocaciones en la primera mitad de Enero no
acusa variaciones de importancia.

Los DEPOSITOS muestran en Diciembre un au-
mento de 10,9 millones de pesos, en que participan
todas las cuentas a excepcifn de la del Fisco. El
aumento relativamente grande de los depdsitos del
pliblico se debe a que se incluyen en esta cuenta los
dividendos del Banco atn no retirados.

Banco Central

Depfsitos
illones de pesos)

=
[ Meparti=

iones
Pihlicas

Aseloain| Tablics|

1031

Noviembea 7.
Diiirmbre

Un aumento de 36,7 millones de pesos se observa
en los depositos totales entre fines de Diciembre
y mediados de Enero, v es causado por un movimiento
correspondiente de los depdsitos del Fisco y de los
bancos accionistas, La razin de esta repentina alza
estd en el descuento que ha hecho el Banco Central,
de los Vales del Tesoro, emitidos de acuerdo con la
Ley N. 5028 a que nos referimos més abajo. Las emi-
siones hechas por concepto de esta operacion, desde
luego quedan a disposicitn del Fisco en su cuenta en
el Banco Central. A medida que éste gire contra
estos fondos, gran parte de ellos volveri al Banco
Central én forma de depdsitos de los bancos accio-
nistas, ya que cada pago hecho por el Fisco se tradu-
cirdi, por uno u otro conducto, en un aumento de
los depdsitos parriculares en los bancos o eén una
cancelacion de antiguos créditos, incrementando
en uno y otro caso los fondos disponibles de los
bancos,

ORO Y OBLIGACIONES SUJETAS A RESERVA

Para ampliar la estadistica de este capitulo refe-
rente al Banco Central, publicaremos en el futuro
regularmente un cuadro que indica las variaciones
habidas en el moyimiento de las reservas de oro del
Banco, delos billetes emitidos por é y del total de las
obligaciones sujetas a reserva, Como se sabe, estan
comprendidos en estas Gltimas los billetes en cir-
culacion y los depbsitos en el Banco Central en mo-
neda legal.



Banco Central

Oro y obligneicnes sujetas

a resurva
(En millones. de pesos)
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En cuanto a la disminucion de las reservas de oro
en los altimos meses, nos referimos a las explica-
ciones dadas en el Boletin N. 45, pigina 176. Se trata
de devoluciones de obligaciones en oro contratadas
por el Banco Central a principios del afio pasado con
algunos bancos comerciales del pais. El movimiento
de estos fondos puede observarse en el rubro “Ope-
raciones futuras por liquidar' de los balances se-
manales. Entre el 27 de Noviembre y el 15 de Enero,
las devoluciones hechas por este concepto, alcanzan
4 2,5 millones de pesos. quedando un saldo por li-
quidar de 10,8 millones de pesos.

Entre el 25 de Diciembre y el 15 de Enero, las re-
servas de oro acusan una disminucitn de casi 20
millones de pesos. Esta baja no se debe a que la
Comisién del Control de Cambio haya permitido
mayores giros contra las reservas del Banco, sino que
4 la resolucion del Directorio de dejar sin efecto el
crédito por £ 500.000. — contratado con la Oficina
en Londres del Banco de Chile, en Agosto del ano
pasado, a fin de dar cumplimiento a las disposicio-
nes de la Lev N.° 4971, que autoriza al Banco Central
para comprar al Fisco bonos de la Cosach (Ver Bo-
letin N.» 42, pag. 123)., En los balances semanales
del Banco, estos 20 millones guedaron incluidos en las
reservas de oro, por una parte, ¥ en el rubro “Varios
acreedores’ del pasivo, por otra. Desde el balance
del 8 de Enero, esta cuenta ha desaparecido.

Los billetes en circulacién, como asimismo el total
de las obligaciones sujetas a reserva, acusan en las
altimas semanas un notable aumento, el que se debe
al descuento de los Vales del Tesoro autorizados por
al ley que comentamos a continuacion.

VALES DEL TESORO

Con fecha 7 de Enero se ha promulgado la ley N
5025, cuyo texto integro publicamos en la seccibn
Hacienda Publica de este Boletin y que autoriza al
Presidente de la Repliblica para emitir, por el tér-
mino de un afio, Vales del Tesoro hasta por la suma
de 200 millones de pesos. Estos vales podrin ser des-
contados, en ¢l Banco Central directamente, o por
intermedio de los bancos comerciales. El limite de
la reserva metilica se considerari reducido, du-
rante el tiempo que el Banco Central tenga en su

poder Vales del Tesoro, correspondiente al monto
de los descuentos, pero en todo caso el limite no
podrii bajar de 259, Hasta el dia 15 de Enero, el
Gobierno ha descontado en el Banco 50 millones de
pesos de estos Vales, emision que se refleja en las
cuentas comentadas mis arriba.

INVERSIONES

Las inversiones del Ban¢o Central en compra de
bonos de In Cosach, autorizadas por la Ley N.=
4971, no han experimentado variaciones; desde prin-
cipios de Octubre no ha excedido de 100 millones de
pesos.

MEDIO CIRCULANTE

En los meses de Octubre hasta Diciembre, el total
del medio circuld se ha man dentro de al-
gunas fluctuaciones, mias 0 menos al mismo nivel.
Pero es interesante observar que, en el mismo perio-
do, Ias existencias de circulante en los bancos han
experimentado un aumento de 25,8 millones, mien-
tras que las en manos del pablico acusan una dis-
minucitn de 24,1 millones de pesos. Si se examina el
desarrollo de la curva del circulante en manos del
publico (ver el grifico en la portada de este Boletin),
es decir, de aguella parte del circulante que puede
significarse como realmente acriva en los negocios,
se observa entre la segunda mitad de Junio, enque la
curva lleg a su punto mis bajo, ¥ la primera mitad
de Septiembre un aumento de 32,4 millones de pesos,
v en seguida hasta fines de afio una nueva baja de
28,8 millones de esos. Esta baja. gque viene a com-
pensar el alza anterior casi completamente, no
puede sino interpretarse como efecto de las restric-
ciones impuestas por el Control de Cambio, pues
aparentemente se refleja en ella el movimiento de
aguella parte del circulante que sirve para pagar
mercaderins compradas a los importadores, y que se
deposita luego en los bancos para incrementar los
fondos que esperan convertirse en moneda extran-
jera.

(En millones do pests)
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TRASPASOS DE FONDOS

Los traspasos de fondos verificados entre las di-
versas oficinas del Banco Central, que en Noviembre
experimentaron un considerable descenso, han
vuelto a ar en Diciembre al mismo nivel
del mes de Octubre. El total de los traspasos hechos
durante el afio pasado es inferior al del afo 1930
en 35,600,

Banco Central
Traspusos de fondos
(En millones de pesos)

MESES I 1028 | 1929 | 1831
1161 17,1 1024

1921 |§:|'.s 1095

1164 130,1 5

855 16110 029

050 1418 HGO

082 101, 78,5

1035 1807 800

o 1445 70

1030 12018 754

152 1784 762

Noviembre 1293 1685 él_.lll
Dictembra 107 13,8 T
T/M. Mensual ,,....... | 1132 124 854

B. BANCOS COMERCIALES
INTERES BANCARIO

Publicamos a continuacion el texto de la circular
expedida con fecha de 13 de Enero, por la Superin-
tendencia de Bancos, referente al término medio del
interés corriente bancario en el segundo semestre
de 1931,

La ley nimero 4.694, publicada en el “‘Diario
Oficial™, de 27 de Noviembre de 1929, dispone que
con arreglo al articulo 2221 del Cédigo Civil, el in-
terés convencional en los contratos de mutuo de
dinero o de depdsito de dinero con derecho ¢ em-
plearlo, no podra exceder en mis de una mitad al
término medio del interés corriente bancario en el
semestre anterior (articulo 1.7).

Para estos efectos, no sélo se consideran intereses,
lvs que en forma directa se estipulen como tales,
sino cualesqui comisitn, h rios, costas, ¥,
en general, toda otra prestacién que tienda a aumen-
;nr la cantidad gue deba pagar el deudor (articulo

).

El inciso 2.° del articulo 1.° de la referida ley, dis-
pone gue la Suvperin ia de B dari
a conocer el término medio del interés corriente
bancario por cada semestre transcurrido, publican-
doese dato en el “Diario Oficial" en la primera quin-
cena de Enero y Julio de cada afio.

La Superi dencia de B + ha caleulado la
relacion entre el promedio del monto total de los
préstamos existentes en las empresas bancarias en
el segundo semestre de 1931, y los intereses y comisio-
nes que dichas instituciones han percibido por ellos

en el mismo periodo. Resulta de estos cileulos que,

1% —

en el segundo semestre del ano 1931, esto es, en el
periodo comprendido entre el 1.° de Julio y el 31 de
Diciembre de 1931, el término medio del interés
corriente bancario fué de 9,60 por ciento,

Santiago, 13 de Enero de 1932,

J. Ganmen Pacas R,
Huperintendents de Baneos,

FONDOS DISPONIBLES

La situacién de los Bancos Comerciales y la Caja
Nacional de Ahorros a fines de Diciembre, se carac-
teriza por las mismas tendencias que determinaron
el movimiento bancario en los Gltimos meses.

Desde luego, los FONDOS DISPONIBLES EN CHI-
LE, es decir, el dinero en caja de los bancos ¥ sus de-
phsitos en el Banco Central, han aumentado en
Diciembre nuevamente en 9,6 millones de pesos,
para legar a un total de 202,8 millones de pesos, de
los cuales corresponden 186,7 millones a los bancos
comerciales y 16,1 a la Caja Nacional de Ahorros, sin
tomar en cuenta los canjes y los depdsitos de los
bancos entre sf ¥ de la Caja Nacional de Ahorros en
otros bancos.

El aumento progresivo de las existencias en caja
de los bancos comerciales, exceptuando la Caja Na-
cional de Ahorros, se manifiesta desde Julio del afio
pasado y ha llegado a tal punto que, a fines de afio,
los bancos disponian de un excedente de dinero
efectivo sobre su encaje legal de 88,8 millones
de pesos. Las razones de este fuerte aumento de la
liguidabilidad de los bancos son, en primer lugar, las
emisiones hechas por el Banco Central desde media-
dos del ano pasado por concepto de compra de konos
de la Cosach, v el aumento de los créditos otorgadas
al Fisco, a algunas Reparticiones Publicas v a lo
Caja Nacional de Ahorros. Todas estas emisiones
adicionales han tenido por consecuencia un consi-
derable aumento del medio circulante, que en su
casi totalidad fué absorbido por los bancos, quedando
en manos del piblico s6lo una parte muy reducida.
Los bancos aprovecharon esta mayor afluencia de
dinero para cancelar parte de sus redescuentos en
el Banco Central; el excedente se acumuli en sus
cajas y acrecent6 sus depsitos en el Banco Central.
Otrarazon de este fenémeno es el hecho de que las
restriceiones que impone el Control de las Opera-
ciones de Cambio sobre los pagos al extranjero,
han cerrado la vilvula de escape narural para
el dinero proveniente de las emisiones mencions-
das. Todo el dinero gque no puede remesarse al
extranjero, en pago de obligaciones comerciales,
s¢ muntiene o entra en los bancos y, en cuanto
£€stos 1o reciben en forma de billetes, aumentan sus
fondos disponibles.

Pero, a 1a vez, se nota que la distribucion de este
dinero entre los bancos nacionales y extranjeros, no
se efectia en forma pareja. El grafico que insertas
mos a continuacitn, demuestra que la acumulacion



de los fondos es considerablemente mayor en los
bancos extranjeros que en los nacionales. A fines de
afio, el total de los fondos disponibles de los bancos
nacionales, segin la estadistica bi-semanal de Ia
Superintendencia de Bancos, fué de 69,2 millones
de pesos, mientras que los de los bancos extranjeros
alcanzaron a 13%,1 millones de pesos. En el mismo
periodo bi-semanal, el excedente sobre el encaje
legal fué en los bancos nacionales de 15,6 millones
de pesos ¥ en los bancos extranjeros de 89,2 millones
de pesos. Pero si se descuentan de estos excedentes
las sumas invertidas por dichas instituciones en
Pagarées descontables de Tesoreria, las que en los
bancos nacionales alcanzaron, a fines de afo, a 10
millones de pesos ¥ en los bancos extranjeros a 6,1
millones de pesos, resulta que los primeros tienen un
excedente liguido de dinero efectivo de sblo 5,6 mi-
llones, ¥ los Gltimos un excedente efectivo de 83,1
millones de pesos.

En el siguiente grafico se refleja esta situacin,
Hay que advertir que la curva del total de los fondos
disponibles incluye los Pagarées descontables de
Tesoreria. Restando éstos, resultaria que los bancos
nacionales, a excepcion de principios y fines del afo
¥ durante un corto periodo en Octubre, en realidad
no han tenido un excedente propiamente dicho de
dinero efectivo.

Movimiento de CarJa en |
Bancos Comerciales en 193]
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Esta distribucion de los fondos, que a primera
vista parece anormal, tiene sin embargo, su expli-
cacion en el hecho de que el dinero estancado en los
bancos representa gran parte de los fondos que, a
causa de las restricciones impuestas por el Control
de Cambio, no pueden salir del pais, y como la trans-
ferencia de los pagos por concepto de importaciones
v en general, el financiamiento de las relaciones con
el extranjero es funcioén casi exclusiva de los bancos
extranjeros, es logico que principalmente en ellos
v no en los bancos nacionales se acumule el dinero
destinado a esos fines.

Como manifestamos mds arriba, el origen propia-

|

mente dicho de este excedente de dinero en los ban-
cos extranjeros debe buscarse en las emisiones he-
chas por el Banco Central en el curso de los Gltimos
seis meses, Estas emisiones correspondian a nece-
sidades del Gobierno y de otras instituciones, pera
no a necesidades reales de la economia en general,
De otra manera seria inexplicable por qué este dine-
ro en su casi totalidad afluyd a los bancos, mientras
que el mercado, como revelan las cifras del medio
circulante en manos del pablico, no absorbi6 casi
nada.

Desde este punto de vista serd interesante obser-
var en los meses venideros los efectos de las nuevas
emisiones consultadas por la ley N.” 5028, que auto-
riza al Presidente de la Repablica para emitir hasta
200 millones de pesos en Vales del Tesoro. En las
condiciones actuales, las necesidades de circulante
de parte de la economia siguen siendo muy limita-
dasy nopodrin experimentar un aumentode alguna
consideracion antes de que se produzea un cambio
decisivo en la tendencia general de los negocios.
Mientras tanto, el dinero proveniente de las nuevas
emisiones tomard el mismo camino que el de las
emisiones anteriores, es decir, afluiri a los bancos
para incrementar afin més los fondos acumulados
en ellos.

El saldo de los FONDOS DISPONIBLES EN EL
EXTERIOR que los bancos mantienen con otros
bancos ¥ corresponsales se ha mantenido, con 36,4
millones de pesos a favor de los bancos del pais, casi
al mismo nivel del mes anterior.

Bancos comerciales ¥ Caja Nacional de Ahorros
Cajs, colocaciones ¥ depdsitos

(En millones de pesos)
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COLOCACIONES Y OBLIGACIONES

Las COLOCACIONES netas de los bancos comer-
ciales y 1a Caja Nacional de Ahorros acusan en Di-
ciembre una nueva baja de 15,4 millones de pesos.
HuaciendoIn distincion entre las colocaciones hechas
en da nacional ¥y en fa extranjera, se ob-
serva que Ia baja afecta exclusivamente Ins altimas,
mientras que las colocaciones en moneda nacional
muestran un ligero aumento de 0,2 millones de pe-
sos. Por otra parte, la disminucién de las colocacio-
nes se limita a las efecruadas con el piblico, en tan-
to que los avances al Gobierno, Reparticiones Fis-
cales, ete, han experimentado un aumento de 0,8
millones de pesos.

En el siguiente griafico se analiza el movimiento
de las tres principales cuentas de las colocaciones.
Los avances en cuenta corriente, que durante el afio
1930 se mantuvieron ain a un nivel mis o menos es-
table, han seguido durante el afio pasado una ten-
dencia decidida a la baja. Los préstamos, en cambio,
dentro de fluctuaciones de cierta consideracitn, si-
guen manteniéndose alrededor del término medio
de 1os tres Gltimos afios. La baja relativamente ma-
yor la han experimentado los descuentos de letras
que, a fines de afio, con 161 millones de pesos, des-
cendieron un nivel que puede considerarse extre-
madamente bajo.

Bancos Comerciales y Caja
NacionaldeAhor-r-o"f':‘» =~
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Con respecto a los DEPOSITOS de los bancos v 1a
Caja Nacional de Ahorros se nota un descensﬁ de
12,1 millones de pesos en los en moneda nacional
¥ una disminucién de 14 millones en 1os en moneda
extranjera. Eliminando los depdsitos que tienen los
bancos entre si y Ia Caja Nacional de Ahorros en los
bancos, resulta una disminucion de los depbsi 08
netos de 16,4 millones de pesos, de los cua.l;s, 10,8
millones fueron retirados por el Fisco, ete, v 5,6 m‘i-
lones por el priblico.

FYUTTE IR TTPa ATIT

1928 .. =928

iy
(5]

En las variaciones de los depositos, clasificados por
el plazo de sus vencimientos, se observan en Diciem-
bre las mismas tendencins que determinaron este
movimiento desde la implantacién del Control de
Operaciones de Cambio. Los depbsitos a plazo han
bajado entre fines de Junioy fines de Diciembire de)
afio pasado de 628,4 millones de pesos a 521,7 millo-
nes, o sea, en 106,7 millones de pesos, mientras que
en ¢l mismo periodolos dephsitos en cuenta corriente
v  la vista acusan un aumento de 405.2 millones a
508,1 millones, o sea, de 102,%9 millones de pesos,
A lus causas de esta conversion de depésitas a largo
plazo en depdsitos a corto plazo nos hemos referido
en el Boletin anterior.

DEPOSITOS DE AHORRO

La disminucién de los depdsitos de ahorro en log
bancos comerciales, la Caja Nacional de Ahorros y
algunas otras instituciones, ha continuado, du-
rante el afo pasado, sin interrupcion, hasca fi-
nes de Noviembre, A juzgar por el movimiento de
Ia cuenta de ahorro en la Caja Nacional de Ahorros,
deben haber experimentado estos deplsitos en Di-
clembre un ligerp aumento. La cifra definitiva de
este mes, para todas las instituciones que com-
prende nuestro coadro, adn no estd a nuestra dis-
posician.

Depésiros de ahorro
(En millones de pesos)
[Datos de la Direeeltin Genernl de

Zetnddisticn

MESES l 1928 | 1929 | om0

Eoreru ......
Feh

Agoato, .
Septinmbre..

Oetubre...,;...
Noviembre .,
Diciembre......

MOVIMIENTO BANCARIO
L]

El movimiento de las Cimaras de Compensacion
se ha mantenido, en Diciembre, al mismo nivel del
mes anterior.

Movimiento total en las cimaras de compensaci6n
(En millones de pesps)

MESES | wes | e | wio | 1w
6080 1177 4 L173,9 B11.3
0551 UB0.6| 1016, 6052

10004 L1031 10077 7400
L0683 12755 1I840 7061
12954| LiRds 11020 080,

1,085,8; 1.0051 094,1 5617
i 1855 1.117,3] 1,088.7) 4857
L1E 10740 ada7[  4uLE
1pa20l 10448 84| 4085
Liza 1.276,0) 9.4 20
11106 12008 853, 508
L1643 1.240.3] B30,/ 6490




Los cardos en cuenta corriente y en cuenta de
depdsitos, en los bancos comerciales y la Caja Na-
cionul de Ahorros, acusan, en cambio, una notable
reaccion.

Movimiento total de cargos en cuentas corrientes y
en cuenins de depdsitos
(En millones de pesos)

‘antral
Chils

MESES

1030 (UR1

1430 1941
A 0
742 Al
B[ 1
7 3
1 451, o)
7 459, 3 X1
TISE 406 £l
T1L.6) 404, 1
BADE  AE, 0]
8220|470, )
87,0 B389 5
7734 0.5 A

C. OTRAS INSTITUCIONES DE CREDITO
BANCOS HIPOTECARIOS

Sigue disminuyvendo el saldo en circulacion de los
bonos emitidos en moneda nacional por las institu-
ciones que efectiian operaciones hipotecarias a
largo plazo, El total del saldo de los bonos en circu-
lacion de las tres instituciones que abarca nuestro
cuadro, aleanza a fines de Diciembre del afio pasado
a 1.087,6 millones de pesos, en comparacién con
1.115,8 millones de pesos en la misma fecha del afio
1930,

Circulacién de bonos en moneda chilena
(En millones de pesos)

~ [ C.de Crid, Hipe-| Beo. Hipot. de
tacaria Chiln

se observa desde Julio en las colocaciones de esta
Ciaja.

Lstas coloeaciones se clasifican en la sigoiente for-
ma:
Clasificacidn de las colocaciones de la Caja de Crédito
rio

{En millones de pesos)

1530 1631
ESPECIFICACION
Dictembies |Naviembes| Dicleniboe

I'réatarmnon sobire prends agrarin . 804 L1
i fatatnog oon garantn de laes, 4.0 4.5

réatamos eon garantls ligpstes a4

Jecumenton descititadon . 42,0
Jeurlores por letras soeptadas. = des

lares ot otaa. cles srens -
wrios l‘.l:uﬂn:!‘ s l— :i
1675 Tyl fa 1650

INSTITUTD DE CREDITO INDUSTRIAL

Las colocaciones de este Instituto, que en Noviem-
bre aumentaron en casi un millén de pesos, acu-
san en Diciembre un ligero descenso de 0,2 millones
de pesos,

Instituto de Crédito Industrial

Saldos vigentes de sus colocaciones
(En millones de pesos)

MESES
1930 1031 1930 Lk
3.9
7.3
475
ar.5
a7
T,
3.0/
a0
pirR:]
30 51
0,1
Diclembre... 35,4

CAJA DE CREDITO AGRARIO
Ha continuado en Diciembre el leve descenso que

Caja de Crédito Agrario
Suldo vigente de sus colocaciones

(En millones de pesns
MESES 1028 1020 1040 1931
438 720 1854 1674
45,7 76,0 130,9 168.4
40,0 78,1 17,3 1077
10,0 S48 1887 1886
A0.8 04,7 1431 1688
524 7.8 148,1 108.2
& 10,0 152,0 1650
85,0 105,9 155.3 183
&7,7 1123 1508 108,1
0.0 18,7 1625 7.5
034 1214 18,5 4,
85,5 13,1 17,8 115,

i) 1930 1m3
34 n1 507
19 =z 2
53 PN 25
71 g =3
B4 0.5 F 8
0,8 204 2601

1,8 43 2.8
144 288 280
15,1 304 i
174 8Ll .l
187 a2 .0
15 21,0 18

CAJA DE CREDITO MINERO

Las cifras relativas al saldo vigente de Ias coloca~
ciones de esta institucion podrin observarse en el
cuadro siguiente:

Caja de Crédito Minero
Suldo vigente de sus colocaciones
(En niillones de pesos)

D. SEGURIDAD DEL CREDITO

LETRAS PROTESTADAS

EnNoviembre haseguido bajand toel ni
como el monto de las letras protestadas en el pais
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Los detalles seferentes o cada provincia pueden ah-
“gorvarse en el cuadro insertado a continuacion.

Letras protestadas por falta de pago

(Valares en miles do pesos)
J4n General de

(Datoy de In

(etubre 1031

e

Noviemlre 1630

QUIEBRAS

Las cifras rectificadas de Octubre de las quiebras
ingresadasa los juzgados civiles acusan un au mento
de 21 casos én comparacion con el mes de Septiem-
bre. Quedaron afectados especialmente los negocios
de abarrotes, las pagueterias y tiendas. Las cifras
de Noviembre, que, empero, ain no son definitivas,
acusan una disminucion de las quiebras a 51 casos.

piebras .
(Datos du In I)imgim- Qunernl_do r-'.-hulhlurl
|
e Juli tnora |[Novle, | ODelul,
GLR e . n ; Navhr
Junio Thehire, [Junio | 1030 | 1043
COMERCIAL 1030 1030 [1081 ™) 1At
S [
23 20 50 ] 11 4
Abarrotes . .. L] s 1 - b
Agrivultores (s 12 ID ; ki z
- — —~ 3 3 i
1 2 — — -
g 8 n 2 — —
1 4 5 1 — =
4 2 1 — -— 1
20 24 43 @ 15 u
2 -— e -— — . &
& 8 11 i ] % 3
] 19 an 5 : i
s 5 4 0 2ot 4
Vasios giros « 7 & QLA LA T
Toful 158 1 | 253 40 | 74 51

() Ciran rectificadas.
CAUSAS DE INSOLVENCIA

La estadistica de las causas de insolvencia ingdre-
sadas a las Ligas y Uniones Comerciales referente al
mes de Noviembre se ha atrasado, de manera que
no podemos publicar sino los datos hasta Octubre
del afio pasado.

Causas de Insolvencia

(En miles de pesos]

de  Estadistion)

(Distos de la Dirsoeidn Gen
FECHAS Na | Active [

1UZ8, | er sumestre 015
|2 1401
102, 2.8 pemestes S
2131

10 027
163 2. semestoe ke 707 3
1031, 1.oe semeatre. . . 5389
Octubra  1030..... 8407
Julin ; 552,0
A etabre 10311 008
Beplie fdt.. ]
?,‘.?t.‘.,i‘: B 1 g1

BOLSA DE VALORES

A. INDICES DE ACCIONES Y BONOS

Ha continuado en Noviembre el movimiento al-
cista en el mercado de aeciones, Segln puede verse
en nuestro cuadro, todos los indices de este mes
registran nuevamente reacciones, algunas de 2llas
de bastante consideracién, como en el caso de las
acciones industriales y de las agropecuarias. Insis-
timos, sin embargo, en que en este movimiento
sdlo pueden influir en muy pequefia escala, mejora-
mientos substanciales en las condiciones de las in-
dustrias ¥ de nuestra economia en general, que hasta
ahora no podria decirse gue existen en grado apre-
clable. En su mayor parte deberd interpretarse esta
tendencia alcista, como provocada por factores mo-
netarios, como ya afirmamos en nuestro nimero
anterior, al referirnos a este mismo punto. En rea-
lidad las reacciones en los precios de esros valores,
provienen en gran parte, del interés inversionista
que provocan por una parte, la mayor cantidad de
fondos disponibles que se acumulan con motivo de
I restriccidn ejercida sobre los pagos internaciona-

les, y por otra parte Ia desconfianza en la estabi-
lidad de la moneda, que induce al poseedor de di-
nero, temeroso de ver su depreciacion, a invertirlo
en valores bursiitiles que estima mis seguros.

Bolsa de valores
Indice de Inversiones en Acciones
(Enero 192?-100?
(Cateulado por la Direccitin General de Estadistion)

- Prom. |Prom. |Prom, || Nov. || 3ept. | Detb. | Noy,
GRUFOS 1028 | 1926 | 1980 || 1030 (| 1091 | 1981 | 1941
ls ] 1078 1043 1o 85 BLU o7

06| 1609|1500 1-u_:|| oog| osp U9

107;5) 127.4] o44f] 404l 288] d04| BGY

Salitrerns. . . 11l 1207 A @ ol 208 30,0
Carboniferas .......| 172,6| 1710 2 7| ons| 1037
Agropuounring 121,0| 1245 k 3| sagl Tid
Industrinles 1416 180,0 118.0| 181
u'.'d' Elretsi 128,0| 1304 Ho.2| o0
Mar{timas , 165.3| 180.0 03| 284
indice General .| 1203] 1308] 1008l #oall sral se3l 622

Los precios de honos hipotecarios y fiscales, en
cambio, han vuelto a descender, lo que en el primer
caso se explicarin, quizds, por la desconfianza que
existe con respecto a la situacion delicada de las ins-
tituciones emisoras de cédulas hipotecarias, moti=
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vada por la insolvencia de sus deudores. Con refe-
rencia a la baja de los bonos del Estado, tiene que
influir en ella la situacién apremiante del Erario,

Bolsa de Valores

Nimeroa Indices de cotigaciones de bonos
(Calsulados por In Direesiin Gesaral di Fastadisting

yor de las tr i ' tiene natural intl

relacion con lo que expresamos al principio de este
pérrafo, al referirnos a las cotizaciones de acciones,
¥l movimiento del mercado de bonos no acusa reac-
cifn que merezca ideracion, lo que prueha
que el interés inversionista se dirige actualmente

e {Culotlndon Pi In Diivoccidin Gevarml ds Betudtationt
— ——'__'_B_r'__“_—‘v-——
FECHAS 3“""[12,‘5"*" \ Bouos Fismles mis bien hacia las acciones que hacia los bonos hi-
1037 =100) "','.",’h"f?m' potecarios y fiscales,
}sg Promedio mensusl | ;ﬁa | 0 Monto de acciones vy bonos trapsados en las Bolsas
. B b ¥ % =
S | 1960 w1 (En millones de pesos)
1 s gy 4 wf; e = (Daton da |a Direecién General de Estadistical
10831 Enero L I 87,1 B4 Banos Entado L
Fehrerc .7 BA,H Acciones de Muni
SR A 87,3 Hipotecarios | palidsdes
2 ‘-‘3-3 sz 1.603,1 207 5.1
; BTy 9.6 Wi 190 b Jra A
Aeaiocian | A3 s Promedio menal 1287 185 1
Agoato........ 718 sag O e e 70,9 156,4 7,
Septiembre 059 40,8 Premedio monsual . anLe 13,0 2
Oetubre. .. . ’ 780 585 Noviesbre..... 3L 8 L
Noviembre. 08,5 54.1 \o:u}-;m g.: Js %
2 : 03 121 2
Ei monto de las transacciones de acciones efectua- 173 123 0,4
das en las bolsas del pais, experimentd un aumento Il'a: '.2 &
de mucha consideracién, ¥ ha alcanzado una cifra 5:’,' Jl o4
superior a todas las cantidades mensuales de 1931 ;;g :f &
v aun a las del afio anterior. Este movi to ma- 15.1 B o
B. CAMBIO
Cotizaciones de Monedas Extranjeras a ia vistm, €n pesos,
medios anusles ¥y mensusles
-
Londres Nusvs | Ber- | Madrid | Roms Parly A.B‘;:t- Amberes
ASOS ¥ MESES - York | lin
Wl‘i"-i“{‘; 1Dl IRM, | 1P | 1Tks | 1Feo | 1FL |1 Belen
e pod wonl aad im iad aud ams o g
1986 1) 04305 O3z 3300 1L
Vier 19| O04acal oazss| amr 1d
1o72l  ojpr2| o.328 03243 3aesl Ll
19 = 04300 0320 A LI
mml. 00a0) 04325 DAMB] I 125
1.9:2‘ 0s0s| 043320 0348 233 1,155
1068 0840 04320 0804 33M 1B
g7l 0804|043l 0 4,321 154
1973l og7a o43uml 0 1,320/ 163
1973) 0,888 04333 03348 3,334 L1585
TPl DED7| DA D235 83M)  1i50
Low| o7sal 04331l 0/32a| 385 115
1960/ D738 04310 032 5531 153
1960 0750 04303| 03253 3347 1155
1958 o7l Ods0a| 03208 3372 185
1o7d 073 Dads o3ase  aas|  Liss
Dhiclembre, . 5,334 Lo01 Q?l:ll 0, 03204 g | 188

|

HACIENDA PUBLICA

EJERCICIO ORDINARIO

Las cifras referentes al desarrollo de la Hacienda
Pliblica durante el mes de Noviembre de 1931, v

Entradas y gastos ordinarios
(Eu millones de pesos)

1930 1931
THOHER Ingresos ] Egreaon Ingresos Egresca
Buperdvit del afio ante 18 —
For = .
5 Nes 63,5 457
et 70,8 0,2
86,5 408 a25
i, L &0 B L
116,0 1126 758
T8 9,8 &T,7 w11
5.5 78,6 50,4 ﬂ;l.s
63,3 £8,9 26,0 o
w1 ARl m | 8
5 =5 ¥
Noviembre 145,56 75,2 a1 LA
Disembre. .. ur? 1422

Rentas Adunneras

(En millones de pesos)
CHAS [mwrh—-' o
s m;ﬂ.' iR r.m“-:!‘u Total
wai| il wp| eas
159 ol sas
b b ’-i‘.o 51
i
wl w1 o@ @
104 158 80
o4 137 a4 m
59 123 4
14 182 Fi g
08 128 29 17
1. 138 38 18,
a 138 32 16,
@) 14,8 By "B
el 08 48 118

{1) 4.591 pesos. (2) L1.087 pesos. (3) 245 pesos.
anteriores del mismo afio y de 1930 podriin observar-
se en los cundros gue, como de costambre publica-
mos en este capitulo.
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Impuestos directos
(En millones de pesos)

(I3t do In Dircccibn General de Estadistien)
I to Otres Taotal
it r ﬂ“ﬁ:,u' impueston |

170,0 128,83 sos.d
2380 150,8 arl,q
252,1 1454 387,08
82,0 10,8 w2

| 31 8,5 116
4.5 0.3 13,8

[ 122 28,0 41,1
44 105 162
a5 115 78,0
11,0 83 10,3
81 8.5 Ins

[ me I8

7.8 85 16,3
12,0 86 | 208
45.2 9.5 51T

VALES DEL TESORO

Publicamos a continuacién ¢l texto integro de la
Ley N.°5028 que autoriza la emisi6n de Vales del
Tesoro:

Articulo 1.%—Se autoriza al Presidente de la Re-
piblica, por el término de un afio, para emitir Va-
les del Tesoro hasta por la suma de doscientos mi-
Ilones de pesos ( § 200.000.000), con el objeto de pagar
obligaciones de la deuda flotante interna del Estado,
de atender a la construccién de obras piblicas en
que se dé ocupacion a obreros cesantes y de adoptar,
con ¢l mismo fin, medidas de colonizacién nacional
o de proteccitn a Ia agricultura, a 1a mineria y a las
industrias en general.

Las obligaciones fiscales, los gastos y las obras
publicas que se paguen con estos Yales, deberiin es-
tar autorizados por la Ley de Presupuestos o por
leves especiales.

Art, 2.°—Los Vales serin al portador y de los tipos
de 100, 500, 1.000 ¥ 10.000 pesos; ganarin un interés
equivalente a Ia tasa de descuento gue rija en el
Banco Central para las operaciones de los Bancos
accionistas, interés que se pagara por semestres ven-
cidos en 30 de Junio ¥ en 31 de Diciembre de cada
afio; tendrin el plazo de cinco afios y serin amorti-
zables a la par en 10 cuotas semestrales del mismo
valor.

La amortizacitn se hard por sorteos que se efec-
tuariin guince dias antes de las fechas en que deban
pagarse los intereses,

Art. 3.°—El Presidente de 1a Reptblica podra des-
contar los Vales que se emitan en virtud de esta ley
en el Banco Central de Chile, directamente, o por
intermedio de Bancos accionistas de esta institu-
cion.

El descuento debera hacerse por parcialidades;
Primero por una suma que baste para pagar la deu-
da flotante y en seguid 1 ¢, por

que no excedan de las necesarias para atender a los

trabajos pablicos en que se acupen obreros cesantes
v a los gastos que se efectiien de acuerdo con el ar-
ticulo 1.° de esta ley.

No regirin, en cuanto a las operaciones anteriores,
las resrﬂccioncs o prohibiciones establecidas en Ia
Ley Orgénica del Banco Central y, por cansiguiente,
el limite de reserva metilica se considerard reducido,
durante el tiempo que el Banco Central tenga en sy
poder Vales del Tesoro, descontados con arreglo a
esta ley, en la proporcién correspondiente al monto
de los descuentos. En todo caso, el limite no podra
bajar de veinticinco por ciento (26%5).

Durante el mismo tiempo, 1a escala que estable-
ceelarticulo83 delaLey Organica del Banco Central,
para el pago de multas, serd del veinticinco, veinte,
quince y diez por ciento, respectivamente, de las
reservas en oro del Banco Central.

Art. 4.°—Los Vales emitidos en conformidad a
esta ley, seran admitidos por su valor nominal para
constituir garantias a favor del Fisco, Municipali-
dades o empresas fiscales, en propuestas plblicas o
ejecucin de coniratos.

Serin, asimismo, admitidos, después del primer
afio de emisién, para efectuar el pago de todas las
contribuciones fiscales, incluso los derechos de Adua-
nay de las contribuciones municipales que sean per-
cibidas por las Tesorerias del Estado.

Los Vales ¥ cupones gque ingresen a las expresa-
das tesorerias, por efecto de lo dispuesto en el inciso
anterior, serin inmediatamente destruidos y por
ningin motivo volverin a la circulacidn.

Art, 5.°—La Ley de Presupuestos consultard anual-
mente los fondos necesarios para atender al servicio
de intereses y amortizacién de los Vales del Tesoro
autorizados por esta ley.

Art. 6.°—Serdan aplicables a los Vales del Tesoro
emitidos en conformidad a esta ley, las disposicio-
nes de los articulos 10 ¥ 11 de la ley N. 4,897, de 23
de Septiembre de 1930, y, en consecuencia, podran
adquirirlos las Cajas de Ahorros, Compafiias de Se-
guros o instituciones de previsién que, por dispo-
sicion legal, deben invertir sus fondos en determi-
nados valores; y podrin, asimismo, ser comprendi-
dos en la proporcion legal exigida al encaje de los
Bancos comerciales.

Las Municipalidades de la Republica quedan
autorizadas para recibir estos Vales, en pago de las
obligaciones gue el Estado tenga a su favor.

Art. 7.—Los Vales del Tesoro autorizados por esta
ley, quedarin exentos de todo impuesto fiscal o
municipal.

Los intereses que por ellos se paguen, no se com-
putarin en el cfilculo de la renta global, para los
efectos del impuesto complementario,

Art.8.°—Estaley comenzard a regir desde su publi-
cacién en el “Diario Oficial’.
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SECCION  EXTRANJERA

Situacion de algunos Bancos Centrales

BANCOS '|

1980 |

Toat

Oct.

Agto. | Sept. |

et

BANCOS

Banco de Inglate-
rra:

DEepro. DE  EMIEION;

Oro seufinde ¥y en
Linrras . 3
Rilletes en vircil..

Derro. BANCATIO:

Oro v plata neufindo. . |

Claju en billstes.,
Vilores mobilinrios, .
Descuentos ¥
Depdsitos fiscales
Depdaitos de bancos..
Otros depdsitos .. ..
Oiras obligaciones

(En millones de libras est.)

158,46 |

| 3650 |

1,3
3,0
000

AVAN-

===

= zagn bl
a1 5 Cn e e

1333 1348
460,8) 8572 |
13 1,5
58,0, 52,6
783 949
93 118
26,3 an,1
53.l‘i| B2,0
487 526
18,2 18,3

Beos. d. L. Res. Fed.
. E. U,
Reservas de oro . .
Letras descontadas,
Aceptaciones  bancu-

ring
Bonos d. Gob... .
Billetes en oircula-

aidin.
]‘ului de depdsitos.

$.008,9
207,1

162,06
601,6

1.367,8
24640

(En millones de délares)

4.455,7| 8.138,2

‘.‘ﬁ-l,';’i ame
£154| 4085
2748 T423
14627 2.007,8

2.632,3| 2.506,2

135,7
36,0

143
bd 6
“-H\

105

If,SI

43,5
52,6

17,7

27463
7282

80,2
7272

-2.420,0

2.370,7

Banco de Francia

(En millones de francos)

_i?:-l-n 1

1831

| Oct. | Agto. | Sept | Ok,

Beo. d. 1. Rep. d.
Colombia

Oro en el pafs.,
Ora en e! extranjern..,

‘ Beo, Central del
Ecuador

N

Letras extranjer
Pr&nlnmuuvdj
Billetes en cireul... .
Depésitos...........,

5,663
16257
14.502
21,020
12.201

5,666
15.044

5.653

Beo. de Res. del
Perii.

50.807 69.346) 64648
Letras extranjerns .. .| 26616 25.194( 27.600
Pnéntsmas ¥ dencuen-
Q.Sa-l 5,634 11 5‘1 Beo, Central de Bo-
5:304 5.065] livia.
Otras colocaciones .. ,|  6.979 8000 3 -128 (En miles de bolivisnos)
Billetes  en  circuls-]
cidn.. . «os| TLTRT 78.173| B3.039 1 Or0 .o\ onnrnnnnn....| 2748| 2.855| 2864 ey
Depdﬂtm fiscales ...| 13080 7.357 8227 | Letras extranjeras . ..| 38.014| 24.036( 23233
Otros depdsitos ... . 8.378 16,542 22,054 || Préstamos y iy e s| 21,124 685 | 22045 ~yes
Otras obligaciones ...| 2327 2.266] 2,441 || Billotes en vireul.....| 33.442| 27.041| 26208 ...
Depdsitos............| 14424| 10.133| 9.003 —ETr
Reichsbank alem. (En millones de K. M.}
Reservasde oro .....| 2180 1466 1301 1145
Rea en letras extran-| Beo. dela Nac,
.............. 108 350 130 131 Argentina
Vales de Tesoreras . . 24 ag 124 — (En millones da pesos aro)
Préstamos y dese.....| 2619 3308 3846/ 4.250
Valores mobiliarios, . . 102 108 103 103 || Or0 .o ivvses 5 1 3 I
Otras colocaciopes . . . s a72i 1.01 0963 || Otro encaje.......... 115 94 a1 e
Billetes un circul......| 4.675 4.884] 4.600) 4.746 || Prés y descuen-|
GEILOS.. .. ..., ., .. 3 G090 613 618 RO e 600 850 681 resn
Otras obl: aviones . 761 1.251] 1.306] 1.323 || Depdsitos........... F 714 662 663 ey

Nora.—El Bancu de la Nacifn Argentina no pertensce a la eategorin de los Bancos Centrales,

(1) No hay da
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Tasas de Descuento

Afioa) ot il 1 i rals TABA EN VIGENCIA DEBDE:
- 1| 2s
i, tanlos | =z =
che-comerdn | Ter | 35 33| JlEH —
nt’ enrin | =
g R - Es 5‘ B 5' n- Al (lee s sieare i (1} Enero 1 1832
: " ] 5 Nov. 10, 1831
~4'1418'/s 87/, 4,50| 4,45) 8,98) 4,02| 4,82/ 5,60  Austna .. 5 4 8 1
a4 4 m}r: a-ji $,05{ 4,25 364/ 5,53( 5,35| 291  Bélgica.........- | 5 Ecro 13, 1082
1028|4 - 5/, /v-4'/4( 6,00 4,18 8,51/ 6,53 6,65 3,01 Bolivin ... .. .- 7 ;:g: n{a!.l;s F 0
1020]5 -8 1/,|8 /i 6'/-|T,74| 5:26] 4.47| 6,87 7,60| 3,47  Colombis........ | & g
1080(22/,-5 (17/u-4 |2,87|2,87) 2,27 443 4,67} 2,35 Dipamarea... . .. t ;1;!11 e
0. 17/, 2:00| 2.08] 1,65 4.66] 5,15/ 2,00 Ecuador ......... 10 1 |i|_rm7 y ;‘ 1
N. [2v,- @ 1{. 2.00| 218/ 2,01| 4,70| 5,48/ 2,00 Espafin......... 1ha Julie 7, 131
D [2%.- 3 17/%/2,27| 2,30/ 1,60/ 4,82| 5,54| 2,03 Bstad. Unid. {Nue- id B s 1681
1631 ity Fvn ?ork}.. oo ."’E “:,. }:]. 10:{]
8/, - Bl13/ -13/(1,50| 2,25] 1,74| 4,75/ 4,98 1, LT W E et 10, 1
BB M i 150 20| 20| 488 580l 177 8 Sept. 30, 1991
M. g, 11/,11,56| 2,60( 2,20| 4,76 5,00| 1,57 7 Enero 14, 108
A, [206=20), 10 - 12| 1,57 2,65 2,17 4,85 5,87 1,47 f Sapt. :I. 1931
M. (2 2" - 11/|1,45] 2,24| 1,67 4,65 5,38) 1,28 = Sept. 21, 1931
X1 2 2/,11,560| 2,06] 1,64/ 6,05 6,74| 1,06 1,87 Nuwv 5 1031
J. 2 1/,11,50] 2,58( 2,05/ 7,008,849 | 1,20 i Oct. 19, 1831
2 /5| 1,50( 4,28| 3,60 5,02| 8,15/ 1,50 7 Setbre. 1.4, 1930
5. a1t/ = 11/,1 1,50] 4,74 4.IH| 7.00| 0,15] 1,50 fi Oat, 1»Y‘P_: 1631
Q. 2 - 47,10 /- 31/5| 2,10 5,69] 4,36] 8,00{ 9,21 1,80 2 Enero 22, 18931
N, (B4 47412175 81/ 2,50 | Tlis o

NOTA REFERENTEH AL GUADRD »TAsAsnE Diveros.—« Prime commeroinl puperss son obligaciones de comercian-
tes p industriales bien cenocidos, & plago de 4 a0 meses, que se venden a los baneos por intermedio de los corredo-
res que 6 ocupan especislmente de |s negociacidn de esta clase de ohligneiones. « Call Loanss son prostamos hechoy
& firmas b ins o d con garantiag de acc o bonos de fdnl realizanidn, exigibles po canlquier momento
¥ que lean para financiar operaci bursitiles. -

Los sdesquentos privadoss en Berlin y Parfsson lns tasus dol mercado libre parn nceptaciones bancarins de
de primera clase, Las rifras de lss dos primeras columnas de este euadro indipan los limites entre los eusles han
fluctundo Ins tasss. Las demds cifras son promedios anusles v mensuales.

Movimiento de Oro (En millones de U, 5. Ddlures)

i ESTADOS UNIDGS ALEMANIA INGLATERRA rnnmll‘a‘:“ ol
Imp. | Exp. | Saldo | Res, | Imp. | Exp. | Saldo |Res| Imp, | Exp, | Saldo [Res,| Res, |Res.|Hes

ARGEW

218,51/115,71|+ 97,80] 4083| 139,00 &72’1-120,27 136 '137.51'132,14
-| 207,58)201,45\+ B,08| 3077 47,62| 0,13(4 3840 444|157,90| 137,00
108,801560,76/—301,87| 3746| 221,08 0541+ 212, 44| 650| 232,60 204,54
+ 175,08 3600 122,71| 232,08|—100,32| 544| 303,71

8|+ B548| 4205 111,490) 131,20|— 10,80| 528|421,73| 30803

8|+ 2370| 718 2100| 471 412
+ 2636 a18a| 821| orsol— os0| 510 84734 10.67| v70| Togo| 478| 43
+ 3615 4220 154 079+ 075 510 48,16 — 1,00 762 2037| 474| 417
+ 8274 4225 95| 073+ 892 528 78,51 — 35,30 718) 2100| 471| 412
+ 84,37 4285) 1223 020/ 4 11,80 53| 76,77 — 4847 670] 2 i
+ 16,14] 4300 1233 024+ 12000 5ea 5380+ 244| Ges| 2043 465 380
+ 2563|4348 11,08 o/is|+ 10:60| 53 16,38(4  645| 60| 2200| 467 378
+ Al s LT udslt 17| S0 41|+ 21000 712 2180| 68| 370
06+ 4063 44ds| 007 0201+ eas) 6o 162+ 10,12] 735| 21s81| 468
+ 0385 4503 1120 135,33~ 12433 339 12,60+ 5430| 708| 2212| 68| 550
Agonio....| 6754 003\T o750| dbon| vad| mealr yiol &2 170,25/~ 130,81 643| 2200| 43| 322
a f 50 2l 1,490 0, 04| 325 64,01(— 2 o
Septiembre 40,25] 28,71+ 2047| 4304 134 18201 1095 310 3,21 | — r?.ii’ 4 5535 j?‘;g :.'“1{%

Octubre.... | 60,021395,60

NOTA; Véase I nota en loz N.o 25 y 20 de eate Bolstin,

+ II,1?| 729 711| 483| 451
+ 20,80| 737 054| 502| 62%
— B1,88| 748 1254 404 807
877,49 : 73,75 710 1633| 405| 434
+

SST.O8| 05| 7.07| 3885— 3148 273 4187 2508+ 10,32 060 2534| 434] 270
|



—

Cotizacl de M das E 1) en Nueva York ¥ Lond Promedi les y \!
AROS NUEVA YOuK
Y Londres | Berlin | Parla | Roma | Madnd | N, York Barlin Paris Homs |Madrid
MESES ots, por | ots, cla. eta. rl ots, Dal. | ¥ Liras por| Ptas,
1€ [TRM | 17 |15es |1 e | LB [*3per| Fraper [LimeporiPlas por
|
485,8203 23,7004| 38,2475 83,8033 148013| 485838 4002 7000/ 32,688
488,0071| 23,7636 3,0241| 51493 17,0597 480108 g.ms 1&'2:? ;g’zm m;
480,6085| 23,8607| 93,9208 52571 16,5028 486632 | 20,3020 14 m:m 29,3107
486,0870| 23,8086 30161| 52334| 14,6833 4,857328| 20,3088 1240214/ 43,1430
480,65 | 2382 | 392 | 526 | 1030 | 4866606 2043 | 12421 |0 225
480,2052 ég,gﬁﬂg g,g‘é;tll %%ﬂ; ]]11,6133 4,802070] 20,3812 123,8432| 02,5220] 42,1404
iy ' L2003  4,858580) 20 0534 7782
485,6010] 238404 3:9292 65,2378 10,7460 d:lggﬁﬂ'f? E:Easgg }%5@5@ g 4 ﬂ%
485,4084 1:!,??19 8,8207| 5,2360| 10,3067 4,854604 20,4163 02,7302 46,6708

:23_?01;:_!, 301071 52350 10,1853  4,858482] 20,4376

Lo h f
Septiembre, . ... 453,1260| 23,4212| 30257 §,1600) 89830 4,535076| 19,3550
Qetubre .. ......| 3880201 232805 4.9383) 65,1845 89631
Noviembre......| 3871,9034] 23,6771 3.0201] G5,1548) K0137| 3,720100| 16,6775

1239234

) 55
15,5400 S7,7888| 50,7759

04 8560

72,1250) 43,1710

Produccifn Mundial de Metales (en miles)

A%UB conns ESTARD e PLOND PLATA ono
MESES ton. métr, ton, métr, ton. métr. | ton. métr. kilos kilos
1.018,6 132,56 1.000,8 1.185,8 6.532,1
666,9 105,3 437,1 8533 54262 &601,7
BTLO 124,0 7082 1.045,6 5.327,6 400,9
1.226,1 125,86 048,1 1.180,8 0.526,0 480,6
1.362.9 135,0 1.005,1 12082 7.651,8 5533
1.400,2 146,1 1.133,9 L5135 TA4488 5019
14611 1477 1.235,8 1.698,8 7.627,0 513
L6178 158,1 1.820,8 1.671,3 7.804,9 601,58
1.7683,1 182,3 1.428,9 1.6856,6 7.800,9 64,4
1.983.8 198,68 1.470,2 1.730,1 8,002 812,0
1.636,6 177,7 14183 1.650,4 .978,2 (%) 837,68 (%)
1434 14,8 118,5 138,5
1288 123 107,3 130,9
123,2 15,9 111,3 139,7
1168 13,9 103,4 131,1
117,7 144 83,4 125,0
1222 13,5 100,1 133,0
115,06 12,8 92,1 120,1
17,4 13,0 889 114,9
116,56 12,5 83,6 1073
10,7 lg,! ?‘g,i {?gli
Agosto. .. . 1114 12,3 76, :
Sespl-ismhru. 110,38 10,5 73,6 101,90
tubre. . . Taste 10,3 75,5 1zl

NOTA: Cobre, estafio, zine y plomo segdn ''Frankfurter Metallgesellschalt"; plata y aro segin “Anual Repart of the Diregtor

of the Mint", Washington, 1920.—( *) Cifrus provisionales.



Precios de Metales

(Promedios anuales y mensunles)
COBRE EBTAROD EIND FLATA
AROS Y MESES
Electrol. | Electrol. | Standard | Londres | Londres Londres
New York | Londres Londres
1
15,260 : 69,335 201,670| 22,748
18,601 i 00,706 257,001 42,879
17,456 : 07,480 866 372
12,502 i 350/ lgg.% gg.m
13 : 62,128 189, i
14,'343? 5 840| 202.148| 33,058
o I
14,042 : 61,9 i |
13,796 , sToTll 201018 %3,;?2
12,020  62004| 55,653 9 513
14,570 69,230 08| 227,181 25,284
18107 84921 75,416 203850 24703
12,082 61,528 54,611 141,878 16,570
Noviembre, | 10,113 Ak 6,134 113,619 14,706
Diciem|re. 10,300  B0,085| 48,771 111,600 13,763
1031
Euero ... 9,838 44038 115708]  12,747| 13,872
Fabirero . 0,724 45,372 117,009) 12,808 154444
Abet 302 i0d 1277 ivass|  13as
Abril . 0,392 42,004 1127 1,358 2,375
_ Mayo. & 8,605 38,807 104:331] 10,484 11,401
Junio . e 8,025 35,827| 104,966 11,270 11,582
Julio. .., & ] 7,008 34,402 111,478/ 12,280 12,731
Agosto. . . .. B 7,202 32,6720 114,875 11,444 11,944
Septiembro 6,088 503 117,813 11,671 11,032 14,101|  04:10,43
3”"!“"1;,;, e } g.;g ai.ogg 1399}01?’ 12,743 13,227 17.153
Noviem R Kt i 46,8l 2,85' 11.345 14,6577 19,303
NDTA- Cobire an Nuun York chve. am. por 1b.; Cobre, Estafio, Zine, Plomo en l..uudreu £ pnr t.uneludn inglesa; Plata en
Hﬁnu,Uman Londres; precios del libre penig 1913 por
nnnmnami omv. ﬁno de 1919 en adelante por onza fina.
Nimeros Indices de Preclos al por Mayor
. Tal B. E. [0.BAE-| ALE- [enan- | | Ba | BO- | TR i
R o1 TARA (MANIA :’-‘_"E oia | INDIA ITALIA | gy :..nnnnn Jarby ;&. E ::’:I::A HUixA
Yy Board | . | Cal- |Cam. di Banco
MiSps o hol.:.. ut;l;rn- Oficial | Ofi- Oficial | cutta (5™ (Ofi- |Oficial| de |Ofi- |Ofi- |Oficial| Oficial
cial Ofioial| Miluno [cial Japdno [eial |cial
100 | 100 | 100 | 100 100 | 100 | 100 | 100/ 100| 100 | 100
: 100/ 100| 100
18,1 | 217 | 213 . ’ .| 207 aze| 1988 .| .. 5
1088 | 415 | 220 ] : % 04| 2350 =
%ﬁ ?3:7,’3 1450| 258 A | .| 2| 02| os04| ) aed| -k
iass | 1owa siiey 10 0 IS IR B [ - 1 B - I
. 1 : : 172\ 151 109;1) 232| 183| . X
140,56 | 166,2) 137,3| 192 i ! i 1 --| 180,8
1483 | 1601| 1408] 203 | gl 1oa| 158 16| 2065( 267) 162) .| 17,0
hoa| oy L .| 178,90 138 | 188| 156 201,7 28| 161] 210 1616
e 11?’4 34,4 203 118 | 166,6 132 | 181] 145| 178,9| 198 140 183| 144’5
o {.37,& 203 126 | 1666 139 | 173| 148| 160,8) 167| 148| 158| 1422
1383|108 1o % }g.? ;gg:é %ggg }gg 142!4 170,98 157| 148| 168| 144,6
! 4 ; 142 1662 149] 140 :
Hotiahs ‘{ﬁ} ) 1087| 132,8( 1116| 172| 127| 136:8] 137] 122 1a| anie
112,3| 108,9 17'% i 100,2| 117,0) 102,98 176 10| 122,6| 132| 132| 122 11906
: W) 117.8) 173 90,0 113,6) 100,1 176) 107| 121.5| 130 124| 120 1174
110,3| 1069 1152 175 03,2 110,3| 082
) | 5, f 178|  105| 1198 128
H R e R b O e B
1050 1057| 1137] 178 82| 1103| g5l 172| oo Liw8l 124 118 116 1136
102,1 | 1044] 1133 181 e e I A B 102f 119,38 123 1121 118 112,2
00,3 1032 1123 179 su's 1046 033 log| ool 1o 121 1} 113 1108
1003| 1022| 111'7| 177 o27| los'6| oi's| iog| '00f 113.9) 120f 110f 110f 1104
100,6| 995 1102 A B( 1750 o7| 1155| 120/ 110] 110| 109
00| 092| 109%] 174 281 loas 08 177 o4 1147| 120| 109] 1o0| 1081
08,0| 1044 1071| 170 sotl | el Y| % Hadl gl to)  d0g) 1068
10 | 5 + f 108f  113| 1084
6,4 106, 82,0 88,5 119 117
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