


age aqnteoidentos de loa últimos meses 
&un demostrado de nuevo la gran influencia 
q m  ejercen en nuestra economía las condi- 

~ i ~ ~ l  mercado nwteamericeno. 
La baja.d& predo del cobre ha afectado in- 
mediatamente y en forma mJy sensible 
nu~saa-balan- de pagos; ha hecho necesa- 
rio imppner severas restricciones en los futu- 
roT&&eSos de dlvlsas; ha obligado a las com- 
pa#itas productoras de cobre a proceder a una 
reducción de su producción y a desahuciar, 
al mismo tiempo, un gran número de em- 
pl~sdos y obreros; ha creado un grave proble- 

paw 10 mineda pequeña Y mediana que 
&aja& CP)BeO8 rehtivamente altos, y ten- 

@& también sus repercusiones en las finan- 
%a8 p#blicas. 
7 Nó bbetante los efectos desfavorables que 
ejerce eeta crisis en nuestra economía, es po- 
sible que sus consecuencias no sean de la 
mqgnimd con que se contaba. A mediados de 
Ja io  d precio del cobre ex erimentó una 
favorable reacción, subiendo f e  16 1796 cts. 
& dólar por libra. Esta alza ha sido acom- 
p m d a  db aumentos en los precios de algu- 
nos otros productos, lo que ha dado motivo 
S que en las &eras oficiales de Estados Uni- 
dkÍ~ se mire el fururo con mayor optimismo, 
aunque nadie se atreve a afirmar que, con 

* E O ~  ssb3,la erisis haya sido conjurada. 
En lo quedice relaciÓn,con el cobre, la ca- 

y t e f i t d p  más ,notable en Agosto ha sido 
e ingementp de la demanda, con motivo de 
lk die~inución de los stocks en manos de 10s 
comereianteu y productores de artículos de 
caBe-esta oaracterística se había manifesta- 
do ya'en Julio. pero se intensificó posterior- 
mente hasta el punto que, si adquiriese ma- 
vor exvaneión. uodría determinar nuevos au- 

' kent6s en el  Piecio de este metal. 
Descontadoalos posibles factores de influen- 

cia inteiaaci~nal, la depresión de la demanda 
de co%re en los Estados Unidas parece haber 
obededdo* en gran'parte, a factores psicoló- 
@coa, ya que la producci6n de artículos de 
cobre no ha disminuído sensiblemente. El 
consumo de este producto se distribuye en 
aquel pa5a en le siguiente forma, aproxima- 
damente: Un cuarenta por ciento ocupa la 
industria elhctrica en la producción de bienes 
durables: un veinte por ciento se destina a la 
pmdiieci6n1automovi&tica y ferroviaria;igual 
cantidad se u t i l b  en la industria de la edi- 
5eafih; y un veinte por ciento también para 
o-s ñBes. A esee respecto puede decirse que 

pro&Unsibn de gW@móviles está alcanzando 

Estados Unidos. La disminución de los 7 en manos de los comerciantes Y fabricaqa 
de artículos de cobre es entonces un buen gU, 
gurio para los negocios, por cuanto la demaa- 
da de cobre, después de consumidos los q 
cionados stocks, deberá hacerse efectiva 8 ,  '' 
las fuentes productoras de este metal, qm 
actualmente se niegan a efectuar ventas a lo* 
bajos precios del mercado. En los ú1ti6rn 
meses, el consumo de cobre parece habe 
sido mayor que la producciónidel mismo, pero 1 

la casi totalidad de aquél se practica con ce. I 
go a 10s stocks. Naturalmente, éste es un a" Y '  toma alentador, ya que si la presente dtm 
ción se prolonga, las bases He una proba& 
recuperación se harían mucho más efectivasi 

Un acontecimiento que puede acarrear tam. 
bién favorables consecuencias para el pre 0, 
del cobre es el hecho de que el ~obie rno le  
los Estados Unidos, por intermedio de la o& 
cina Federal de Abastecimientos, desea rea. 
nudar las compras de este metal para in*. 
mentar sus reservas almacenad~s. . . 

2 l 
* * * . a  

A continuación damos una reseña- 
desarrollo económico del país durante el ht, 
mer semestre del año en curso. 5 .  

La PRODUCCION MINERA. aue exoerime& 
tó una reacción favorable en 61 año-1948, & j  
sufrido un retroceso .en el primer semestm 
de este año. El índice general de esta prodnwl 
ción que calcula la Dirección General de 
tadística, con base 1936-38- 100, acusa a A i  
su promedio para este período, una baja.d@l 
6,4% con respecto a los mismos mesed'del 
1948 y de 6,27, en comparación con el del seb: 
gundo semestre de ese año. I 

La mayor reducción se observa en la extms;: 
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. - exterior irieible r h e  $rattC&@ueq . m %?e 
LS psrtdlas que DD~~OWI e~tr'mpttu~o esClnl MUVa de Pigdba& de lii BMmk&~i@ 

m,&t~ídaipar aervich complementarios del co- saldo pasivo de-es*eapírulo ré-b;bE 
m ~ i o  exterior y W trñn8aaCionespar~ulaees u que tien&@ a d e 8 e ~ q i l i b c a d s r , ~ ~ ~  . @fiwab nv relaoioa;idas cm r n ~ v ~ e n b o s  de a m i -  rable. , . . --..el ..L ..-.--- 
ea1.s~. a su asgs -o tm mantiativo, este ~apítuln'm &m~ 

epe pmmata la@ eikag menares, En efecto, los tulo es 
togales povisatio.$ d14 acti%o Y $asi~o m, mqer-l nuestro 
tivuneffte, 45.284.98A Y U6) 49.686.388. activo 
.+tidades un tapb super* a ias del ailo an- USO 33 
G-- ,A-' ipy,  L&g--,.YL-,>L J?.. - 
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P 'bube mmgiúo cn el estudie que m- 
4%. ,% hw7 t o p d D  - &$&g BS&C 

)108 m m- 

La fhmuPo emple& para lw c S h b ~ s ~  id  ' " La , $W ser la que m& fákilwpiezite se 
=daptafra?w c l d t o s  ocni que $e -e6 par* 
esse fstodiu. $in al+&wpai no se em&ed di- 
deate 1% f b a l r  clLm de LasPeJTrwl la 
& & d a  @hmnPs nlrmaro 3 8c F d m ) ,  d e p d a  

U. S. B IZ~DU e f . b k  StaWies g. pPr la i 
f&eei&t Cbm!al de Efiad6.st . i~ para el dl& 
de Pf-m dtudima La f6rrnbh 'emdead~, : WpFcstdn algebraiea ea: 

I ! 1'5 
8 ,..S, 1 

r .'1 - z)','a. %: - ' b i  
rnn -_ 9. ,. 



ca 13.w mll)o*es de peso$ ti valor mtal dd can- 
aumo de oMdusta* idawLIea .  Ei vaku &- los 





nrar mium m &ra te P W ~ &  de@- 
&%wo Qe i ' a  t m e l h  w d*srt% 68 h 
ptda~mbóai. CPR o o h  m $nrrit$ que em Ju& 
l* a m.*& @0ara@* & 631 ulkxaQ 
aLEFJpm TO aQlbdb(?FX~ ttll~l W1n de A.446 meladas 

-. 

l a  p r o ~ u e e i ~ ~ ~ ~ * Y  & 
mnte los eeie p~lmeriii menea de t9&#8úmd 
a'Sta.096 toneladtge, bajb en el primer %m&- 
tre de1 a íb  aue se comenta a 200.973 -U- 
das, esto 'es, & 9&Z3~l;oneladas de %no (4,301,). 
Durante los dos 61-08 meses del semenee 
ue come~tamm~ ue advirtieron sucesbon 

lesorinsos en la protinceiba, pero con menor 
intensidad de ia q po&a'gapemw si se 
toma en cuenta la Gs d" precio del 3bie  
en el mercado intiimit@gS; y la anuncfada 
raducdcin como conaecuénál de dieha 6e; a 
del treinta por ciento eq& pLda1&6n de 2 s  
mimeratea de (Xwquieam~ta p PotrerUlmn. que 
se 6bserrnrk en Ia estadfsCICB .de >lds' mcees 
wnldrras. 

La produaibn de minernles de hiereo-u- 
b36 tt 143.486 toneiadas de Y b  en 3- y 
acusa aumentos de 31.697 18.1% ton$e&gs 
cmi respecta al m e  preJente y JUeis d d  
afio pattda, respectivamente. 

Durante el prlnier Bcmedlpe del p w b  
a% a>Qa.proáudbn de minerales de &ewo sT- 
ea& un alto &al de a 909.347 toneldaa y 
fui3 superior en 194.168 toneJadaa Be -ña0 
(27,1%) a In del mieiiko periodo &el año -90 
que llegb u 715.119 twwladas. \.. 

ORO Y PLATA 



(Calculadd~or la Dirrccibn General dc EstndLtica) . 

igualmesde P m m a s  111.2 103.9 iit,s 1~4.8 

plata bajó de 15.246 kilo- t clrmi pmvisoiiis 
primer semestre de 1948, ' I  
en igual lapso del preaen- 

esto ea, en 825 kilogramos de fino B. PRODUCCION INDUSTRIAL , - 
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mi<a os P m o s  u Pos MAYOU «r1a-im , S h  de rimblo 
( W ~ m r l i ~ o a M i I d e g . L . d l i t * L )  
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to obedeció easf exciU'd%hente a1 f u q e  b- 
frem-to de 5497 rni2bu4 9 ~ p d t n e ~ d ~ , ~  
el vabr de las ex~or~aci3nes, que este mes al- 
a& eu m48 alto un período de veh- 
te aiías. 

- 
* ciba prirlpña* 

fh d CWSo del prisKr emestte del p e a t e  
aso, el valor scumalwk cCe las exportaetonee 
aWnIb a 82$,4 mithcies de pesos aro, &&- 
l a d o  un n*w, aumento de 85,4 -m, 
(11,%) M cgcñpar&c&(w con el de igual pe- 
rbrids del a& pois&. El e r i h  acwmulado & 
Iiss importacloowi suU6 también y en m s m  
ppordós, d mear de 6019 milbmes de pe- 
soa a que Ue&6 dwaate las sela primeros 
meses de 1948, a 693,2 mllhaaes durante el 
misme l a w  del año en cursa, lo que reprk- 
apnta U= inaementa de 991.4 m i l b s  da 
P - W  (t5,3%). 

El saldo esísdZstieo de h balama comldal  
a Unm de$ 8tlme1 semeam~ del a é ~  en 

cuiso apPrsce ion 133.2 niilbmes de pesos 
aro, ea sdio levemente inferior al saldo een 
aiie aparecía al t&mtao & Junio &1 a& 
pasado. 
con mpeeto a1 v a h  de las EXF0RTAC;IO- 

NES de tos difereates grupos de productes en 
el prime6 semestre, se advierte que cmespotn- 
ede aumqmeate el a m e a t o  de mapx eoasi- 
&ación al valm de iw exportaciones de íos 
Producms de fa m b m h  que totalizaron 675,4 
millones de pesoa oro, aeudnndo un aumento 
de 91.8 millones (15.77,) can respecto al pti- 
mer aewstre del a* pasallo, incremento 
éste, de mayor iotenelded que el que seaaró 
el mismo período de 1948 en comparaci6n con 
1947. Las e1port~lQne8 de I i  agricultura la 
Wnaderla qye se i n e r e m a ~ e  entre 
sele: e meses &l aiio 1948 en compa- 
c a e l e .  de 1947. baja" en 
e M ~ e  . er eernest~e de E948 Y el miemo 

en,i),,, y 1 8  miUoqcs 
4e @w&R@~ ate es, eit 12.9 F S+4% mepea- 
tbamante. Ebtre estoa mismos pertod~g 18s 

, -w-gqg ¿e pr~duotos de las hdusVbB 

En rdaci6n 1 valor de las &BAW 
C I O W  en tos seia prpmSros m- de& rSa0 
en curso, se óo p~dido a&emt& que nuwa* . 
meníe las imp0rteiebm-s de maqs&m&& 
útilea y herramientas para lasL th- 
oeir n el laaar dascamda, -el &E ' 
de g-8 geprwnta el &l';tat&4mgiaz 
d a ,  en con~patación con eLdB$p que 
pregentaba en d isillima~wtodo e Mril 1 
monto de 161,3 millones de peses oro a 
üegaron las meneioidas im-% 1 
el primer semestre del presente año. awm 
un aumepto de 66 rnfltanea (&9&3%]:&~ #. 
p e a  a i$d lapso dal aña ganada. ilcMtae 
portwianse 4s. piiaduc9os da Iss indou- 7. 

qufmicae qae han señdado aendtahea #. 
nianm, subiwm mevameate enmestoa doa 4 
~eríodos en miliotll)~ de. p4mmo ~9s,%b 
El valon da lo impomtado em mdaetuui de* - 
hdustziae l a e t a l l i r @ e a s : a ~  uini SitbMüb ,, 
yel ea el mes aue aomenWmoe slytaeu88",mn 1 r e W n  can e l . 8 e m e a t c e ~ ~ @ ~ d c  
1948, un a u m ~ t t ,  de ?#J *na(9agSfb)b , 
Un inaemenpe de ínu3h imporrtandib ad* - 1  
vieate en. lae Im~odtaLlones der.aáeBum 











.En el curso del primer semestre dd  presesi- 
t e  año. la ibnsidad con ciuh ha aumentado 
e! =Total del DInqro Circilionre~'ha rnldohgó 
menot gue en !ieu~les neríodbsi de las rilitrn --- ------ 
aións anterior~.- M, los re~peciivm porcen- 
tgjes dc pumnto en 108 seis pxiZnera8 meses 
de 1946; 194F, 1948 y 1949, han dismiquí$o de 
U,3%# a 13;$%* a t0,4% Y a 9.5%. ESCOS mor- 

rYjd equivalen a aumentos 'de 1.146 
l=&+-%& b l l ~ n e ~ .  1.345 v 1.551miiinnewi 

tado ei aDinero ird. m $as b l t i m s  mb me. 
ses, de 1.%1 mi&nes cte. gesgs, aar Iiit-ants 
observar qw una mitad de atum p~ovia- 
ne de depoaioaltw en ~ D ~ Q C T O  ekt iw~ billem 
m e d a s  Y ohequeq matra BUSCO &tral4, 
propmcib muy e l d a  eii se le c m p m  cog, 
iae re%isircolns en atrae ~ Z o d o s  de 1m hlki- 

añQ8. Por ejemplo, ea los S& prlmerog 
meses de 1948, de un aumento del dinero 1- B ral de l.@'?@ millones de &o 235 mif Dr 
nes compondiason a aBon& del p8blim V 
diwro efectivo; en igud míodo de 1947~ 
fueron 135 millones en un nallLento tatd de 
1.124 millonm; y, e a  1946 3% m i l l o n ~  a, 
1.027 millones. El m t o  de.1- aumento.!'/ 
tados ae g a m a  en el <teaamoito misaaa delW 



Cent1al or&badm en ~ p e t r & ~ ~ & I  
mct'aa con el pLMim e i n e f l t u d w  no baw 

han afdo que da ardinanlo 
M b ~CR~U~MSWI km Cifra8 slgafentee, &: 
;arta el $aí-r nemsacra del pceseate año Itis 
dd- WPcedgaCi* OWniant- en 
%.@M toillaruai de 

en Lor bcaiuem casi se han dispdicmido, sribhdo 
P 2.m miilOher, a l e  decir, a un 29.3% del 

miaatrns que la parte rn del público 
d o  sublb a 4.842. algDnrs (ec). 

Iia m u b n d í a  e* ~ I W -  detqmmiPre 
@ l e g á n d ~ ~ ~ ~ ~ t t ~  a u t o ~ . p r h d p e l ~ ~  
las -a8 q m r n & t i a e ~ ~ f e ~ ~ ; ' ~ ~  &&E.! 
nidoneir en el hflm-OaMl. sh 1- 
b e  b a n ~  lmuredue1d9:i%lfstede~~eñif~t~ Wf. 
286 rnilloaee. - , =.O .jr# 

b el elwtdm d uiente se preae-*ih+S&, 
TUACION DE EN& dc+faatbanuoe*-=- 
dalea a h e  de promedios wmesWm&s& 
el a% 3936. , . -  r 

4936 ter %m. 
7~ Sca, 

I931. bu.  Sm. 
*& 2, el 
, t.. & I  

rJJD BE,. Boi, . ?.S b. 
i.1aa aw. s m  

L. sa. 1 
llwr m. . x:m, 
t942 le. $cm. . Z* 
rw 7. sen. 
,A f-. e. . ti Spn 
I* i*. mm. . >.- &.m, 
S- trr. .lcni. 

B L  anm. 
19UI hw. áen 

,& $L. " 

Vm aumento airea intb~~80 qOeeel r IG 
m& a yapa a e w d  p r a  Jtmio 
CXCIiMdESl ea @a arríente de W'riaid- 
eecl c ~ p i ~ l e s ,  En %fe&@, e1 iei.maebfo* 
g ~ Q ~  ern bda* filb & m d o d e s  dcper 
P D ~  y d de Junh sscknde a awpuLbt ele- 
ra& el total respectivo a 10 ,-qn 
Tmto el 0n.0 eamajl otro pxo'irien4 dd.2 
e h i ~ e n t e  de 0peEaei09W dtfeom bq e$ 
yítsam. h e  mbiPs.p don$$ /4 

&S91 milhe@. 3 , .  
( I . 



-u- . 
Tambiim las DEPOSITW ezc d a  .coh 

rriente constituídos en los bncos comerlola- 
lea han e x p c r i m t d n  f u a t ~ i  aumentoB en 
los dos últimas mese*. En Mayo subieron en 
441 miilanee de -,y durante Junio en 361 
miihes, rilieanzando un monto de 10.366 

En plprimw semestre del presente año, el 
desak lo  de las COLOCACIONES, se carac- 
ter- por un fuerte descenso de su tren de 
aumento en relación con el registrado en 
iguales-períodos de años anteriores. 

En efecto, si bien h e  colocaciones han mos- 
mdo importantes aumentos-durante los dos 
últimos meses, de Enero a Abril habían fluc- 
tuadd IevWente. Al comparar sus totales de 
Diciembwy de Junio últimos, acusan un in- 
á.ementa Be 615 miilones de pesos, lo que 
eQiiiva1e a upa intemidad de 5.9%. Este tren 
de aumento g muy moderado si se le compara 
coP los registrad68 Gn !nos primeros semestres 
de í 46, de 1947 y de 1948, Que equivalían a 
l5,94 O, 15% Y 13,3%, respectivamente. Del 
numento eq referencia la suma de 574 millo- 
nes de pebs cotresponde a operaciones ditec- 
Sas con el púbiico. 
m lo demueatta el cuadro siguiente, el 

a h  -del tota17d& ~l#s colocaciones se ha pro- 
:: duoid$ @mi ercluelvamente en los descuentos 

de;ibhae. 

ras del oúblico. .. . 
Nuevamente el incremento de los dep,j&o$: 

se ha muy en especial en las cuca,' 
tas ~orrientes y a la vista. LOS datos insertadng, 
a ~~nt inuación revelan que las nueve déchaa 
partes de ese incremento se registra en dicha. 
cuentas. 

DC&IIOS cn cucnta mrricnte r 
. , - , 

a l a v i ~ t ~  . . . .. . . . . .. .. . . . 
Der>6sitos n piara.. - . . . - . . . . 

sUmm . . . . . , . . . . . . . . 9.086 10.366 + 

INVERSIONES Y OTRAS CUENTAS 

Durante los seis primeros meses del pa. 
senke año las INVERSIONES de los bancos co. 
merciales aumentaron en 604 millones de 
pesos, subiendo a 1.395 millones. En el mismo 
período, el conjunto de los CAPITALES y 
RESERVAS de los bancos se incrementó en 
614 millones de pesos, alcanzando un monto 
de 2.632 millones. La partida .Capital pagado. 
subió de 1.079 a 1.083 millones y la partida 
cReserva.9. se incrementó de 939 a 1.549 mi. 
Ilones. 

BANCOS COMERCIALES 
Inwa loned  Y 0- cuenns 

I I N V X P S I O N B S  I 1 

1946 Iiinio PO 
1947 i 311 

217 311 5 4 1  1192 339 

1948 ~ 3 0 1  f /  io! !fl i % $ l i  1948 Dic. 31 2 O18 1.601 

.Aunque el Boletín Mensual de Estadíatiea 
de la Superintendencia de Bancos no especifi; 
ca el monto de los reavalúos efectuados de 
acuerdo con la Ley N.O 9.040, probablemente el 
grueso de los aumentos antes citados correa- 
ponde a esos reavalúos. 

En el cuadro siguiente se detailan las vaL 
riaciones que han sufrido en el último se- 
mestre Los diversos rubros de la cuenta 
versiones*. 



CUENTAS EN MONEDA8 E X T U J r o m 8  COLOCACIONES Y DEPOSITOS 

Entre el 31 de Diciembre de 1948 y el 30 de 
Junio de 1949, las COLOc%ciONES y 10s DE- 
pog1T0S en monedas extranjeras mueetian 
disminuciones 4e 36 y 78 millones de peaos 
bajando sus totales a 98 y 185 millonee, res: 
pecthamente. 

En el mismo lapso, las INVERSIONES y las 
RESERVAS en dichas monedas se mantuvie- 

en 1 y 64 millones de pesos. 
BANWS WMBRGIALB8 

Cuenou en m o n a  exrnnl- (1) 

I 1 1 1 1 EN SL L ~ I I O .  

Junio30 558 1 35 

(1)$31 Igual USI. (Z)Ellm(nadzs Ly -Idas mnagondlmte. a CO- 
locationa Y Depbitm entre bancos. 

Los FONDOS DISPONIBLES EN EL EXTE- 
RIOR de los bancos comerciales disminuyeron 
entre Diciembre y Junio Iltimos, de 597 a 558 
millones de pesos, es decir, en 39 millones. Al 
mismo tiempo, las sumas adeudadas al ex- 
terior se redujeron de 50 a 35 millones de pe- 
sos, o sea, en 15 millones. En consecuedcia, 
el saldo activo que arrojan dichas cuentas 
bajó de 547 a 523 m'illones, vale decir, en 24 
millones. 

Los valores antes anotados representan mo- 
nedas extranjeras convertidas a pesos chile- 
nos a base del tipo de cambio de S 31 por dólar 
americano. 

C. CAJA NACIONAL DE AHORROS 

FONDOS DISPONIBLES 

Al 30 de Junio los FONDOS DISPONIBLES 
de la Caja Nacional de Ahorros alcanzaron la 
alta suma de 1.686 millones de pesos, sobre- 
pasando en 222 millones el total del mes an- 
terior. En relación con la cifra de Diciembre 
del año pasado el monto de estos fondos re- 
vela un incremento de 339 millones. 

CAJA NACIONAL DE AHORROS 
Pondw dbwnlbla 

&&2 1 f ~ : l  1 le%&.1 cmim 1 T O T ~  
das (1) Central Comerc. Fomto. 

1.009 

(1) Induye uiia pmueiu pprtlda de oro. 

L 

Un aemento de 177 millones de pesos acu-, 
85x1 durante Junio las COLOCACIONES e a -  
mopeda icprtieate de la Caja Nacional de 
Afiorroq &n lo que han alcanzado un monto 
de 4.695 millones de pesos. La mayor parte 
de dicho aurdeao, Q sea la suma de 99 mi- 
Ilones de peaoq, ~&stni  ea los cralitos 
otorgados direptamente al giíblico. cuyo to- 
tal subió a 3.894 r&Uoag, También muestra 
aumento en dieho ,m e3 -10 <de @tamos 
al Fisco, "por 57 millones, gero este qumento 
no wrresponde a operadoses muevas. sino 
que al reingreso a k cartera de colocaciones 
de la Caja de algunos pa&ar& de Teaorería 
autorizados por la Ley N.a 8.918, que anterior- 
mente esa institución ñabh mspasado al 
Banco Central. 

CASA NACIONAL DE AHOPIUW 

- . n m q n e d s d t .  

194ñ Dic. 31 1 3.775 1 2Q 1 44 1 18 1 - 1 4.119 

El incremento que acusan los DEPOSITO5 
constituidos en la aaja Nacional de kh- 
durante Junio. de 370 millones de peed*-a 
el m4s fuerte E-trado en el presente s%h 
A l  terminar dicho me@, el total co*ppmi 
diente alcanzb a n  monto de 7.693 milloner): 

' Este aumento se produjo gFii6eipdme~te & 
h s  euentas del Fi. y de'hs cajas de previ- 
sión. los dkpósitocl del ptibIico auWieio~~-lea 
8610 b5 millones. quedwdo e .  4.909 e d e g ,  

W A  NACIONAL iDB AHoPP08 . 
D e p M o o . n n m a o . s i ~ i  - . 
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W V ~ I O D ~ E S  Y OTRAS CUENTAS .J i 

&$@yd,: &e% 8 5,@Tp, n&pectimmenzei d e n -  
~ ~ ~ a % & ~ ~ r 6 1 t 1 a i o ~ s e r f i e ~ ~ r e  swbieron 
&Yal@491,1 & &c~*ehi51P6W1illenbsr ' - 
-.al ~&n&b;o..ilel &emestre rerién 

bgard@i*lebe-.to~'~?se en.~tuPiita que ha in- h-mGp- , - 
loularm~hte en 61. la aperturoi de 

m-& 1m e Isíi Chis & Gr@dieo Po~ular por -- - ---- - - -- 
esmiim~to irii&-%e-3301 millones he pesos, 
0pem36a .Que se efecruó elmuit4ileamente 
ctuidiasísaaso a la Caia.Nadonal de Ahorros - - - -. . . - 
del total J e  los de~ókitos que. ser hallatihn 
constimjdos en aquella institución (Ley N." 
9.323. véase Bbletín Mensual del Banco Cen- 
 al h.. 254, i B 3 g i  99). IIsn infiaído también 
emdlodio aumento-los créditos ,otmgados di- 
rectamente al público, los cuales experimen- 
Won Un i h ~ m e n t o  durante el semeshe, de 

BÍ-cnadro atgnknt-nestra las variaciones 
de .lee diferentes clases de colocaciones de la 
G a j ~ ,  La citada operación con 1a.Caja de Cré: 
di4'6Popular es un avance en cuenta corrien- 
re,.io que explica el fuerte aumento que ha 
benido este rubro. 

~~dembre J U ~ I O  verla- 
1948 1949 clonea 

(En m~llonee de pcml 1 +22gzr&, :.. . 2 1 S89 138 * 2.23. 1693 + f l M  97  la"^", - 
u ! k d m 5  

264 6é1 + 377 
128 126 - 2 -- G.. :.,... .. .. .... 1 4.6;s + 576 

h-&ismo que en el Aso de ias coiocaciones, 
a la ~inveraa de lo ababaervado respecto a los 
ba~wB~,~omRr~iales,~ lo6 JBEP8SITOS~ oonsti- 
tuídqe en. Ia .Caja ~Nacimal de Ahorros se 
d ~ l i e r o n  durante el-prirner semestre del 

año ~ o n  maym intensidad que en 
e& perfod@s\ de los tres añm anterioresi &=z 

am%?ba ín6l o en este mayor aumento 
el.,rnipiade ~ 0 6 . l t o b  dk ahorro que es- 
tabgn ecioaFituídD8 en Caja de Crédito Po- 
pWri.<pre sumabm a 0  diiones de pesos. 

El incremento towl que han tenido estos 
depóeitoe duraate el reciente semestre as- 

. ciende a 737 rni l lon~depesos, .~~ que equiva- 
le a-.una inteneihd de aumento de 10,6%. 
BP,lq primeros eemegtres de 1946, 1947 y 
1988 Iiaáían mbido en 10,3%, 9.6% y 5,101,, 
reajiectivam~nte~ Puede decirse que la tota- 
Udad ddwum~ato  citado se reistra en las 

! 

un ligero aumento de 12 millones de P&B 
scu8a para el primer semestre del preseiqk 
aso el'total tie las INVERSIONES 'de la ~4 
~ a d o a s l  de Ahorros. quedando a fines 1 
Junio en 1.236 millones. Las vatlaciones ai  Eaa uno de los rubros de inversiones pue&& 
verse en el cuadro insertado a contin~aci6~. 

Dlelcmbre Judlo vmlYIY 
1948 1919 '1- 

(En milloircr de ncsas) 

LOS REDESCUENTOS de documentos regi. 
dos p a  la LeyN.0 6.640 (Reconstrucción y Po. 
mento) que trajo la Caja Nacional de Ahorros 
al Banco Central en el mes de Marzo áltimo 
se han mantenido hasta fines del semestre e; 
un monto de 115 millones de pesos. 

CAJA NMXONAL DE AHORROS 
~ ~ ~ D Q  Y 0- COmm 

I I N Y B I S I O N Z S  I l .  

B D. OTRAS ESTADISTICAS DEL r, 
CREDITO, ' 

a Y 

INTERES CORRIENTE BANCARIO , , . 
El cálculo de la Superintendencia de Baq- 

cos para detehinar el promedio del interb 
cobrado por los bancos comercibles en el 
primer semestre de 1949, di6 como resultado 
un lo%, valor superior en 0,16 puntos al de 
igual semestre de 1948, pero inferior en 0,15 
puntos al del segundo semdctre de ese año* 

En el cuadro insertado a continuación ee 
anotan los resultados de estos cálculos dede" 
el año 1929. 

Para el cálculo citado se establece el p 4  
centaje que representa el total de los intefep 

Y comisiones ercibidos p o ~  los bag* 
comerdales en to& el s.etnestre, -en reiadbn 
con el%promedio diario de las c o l o c a c i ~ ~  
d-iinte el mhmo período. 4 ~ $  





'& i&sm una dismln~d5d ,?UY 
dbdeiñ&?.en .E! total ide i b e h  hipate~~t108 

1 en dcculacibn. En e ~ b ,  dura@- iiulio ba- B - 91 ea < - u i Í  M pais ,  quedando en . . @@I3oneeb 

ae pubiiean a continuación, en forma &- 
fica, los resultados de un cáilculo comparativo 
del *Valor nominal. y del -Valor real. del 
vdumen total de los bonos hipotecarios emi- 
tidos, abarcando tos últimos 22 años.! 

Lasdistintas series de bonos han sido agru- 
padassegún sus tasas de interés, comprendien- 
do tanto las de la Caja de Grédito Hipoteca- 
rio; del Banco Hipotecario de Chile, del 
BWcb Ellpoteeario, Valparaíso, y del antiguo 
B h  Hipotecario Nacional. En el grupo del 

se incluyen las series de 8-2. 8-1 y 

5-1. 
Las cifras del .Valor nominal. de tos boaoa 

emitidos ee han tomado, hasta 1934, de 
blicaciones de la Dirección General de E*. 
dística y,  posteriormente, de informadones 
suministradas por las propias institucionh --- 
hipotecarias. 

~1 curso que ha seguido el monto de estae 
emisiones, según SU VALOR NOMINAL, ath  
indicado en la parte superior del gráfico mr 
la curva .total general.. Ahí puede verse que I 

durante el largo período que corre desde 1928 
hasta 1939, ese total general osciló en un mar. 
gen muy estrecho, entre 990 Y 1.120 millones 
de pesos. En dicho período, las emisiones que 
se realizaban por concepto de nuevas hi-. 1 
tecas, prácticamente equivalían al montóde 
los remaos. Durante 10s do8 afios siguiente8 1 
ya se nota cierto tren de ascenso, pero es en 
el lustro que comprende de 1942 a 1946 cum. 
do el incremento de operaciones hipotecarlas 
eleva al doble el volumen de bonos en circu- 
lación, es decir, de 1.248 a 2.556 millones de 
pesos. El tren de aumento, aunque mHs m. 
derado, contintia hasta fines de 1948, alcan: 
zando un punto máximo de 2.752 millones de 
pesos. En los seis primeros meses del presen- 
te año se iegistra una disminución a 2.703 
millones. 

Respecto a las variaciones de los totales de 
cada uno de los grupos de series que se' pre- 

Bonos Hpokcarios m circulación 



sentan en el @a-, se observa que a& 
om~iones se han pmducido cambios h-. 
La prime88 de IWiIBcEsneb, que &, 

1- &OS IR28 y a%& etdebi6 s la 0 0 ~ -  
cjbn de las aedw del 3% WoG6 en tal forma 
que en al unos fases llegó a w o r  3 nominal e los bonos respectivos, resultando 

f~v-ble ~011hatar obligaciones a $a=' 
de esa tasa a ia del 6%~ Por la mis- can. 
ea, es indadabie Que tsunMBn se e&- 
-versiones de o b ~ c i o n e a  pñmitioss del 
$%-mediante pago en dinero efectivo-per 
~ r n s  nuevas da1 7%. 
a segundo csmbio se produjo en 19a4. &- 

mo sc re-dd, a~ ese aao fue dictada la 
b y  M.* 5.441 (30 de Junio), que petmitiá la 
n>nvef&n de antiguas obligacionerr del 8% 
del ?%, por otras de 8610 6%. Les bonos eo- 
m ~ d í ~ f ~  &i estas nuevas end.donea d d  
6% udaron exentos de impuatos y, para 
las &=tos de la conversión, eran estimados 
ea 96% y 100% de sus valores mdmalw, se- 
fin se tratasa de substituir obligadones del 

o B del 7% tespeCthmeate- El WCO de- &? 

mue@tra qW la San mayoda de los deudores 
de letras hipeZetmias se a ~ á  a esta conver- 
S&&. 
La $e~8d?t parte del Wlrñco, ue ha sido 

dibuj,&a m la dmxa eseala de ?a porte su- 
pefiw, indica el V A ~ R  REAL del d- 
gente de ios bonw htpMe&os emitid-, err 
d-& el valor que representa el unto de 
«ros bonos ~~nsldaríndo su cotb?!n en el 
merca&, Las cotizaciones sa han obtealdo de 
publicauioaea de la Ditección General de Es- 
trrdístie~~ y de fa Belsa de Gsmercio de @- 
tiago. 

El @&&O demwe&ra q w  de los 22 aaoa es- 
t d t a d ) ~ .  eatrmeate dhriunte cuatro el .Va- 
IBr real* de tos btlm flwctiab aproxiraeaamw- 
te a la par. Estos siiDe eomeeponden a 1928, 
5929, 1933 p 1934, dudaate los males las cur- 
vus sriperieree L arntrás partes del páñm 
se mzuapgp P la misma altura. 

sólo 53,8%. 

B. SEGURIDAD DEL CREDITO 

LETRAS Y C H B Q W  BROTRSThWS 

Bajb en Junio el manto <EB las letras pro- 
tentadas, aun cuando permanece a un alto 
nivel. Este mes se lie~lvon a Srotceta 6 1 ~ 4  
tnil1om de pesoav en compnrad6n con 60.5 
~ l o n e a  en e1 mea preced-. LOS m t w  

Junia del afín asado no ot##arite bber  
*amado ,el IU&UQ detia esa fedi%- 8 b  
u%aron a 44 miibnq de pws ,  El oe1er.de las 
k a n  protestadas durante el primer w t m  
del preente aíío alcapmi5 id tdtal% m-2 
sMlWca,ae wee q w s ~ ~ a ~ i i s p  ua 8barCnto Ue 
9191 miilonea (35%) con respecto a loa protea- 

ümesdelafloen cur~&l monto de lw~aepo& .: orotcetada ha m O 139.5 mili- & 
& en co-6n con 1183 &loama ' 
mismos menea de 1948. eon lo qaaeasíisip. w 
aumento de 21.2 míiiomm Zl7.%3: mm .hs- 

/ ,  I 

CAUSAS DE INSOLXENCIA I r .  r 
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- BOLSA DE?VU 

El índice genezal de coti4raebn.W de %&aW 
que m e  bajando desde JoKs del a& $ 4 0  
con s&o una mpy geqw- inmrtxtpibn $e, 
alza en Mmo $o &te mBabO, %d ~im 
descenso de 1% ea Sunb, m f n o t b  de Zas 
menores cotizndcmm en ba m a p r  Bei 
loa greps de ncckones, espbici9kmaatte Las mi- 
neras y cmbm5fera.s cupa Endicm bajarad m 
4,s g 3,6qr, rettpectivammte. 

Dureate les ~ 1 %  p r h w  DXWW ~~- 
te año el índice pmeral da c o t k c h w  de a@- 
clobes se ha nlwteniae ea 1Sa pid hpppnte 
inferlor al de Ias xqismes sneaesi del año pa- 
sado, sefiaisndo 11 comparar h pomedlos 
correspondientes, una baja de 11%. En rels- 
ci6n con el promedio mensual del .m@um&o se- 
mestre de 1448 bajó también en 9,T%. 
ya lo habíamos hefho <orar, contrarkrnsste 
a los continuos ascensos que seña16 el imdlce 
general en los seis primeraW.meoes de' 1946, 



se;~meri durante el primer :semesme d d  , CWTW alcanzó un total de 737J millones de 
w, ~ w a n d e  Uaa f u e t e  disminuclbn $de 
516,4 m i m a  f40,9%'oJ en reisr ih  a1 semestre 
cQIrespdEen;tr d d  aáo pasado y tambiLn 

bajs de 210,'E millemes (22,20/,) con res- 
pecto al @siss* durante el wgundo 
, s w t r e  de ese aflo. , 

Lw trrrQBm~eiw%es en bonos bajaroa de 80 
dltmee ea Magagts a 714 millones de pesoe 
Jiiaaa, a flW um dgewgs de 16,9 milla- - aía Iizs tramcciems em b n o s  del Estado 
g ~mkf@~ulidad~; las t raamerhes en bo- 
m de Wpetm6~sr y de @m- 
wmh$.wtriaIaB se krememfanrn ea este 
sstea 

& wm tosa1 de -8 Billcmw de pgss Heg6 
el rswonrte &e3 ~~IDAwG&ZI& em b w ~ s  en ell pe- 

a e n t a  4 mur potwataje dentro del totaí 
de bonos ,transadog, han Ueanzádo el m& 
alto n k l  regfstrado en ~ t r u ,  earidfsth. 

--u - 
- t  

B. CIAnuIO 

Las diferentes tipos de a&& del aI>lw 
junto can el precio de esfa monda km el mer- 
cado libre, aparecen en el cuadra a co+- 
thuación se inserta. 

En el mereado libre eubió nuavsrnene ep 
Julio Y en forma muy :acentuada al prcoia,dél 
dólar; su precio medio alcanzó esta lnea a 
S 17,s sobrepatsando por un amplio mamgcfa, 
el precio de S 70.43 a que habla llega@ e a &  
maa precedente y que era la más alta ootiea- 
&&a lograda por eí dólar hasta esa f@xa. @n y 
Julio del afío pasado 1i codzación meüia d*. 7 
dóLar fui3 de S 64,ICI. 

C&+Q ya lo hicimos n m ,  la copeldemble ' 

alza experimentada por el precio del dólar : 
thne su origen en la dis.ininucióa de las ñis- _: 
poolibilibadea de tata moneda. que a m a r 6  -: 
1i Baja &l mscto del cobre en el mercado in- 
tm-naebnl. 

m08 Em -30 ' 

~ n ~ w o p l r 3  - 
(Bc& esfa&*+ dd %uroo cciwral) 

I 
J P 

. 8: 1 1 1 g; ccttimc3-S de algunas monedas ex- 
?ix.:, ..:, ~ m . 2  i e tranjeras en Nuei.1 York, de acuerdo con 10s ..... ... ... 1 8 8  2 $3 m I 2 r,o 
a- ..... . . ... 1 ru a ra2 3i.9 9 3 datw obtenidos del Federal Reserve Pluue*, 

--- - pueden ohervarw ea el cuadro bajo el en=- 

":wT&'$f,I%:"psF&L9. bemmlento raspectim. I 



% w @ W E @ * D ~ 3 N ~ i o  ' 5610 un pequeño aument 
lado de entradas en el 
Junio lleg6 a un total de 7.3 
Pesos, en comparación con 5. 
durante el primer semestre de 
represexita un mayor ingreso de 
llenes de pesos (33,4%). De las entradas 
9arias ingresadas hasta Junib, 5.344,6 

-1 i -7 .' 
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DEUDAEXTERNA 

En el curso del año 1948, el 22 de Julio, fué 
dictada la Ley N.O 8.962 (impresa en el Boletín 
Mensual N.O 244, Pág. 128, de este Banco), 
que estableció nuevas modalidades para el 
servicio de las deudas chilenas en libras, dó- 
lares y francos suizos que estaban sometidas 
al régimen de pagos de la Ley N.o 5.580, de 31 
de Enero de 1935. 

Como se recordará, la Ley 5.580 destinaba 
al servicio de estas obligaciones la participa- 
ción del Estado chileno en las utilidades de la 
industria del salitre y algunas rentas fiscales 
provenientes de las empresas productoras de 
cobre. Por diversas circunstancias, el plan de 
pagos consultado en dicha ley no pudo ser 
cumplido en la forma proyectada. 

La nueva ley no individualiza la fuente de 
los recursos que deberln destinarse al servi- 
cio de las deudas, sólo determina que las 
cantidades necesarias s e r h  consultadas en 
los presupuestos fiscales. Una vez que el nuevo 
plan de pagos entre a su período normal, O 
sea el 1.0 de Enero de 1954, se destinare anual- 
mente al servicio de intereses y amortizacio- 
nes una cantidad fija equivalente a un 4% 
del saldo de las obligaciones que hasta esa 
fecha se hayan acogido al régimen de la nueva 
leyy. De la cantidad que resulte, de deducirá 10 
UWesario para ~ ~ b r i r  una tasa de interés de 
3% anual y el resto se aplicar6 al rescate de 

PUBLICA 

Deuda exfema del Estad= 
4W (Mi lbns  d. pexrs) 

Bonos.voi~~ m í i o l  ; - 1 

as 
104 

cienes 
, ~ b ,  = -  i"' 

los respectivos bonos. En e1 @eHáüb 
que corre deedie el 1.0 de3Enero de astu 
el 31 de Diciembre de 1953. se uud&~&kZ& 
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- 
el cmFden del cuadro. sigmen los WTIm- 

J~?BA~ICARIOS A q l X @ E $  
RWB FPAGARES D~~coN=PAB~~!D~%:  
SO$EBI&. A fines de 1948 todas estas oblian- 

Ei Ziltiw rubo @S d de CREDtT05 A LA 
CORWRACfON DE FOMENTU DE U FRO- 
DUCC1O.N. L218 suma8 oompcendidas gn esd 
rubro a 6nes $e Im aBaa f.947 y LW .se anali- 
zan, ea las daai tikina2ss foluniaacr del cuadro 
especial que se inserta a ~oatinuaeiáa. Di- 
e b  columnas im8i.bican Im sntdaa dbudad011 

u6dftos que se le han otorgado ~peei f la-  
mente para la imaralacl9n de b Cmqai% 
Amo del Wiñcq S. A. 



í%u& ~nferna dd Estado 
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( Z Q ~  10 d m u a t f a  el crirrdr$du*~k948~ 

el m a t o  de BONOS F I & G ~ ~ ~ B ~ ~ ~ ~ Q ~  
dtsmin.uyó m 112 rni~~ottw ba pw-, bbrmdO 
a 3 . ~ 3  arEllúnea El *rtCy- amorfiaa- 
doaes &ectii.&aipiim~ e1 &o asciende a 911 ción la 
dmeg & m - p r ~ i p a l m e n t e  extradi-  ponde a 
na&w-de tam.ualw 463 millones CweaPon- de 
den ef empr@&j a b r a s  públicas, LeY.!$@f% 

+ q k l % , $ g g  i a b n e 8  al ~ ~ o n s ~ u c n o n  de de alaortizació? pero < ~ i g  ' 
-pgrraa,,hx q.2~0, q,~.%a, fuera de otros Pm a ~ t ~ i ~ ~ ~ ~ ~  de' art'mlo 32 la Lm 
re tea  menos importantes. En cambio. se Nao 6.64Q fuwoa por 1a Auth, 
reali~ara* edsiones por un montQ de TW noma de Amortlmeion pra a n d a r  al finm, , 

de pesos, a y o  detalle se indica a ciamiento de la C0fpoP;ieih de bcmstruo. +' 
=ll*it,*: , &jm y Auxilio. Por Otra p r t e ,  el Fisco ha Rai. 

11, *i >- 1 , * gado a tn misma Caja varios commmbo$l 
- 1  4 I 8 m*na -)  -tratados en 1939 Y 1940 de.%cuerdo con eb 1 

mticufo 31 de la citada L N.O &.U@, 10s qrn ' :z:z a S a  de 1947 i u p b a n  4 tia pegb. , 
consecuencia, tas obE~%adolues g ~ e  abm. 

ca este ruko  a de IWI3 gl&uiegtei 

-' i 

29.a34 Caja Nac. de M u m .  LW 6.622, -0 C w  7 

ll.'t65 
frwcidrn CLYW g m ~ ~ m a l  bmzaa Arma- 

Dive- ob,as eniirioner, 
das U?& 1nt.I 'S' caja N=. de A~WCOS, LW 6 - M ,  ME f ~ m r -  15.9U 

Total: . . . t r u e e h  rass. pmsatwl fk &#a- W.7i6 bhisma(<%~at.l 
Caja Nae. A b m  8.412, 'mn uriinrti+s- 

&a% 
ei$n y ex &a% XIB~ mal. W* 

~ 1 '  monto de los BONOS CON GAWANTIA mas- (8Eint.) r .~o r 
PISCAL. 'aumentó durante el año 1948 en 146 Earrcm 'te 8.91i, &e c&e;d66 
@bnrn.de pesos, subiendo a 97tl millones. ~(f"I~.j~@iQ"b8 M- 
&%'aumento nsulra de nuevasiemisiones por CWpoFacih *= FomCIIM'h &&-# 

3BO.üüOn 

un valm be 164 millones, menos amortizado- c ~ s ~ m ~ e i k  esas PW- 
Y 

nes de. 16 milienes. Dichas emideaes corres- s-i Dwem* A r m h  (4% la*., 2% 
pondan a los siguientes empr&$titos: ~ m w t )  4.0% 

Caja de ~ e g u i o  ~ é r o r o  ~imílgatcaio, L ~ ~ O X ,  
~h d. C O O ~ U ~ ~  CP~~P~FP-IT-D~ 
wa-4 Anna&s (6-f %) 1.m 

Q&a de IB Ilabitaclón PopuEar (!Al%); Ley . Instiluto & t>k@dito Iduistriai Ley ?.a1 
i19a6(1 para adquirir h w e a  El~cirira do .%e h. Md%&$~ %Ipa&& y %a del Mar; CulIe (6% 10 n h )  --, 20) 

Mudlcipfidad de Saitlego, obres de pari- 21'008 TotaE 41r.Si. . 
meistmI6n. (7-1%); Leres AIUO, 4.523 y 
7.882 . . . . EZ.qO0 

i'admentaeión coinuiai 0-1 %): ?,eYw, b,fib, 
6.Z66, 6.628 y 8453 

El conjunto de estas partidas r s d a  un? 
11.9s disminución de 17 mi1.lom~~ en rela-, 

- - - -  - 

-- 



. - 
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