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Don GUILLERMO SUBERCASEAUX

embre ppdo. terminé el perio-
doE:;:l!nd:l B:I';il habia sido eleg'ido Presidente
del Banco Central, el senor Guillermo Suber-
caseaux Pérez. En su reemplazo fué designa-
do, para igual cargo, el sefior Marcial Mora
Mi‘mnda, que ocupaba hasta esa fecha la Pre-
sidencia del Consejo de la Caja Nacional de
Ahorros. )

El sefior Subercaseaux fué director del Ban-
co Central desde su fundacion, en Enero de
1926, hasta ahora y dentro de ese permdu_de
13 afios ocupi la Presidencia d‘urante 6 afios
con verdadero aclerto y excepcional prepara-

Sus cualidades de economista, reconocidas
aqui como en el extranjero, le permitieron
desarrollar una labor eminentemente fructi-
fera en beneficio del pais y del Banco. En efec-
to, el sefior Subercaseaux asumio la Presiden-
cia del Banco Central en momentos extrema-
damente criticos, cuando, después de tres
afios de grave crisis por que habia atravesado el
pais, se trataba de encauzar la marcha de la
economia nuevamente sobre caminos mas nor-
males. Poner atajo rapido y definitivo a la in-
flacibn monetaria, mantener el valor de la
moneda al nivel a que habia llegado y fomen-
tar, con todos los medios posibles, el ajuste
de la vida econdmica a las nuevas condiciones,

fueron los problemas que tuvo que afrontar
Ia politica monetaria de aquel entonces. La
accion inteligente del Presidente del Bancp
Central, dirigida por principios modernos en
que se cristalizaban las ensenanzas recogidas
en los anos de la crisis ¥ su vasta |_31Fer:enc1a
bancaria, han contribuido esencialmente a
que el pais se recuperara, en un proceso len-
to pero seguro, de la postracion en que lo ha-
bia dejado la crisis.

Nos es particularmente grato dejar cons-
tancia de que durante su Presidencia, el Ban-
co fué amplinmente desarrollado y solidifi-
cado y que en ese periodo, como en los ante-
riores a su accién, no sufrié quebranto eco-
nomico alguno, La politica del sefior Suberca-
seaux ha quedado condensada en un folleto
que él mismo publicara bajo el titulo «Seis
anos de politica monetaria- y en el que, jun-
to con exponer la labor de la Institucion en
esos seis anos, se perfila su personalidad de
defensor apasionado de modernos y sanos
principios de politica monetaria.

El sefior Subercaseaux se aleja ahora de es-
tas labores para dedicarse a sus actividades
privadas.

El Banco no podri olvidar cuanto le debe y
su recuerdo perdurari en los anales de la Ins-
titucién,

CONDICION DE LOS NEGOCIOS

El afio pasado comenzd en medio de una
nueva crisis internacional. La recuperacion
de los mercados mundiales en el periodo an-
terior habia llegado, a mediados de 1937, a
su punto culminante, después de una reac-
cion en los precios solo comparable por su in-
tensidad a la que se produjo durante la gue-
ra europea. Este movimiento, enormemen-
te exagerado por la especulacion internacio-
nal, tuyo que conducir a un derrumbe que,
al igual que en 1929, se produjo primero en
aquel pais de que, hoy mis que nunca, depen-
de el destino de toda la economia mundial:
Estados Unidos.

Una vez estallada, la crisis se extendié ra-
pidamente por todos los mercados sin afectar,
sin embargo, a los demds paises en la misma
forma aguda que en el pais de su origen,

Es interesante constatar que en esta cri-
8is, que en el curso de un afio redujo nueva-
mente el nivel de los precios en los mercados
mundiales casi al mismo punto a que habia
Inindo‘en los peores afios dg la crisis mundial,
los paises latinoamericanos han demostradq
una notable resistencia. En realidad, a pesar
de que la erisis de los precios en los mercados
mundiales tuvo que afectar, en primer tér-
‘mino, a estos paises, tadng productores prin-

i nte de materias primas ¥ productos

.

agropecuarios, en ninguno de ellos llegs a
producirse un ambiente de verdadera crisis.
Bien es cierto que han podido observarse varias
repercusiones directas de la crisis, como ba-
jas, aungue en general moderadas, de los pre-
cios; dislocaciones en el comercio exterior en
el sentido de una baja de la cuota de las ex-
portacionesy un incrementode la de las im-
portaciones; tendencia a la pasividad de los
h_alances de pago; y, por fin, como consecuen-
cia logica, nuevas devaluaciones de las mone-
das. Pero todo ésto no ha podido afectar gra-
vemente la economia de estos paises. La ra-
zom principal nos parece estar en estos dos
factores:

Primero, los regimenes monetarios que tie-
nen hoy din los paises latino-americanos,
son, en general, mis elisticos y permiten que
los paises se ajusten con maés facilidad
a situaciones adversas; v, segundo—una
consecuencia esencial de lo primero—en casi
todos estos paises, el sistema interno de los
créditos no ha sufrido quebrantos serios. Ha-
blando en general: los efectos de caricter
puramente monetario que en la crisis mundial
desempefiaron un papel tan decisivo, duran-

te la dltima crisis han sido considerablemen-
te inferiores.




Un ejemplo tipico de este desarrollo lo pre-
senta Chile.

Hemos sostenido ya en otras ocasiones
que, bajo un estricto régimen del gold stan-
dard, como existia antes y en los primeros
afios de la crisis mundial, las repercusiones de
la ultima depresién en nuestra vida econd-
mica interna, habrian podido ser mucho mis
graves, Es un hecho de importancia esencial
que los efectos de un drenaje de oro, que en
esa situacion se habria producido en gran es-
cala, quedaron esta vez totalmente eliminados.
De ahi que tampoco se produjeran graves
réepercusiones en nuestro sistema bancario
¥ que, a pesar de la sensible baja de los pre-
cios de los productos exportables, el crédito
no ha fallado en ningtin momento, sino que
ha seguido expandiéndose, contribuyendo
asi sustancialmente a que las condiciones
econdomicas internas se mantuvieran en es-
tado llevadero. En realidad, no ha habido
necesidad de consultar medidas de caricter
extraordinario, como en 1931 y 32, para pres-
tar auxilio a la economia en general o a de-
terminadas actividades en especial.

La crisis, sin embargo, no ha dejado de
afectar visiblemente nuestro comercio exte-
rior. Su volumen total bajé de 1,362 millones
de pesos oroen 1937, a 1.176 millones en 1938,
1o que equivale a un 147;. Este descenso se ha
debido exclusivamente a una reduoccion de
Ias exportaciones que bajaron de 933 millo-
nes de pesos oro en 1937, a 674 millones el afio
pasado, o sea, en 287, Las importaciones, por
el contrario, subieron en el mismo tiempo de
419 millones de pesos oro a 502 millones, lo
que representa un aumento de 17%.

Como consecuencia de este desarrollo, no
silo se ha reducido considerablemente el sal-
do activo de nuestro comercio exterior (es-
tadisticamente: de 504 a 172 millones de pe-
808 oro), sino que también el desarrollo favo-
rable que mostri el balance de pagos en 1937,
se ha tornado contrario. Sin embargo, sdilo
en los tltimos meses del afio pasado llegd a
manifestarse visiblemente este hecho por una
marcada tendencia al alza de las divisas li-
bres, subiendo el precio del dilar a mis de
30 pesos y el de la libra esterlina a mas de 140
pesos. La actual estrechez de nuestro mercado
de divisas, es, en gran parte, la consecuencia del
desarrollo desfavorable de nuestro comercio
exterior en el afio pasado.

En las demis actividades del pais se notan
también ciertos efectos de la crisis, pero co-
mpo ya se ha dicho anteriomente, ellos no han
podido adoptar en ninglin momento caricter
de gravedad.

La PRODUCCION MINERA ha sufrido un
descenso que se refleja en el indice general
de estas actividades con una baja de 157;. La
produceion de cobre en barras se redujo de
397.371 toneladas en 1937, a 338,287 toneladas
en 1938, En cambio, fué algo superior la pro-
ducciom de carbon, Hegando a 2.056.500 (ci-
fra aproximada) toneladas contra 1.988.369
toneladas en 1937, También subié algo la pro-
duccién de oro, que alcanzé a 9.145 kilogra-
mos,

En las INDUSTRIAS FABRILES, la produc-
cién se ha mantenido aproximadamente al
nivel alcanzado en 1937. El indice general,
que abarca 14 de las mfis importantes ramas,
acusa 86lo un ligero aumento. De cierta impor-
tancia ha sido el incremento de la produc-
cifn de géneros de algodén, que subit de 1937
a 38 en un 287

_DESOCUPACION OBRERA no ha habido.
El nimero de solicitantes de ocupacion que
s¢ presentaron a la Inspeccion General del
Trabajo, fué, durante todo el afio, muy redu-
cido ¥ menor gque en 1937. El monto de los
JORNALES pagados en el pais ha continua-
do aumentando. En los 11 primeros meses del
afio se pagaron 1,552 millones de pesos, contra
1.376 millones en el mismo periodo de 1937.

Los PRECIOS AL POR MAYOR, después
del descenso que experimentaron en 1937, se
mantuvieron durante 1938 relativamente es-
tables, s6lo en Diciembre se produjo un des-
censo de alguna importancia, El promedio
del indice general, con 432 puntos, es salo
inferior en un 57 a su nivel en 1937, El des-
censo que sufrieron los diferentes grupos de
precios entre Agosto de 1937, mes en que Ia
tendencia a la baja empezi a generalizarse,
¥y Diciembre recién pasado, fué como sigue:
en los productos mineros de un 1479; en los
productos agropecuarios de un 237; en los
productos industriales nacionales de un 8,59
¥ en los productos importados de un 4,87,

A pesar del descenso que sufrieron los pre-
cios al por mayor, el COSTO DE LA VIDA ha
continuado aumentando. El indice respecti-
vo, en su promedio mensual, es para 1938 su-
perior en 4,47 al de 1937. A excepcion del gru-
po vestuario, todos los demés indices parcia-
les indican aumentos; subié el costo de la ha-
bitacién en un 79, de la alimentacién en 5%,
del combustible y luz en 47, vy del grupo «va-
rioss en 79,

La COSECHA DE CEREALES experimentd
el afio pasado un importante aumento a un
total de 11,078.641 quintales métricos, en com-
paracién con 9.752.157 quintales en el afio
agricola anterior. La cosecha de trigo alcan-
z0 a 8.243.442 quintales (contra 7.785.510 qgs.);
resultd, sin embargo, insuficiente para cu-
brir las necesidades del pais, de manera que
tuvieron que efectuarse algunas importacio-
nes de trigo argentino y uruguayo. La cose-
cha de cebada experimentd el aumento rela-
tivamente mayor, de 966.133 ggs. en 1936-37
a 1.631.119 quintales. La de avena, por fin,
alcanzd a 1.204.080 ggs. contra 1.000.514 qgs.
en el afio agricola anterior. También fué
relativamente favorable la cosecha de LE-
GUMBRES.

Uno de los factores decisivos para el desarro-
llo de los negocios, sin mayores perturbacio-
nes, fué la actitud de los BANCOS que, a pe-
sar de las repercusiones de la crisis, s
ron atendiendo con bastante liheralidad las
necesidades de crédito del pais. Entre fines d
1937 y fines del afo g o, las col
de los bancos aumentaron de 2.020,1
de pesos, a 2.106,7 millones, o sea, en un
A su vez, la Caja Nacional de Ahorros




sus operaciones de crédito, en el mis-
e mpo, de 33,7 millones a 4774 millo-
nes de pesos, o sea en un 317%. Esta expansion
de los créditos ha tenido que afectar, natu-
ralmente, los fondos de encaje de los bancos.
La herencia de la inflacién de los afios 1931 ¥
32 fué un enorme excedente de caja que ha
ido reduciéndose poco a poco, de modo que
en el Gltimo afo, los bancos han teni-
do que recurrir en mayor escala al redescuen-
to en el Banco Central. A fines de 1937, el sal-
do de redescuentos fué de 13,1 millones de
s ya fines del afio pasado de 72,7 millo-
nes. Es muy posible que en los meses que vie-
nen, los redescuentos cxpierimemen un nue-
vo aumento de importancia. |

Las condiciones de la SEGURIDAD DE CRE-
DITO se han empeorado algo, pero en atencion
al volumen total de los créditos existen-
tes, se mantienen dentro de limites normales,

El valor de las letras protestadas subié de
38,7 millones de pesos en 1937 a 54,7 millones
de pesos en 1938, ¥ el nimero de las quiebras
declaradas en el afio pasado ascienden a 120,
contra 99 en 1937,

En las BOLSAS DE VALORES se produjo
en 1938 una considerable disminucion en el
monto de las transacciones. El total de lo
transado en acciones alcanz6 a 840,6 millo-
nes de pesos, siendo éste el mis bajo total que
se registra en el curso de los 6 Gltimos afios;
en 1937, estas transacciones llegaron a 1.380,9
millones. Las transacciones en bonos alcan-
zaron a 172 millones, cantra 192 en 1937,

El indice de cotizaciones de acciones no
acuso, en general, grandes fluctuaciones du-
rante 1938; solo en los dos Gltimos meses si-
guid wvna marcada tendencia descendente.
El promedio anual del indice, con un guaris-
mo de 149,2, presenta una baja de 7,29 en
comparacion al promedio del afo 1937, que fué
el més alto que se ha registrado hasta ahora.
Las acciones mineras bajaron en 1938 en 19,87,
las agropecuarias en 13,577, las de compaiias
maritimas en 10% y las industriales en 3.

El desarrollo de las FINANZAS DEL ESTADO
fué satisfactorio. Las entradas fiscales, de

acuerdo con el balance de la Hacienda Pabli-
ca presentado por la Contraloria GEneyal,
alcanzaron en 1938, incluyendo un superivig
de 43,9 millones del afo anterior, a 1.678.8
millones de pesos y los gastos a 1.663,9 millo-
nes, con lo que ha habido una mayor entrada
de 14,9 millones de pesos,

*
. *

El 24 de Enero recién pasado se produjo en
el centro de Chile un TERREMOTO de extra-
ordinaria intensidad. Las provincias c]e Maule,
Linares, Nuble, Concepcion y Bio-Bio fueron
gravemente afectadas por el sismo. La ciudad
de Chillan, con mis o menos 50 mil habitan-
tes, fué totalmente destruida. En Concep-
ciom aproximadamente la tercera parte de los
edificios quedd en ruina. Toda una serie de
otras ciudades de menor importancia han su-
frido dafios gravisimos. El niimero de lasvicti-
mas, que entre muertos ¥ heridos excede de
varios miles, no se ha podido constatar todavia
con exactitud. Lo mismo rige para la cuantia
de los dafios materiales. Se calcula, sin em-
bargo, que la reconstruccion regquiere sumas
muy elevadas.

Estd en estudio un plan financiero del Go-
bierno que consulta fondos para comenzar,
lo més rapidamente posible, la obra de la re-
construccidn ¥ contrarrestar las repercusio-
nes econdmicas internas que pueda tener la
devastacion de toda una zona importante del
pais.

En relacién con la horrorosa catéstrofe que
ha sufrido Chile, no podemos dejar de refe-
rirnos a la forma generosa y espontiinea con
que todos los paises del continente america-
no han contribuido con toda clase de medios
¥ ayuda directa a alivianar la situacién gra-
ve y apremiante de los miles de damnificados.
El sentimiento de solidaridad y confraterni-
dad gue han probado los paises americanos
ante la desgracia de este pais hermano, es
para todo el mundo un ejemplo digno de la
mis alta admiracién y que compromete a
Chile a una sincera y profunda gratitud.

ACTIVIDADES INDUSTRIALES

A. INDUSTRIA MINERA
COBRE

La produccién de cobre en barras, con un
total de 30.124 toneladas en Diciembre, fué
inferior en 6.208 toneladas a la de Noviembre.,
La reduccién obedecit a la determinacion del
grupo de principales productores de) mundo
de poner fin al sistema de produccién libre
mﬁgi& desde el 15 de Octubre ¥ de imponer

¢ el 15 de Diciembre una nueva limita-
% tg:rlla que se redujo la cuota a un 1059,
ﬂnﬁhueu?je bisico y a 1009, a partir del 1.-

En el afio 1938 se produjeron en Chile 338.287
toneladas de cobre en barras, Comparada es-
ta cifra con el total producido en 1937, que
aleanz6 a 397.371 toneladas, acusa una baja
de 15%. La produccién fué inferior en 1938
debido a que durante la mayor parte del afio
estuvo sometida a ciertas limitaciones de
acuerdo con las cuotas fijadas entre el grupo
de los principales productores de este metal
fuer?_de Estados Unidos, en tanto que en 1937
se vi6 liberada de toda restriccion fijindose
86lo una limitacién en Diciembre de ese afio.
La cuota ﬁj:_lda entonces fué de 1059, del
tonelaje bisico ¥ se mantuvo hasta fines
de Julio de 1938. A partir del primero de Julio



PRODUCCION DE COBRE EN CHILE
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los productores acordaron restringir en forma
mas amplia la produccién y bajaron la cuota
del tonelaje ba En Octubre,
en vista de la fuerte disminucion de los stocks
¥ del alza que se habia producido en los pre-
cios, volvieron a modificar su acuerdo y libe-
raron la produccion de toda limitacion. Co-
mp esta medida apareciera demasiado pre-
matura ¥y comenzaran nuevamente a aumen-
tar los stocks v a bajar los precios, se volvie-
ron a limitar las cuotas en la forma indicada
mis arriba.

Acompainiamos dos grificos. En uno, las
barras representan la produccion mundial
de cobre por afios desde 1933 hasta 1938, con
indicacion de la parte que en el total produ-
cido en el mundo le ha correspondido a Chile,

Produccion mundial de Cobre
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En el otro las curvas indican las fluctuaciones
mensuales de los precios del cobre electroli-
tico para la reexportacion en Nueva York y el
maovimiento también mensual de los stocks
mundiales desde 1935 hasta 1938.

La ocupacién obrera en las minas de cobre

en Chile fué en promedin, durante 1938, 1li-
geramente superior a la de 1937, subih en po-
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co miis de 37, Los stocks de cobre en Chile se
mantuvieron en niveles inferiores a los del
afio anterior.

CARBON

Las cifras referentes a la produccidn de car-
bén en Chile durante el mes de Diciemhre
no se conocian ain al momento de cerrar la
redaccion de este boletin, pero considerando
la produccién habida hasta Noviembre, pue-
de estimarse que el total producido en el afio
1938 superard la alta cifra obtenida en el afio
anterior.

La produccién en el afio 1938, atribuyendo a
Diciembre una cifra aproximada equivalente
al promedio de produccién en los once me-
ses anteriores, puede calcularse en 2,056.500
toneladas. Comparado este total con la pro-
duccién correspondiente al afio 1937 que al-
canzi a 1.988,369 toneladas, presenta un incre-
mento de poco mis de 37.
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4n obrera en las minas de car-
bﬁl;xa sido hgi :lambién. durante 1938, ligera-
mente superior a la del afio 1937.

ORO

roduccion de oro en Chile alcanzd en
Dl&?enpﬂ:?rde a 918 kilogramos con lo que fué
superior en 91,5 kildgramos a la de Noviem-
pre. El aumento provino principalmente del
rupo de oro exportado en minerales, I;'J-:xrm_s
e cobre y otras formas, aunque también se
produjo un ligero incremento en el grupo de
oro de minas.
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Siguiendo en el movimiento ascendente
que se ha observado en el curso de los Gltimos
seis anos, con s6lo la excepcion del ano 1936
en que se registrd un retroceso, la produccion
de oro en Chile volvié a experimentar un au-
mento en 1938, El oro producido el afio pasa-
do alcanzd a 9.144,5 kilégramos; este total
acusa un aumento de 663 kilGgramos (7,87
en comparacion con el total de la produccion
én el ano 1937. El grupo de oro exportado en
minerales, barras de cobre y otras formas acu-
sa el mayor incremento; subio de 6.422,5 ki-
légramos a 7.068,1, esto es, en 10%; el oro de
lavaderos ingresado a la Casa de Moneda
experimentd un aumento de 4,37, subiendo
de 1.737,5 kilogramos en 1937, a 1.812,2 en 1938,
El grupo de oro de minas, que también repre-
senta el oro de esta procedencia entregado en
la Casa de Moneda, continué en su tendencia
descendente; el total ingresado alcanzd a

2 kilogramos en 1938 en comparacion con
321,5 kilogramos en 1937, lo que representa
‘un descenso de 17,87,

iles dekilos

Produccion de oro fino

Oro exporfadoen

.uu minas delovoderos miml:\mm
Miles de kilos

— ]I

1933

SALITRE

La produccion de salitre en Chile en el ano
1937-38 alcanzd a 1.445,5 miles de toneladas
con lo que fué superior en 130,3 mil mnulndag
a la produccion del ano anterior (aumentod
en 109,). El consumo mundial de salitre chi-
leno también experimenté un incremento,
pues de un total de 1.570,9 miles de toneladas
en 1936-37, subio a 1.663,3 miles de toneladas
en 1937-38 (697, de aumento). Las existencias
mundiales de salitre se rebajaron en este aifo
a 1.070 miles de toneladas de un total de 1.228
miles de toneladas (1379).

En el grifico que acompanamos cuyas bha-
rras representan la produccidon de salitre por
afo salitrero desde 1933 hasta 1938, el consu-
mo mundial ¥ las existencias de este producto
a fines de cada ano salitrero, puede apreciar-
se el trend ascendente que han seguido tan-
to la produccién como el consumo de salitre
durante estos seis afios ¥ la fuerte disminu-
cion de los stocks.

En el afio 1932-33 se produjeron 450,4 mil
toneladas de salitre; hasta 1937-38 la produc-
cion habia subido a més del triple, o sea, a
1.445,5 miles de toneladas. El consumo en es-
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te mismo periodo se duplicd, subiendo de
%24,9 mil toneladas a 1.663,3 miles de tone-
ladas. En el curso de los Giltimos seis afios el
consumo ha superado constantemente a la
produccion, abasteciéndose la demanda con
los importantes stocks que se habian acumu-
lado ¥ gue en esta forma han podido re-
ducirse en cantidades apreciables. En 1932-33
las existencias mundiales de salitre alcanza-
ban a 2.271,8 miles de toneladas; en 1937-38
se habian reducido, con 1.070 miles de tone-
ladas, a menos de la mitad.

INDICE DE LA PRODUCCION MINERA

El indice de la produccion minera que desde
Agosto habia seguido un movimiento ascen-
dente, sufrid una baja de 9,3 puntos en Di
ciembre. En el curso del afio 1938 el indice
ha movido, como puede observarse en el gra-
fico que insertamos a continuacionm, en un ni-
vel casi constantemente inferior al de 1937,
pero que ha sido superior al de los cuatro
afos anteriores, El promedio anual del indice
con un guarismo de 85,3, acusa un descenso
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de 157, yen comparacion a 1937, pero es supe-
rior en 189, al de 1936. Comparado con 1933,
afio en que comenzd una ligera reaccion des-
pués de la crisis, acusa un alza de 1227; con
respecto a 1934 ha subido en 209 ¥ en relacion
a 1935 presenta un incremento de 399,

INndice de la produccidn minera

B. INDUSTRIA MANUFACTURERA
La produccidn de las industrias fabriles ex-
perimentd un nuevo ligero aumento duran-
te el afo 1938, El promedio anual del indice
general de la produccion de estas industrias
acusa para el afno pasado un incremento
de 4,8%, en comparacion a su nivel en 1937.
La produccion fabril en el curso de los Gl-
timos seis afios ha seguido, en general, una
constante tendenc ascendente. El indice
general de produccién, como puede apreciar-
8e en el grifico inserto a continuacion, que

Indices de la Produccion Fabril
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el ‘o desde 1933 a 1938 de
los indices parciales de trece industrias y del
indice general que se calcula a base de ellas,
experimentd sus principales alzas en los afnios
1934 y 1935 cuando comenzé el resurgimiento
después de la crisis; subié respectivamente
en estos afos en 9 y 15%. En los afios siguien-
tes, su trend de aumento fué mas moderado,
almente en 1937, en que s6lo tuvo un
alza de 1,99 en 1938, el incremento de la pro-
duccion ha sido algo mis importante.

El principal aumento en 1938 ha correspon-
dido a la produccion de papel, queacuso un
alza de 319, sobre su nivel en 1937. También
ha sido importante el incremento de la pro-
duccion de jab6n, que subii en 2277, La pro-
ducecion de cemento tuvo un alza de 167, la
de coke se incrementé en 119 y la de alquitran
en §,4%. La produccion de lana para tejer
subi6 en 10,57, la de aziicar en 879, y la de los
productos del tabaco en 5%, Casi sin varia-
cién se mantuvo la produccion de calzado y
vidrios en general y la de fosforos. La produc-
cion de pafios continué en su tendenciaa la
baja, acusa un nueyvo descenso de 147, en 1938,
también bajo la produccion de cerveza en un
12%.

El indice general de ventas de los produc-
tos de las industrias fabriles no acusd gran
variacién en 1938; en comparacion a su nivel
medio en 1937 experimentd un alza de 1,97.
Subieron este afio las ventas de coke en 307,
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en genmeral se han mantenido aproximada.
mente al mismo nivel que tuvieron en 1937,
Disminuyeron en 117, las ventas de cerveza
y en 89 las de panos. ,

El imﬁce de Luz y Fuerza acusi también
en 1938 un nuevo incremento; en promedio
subié en 69 en comparacion a su nivel en 1937,
afio en que habia experimentado un alza de
12%, con respecto a su nivel medio en 1936,

EDIFICACION PROYECTADA

La edificacion en el pais, después de la im-
portante reaccion que experimento en 1937
v que la llevo a las mas altas cifras registradas
tanto en la superficie por edificar como en el
monto de los presupuestos, ha sufrido una
disminucion en 1938, En este afio la superfi-
cie de edificacion proyectada alcanzé a 489.458
metros cuadrados, en comparacion con el afio
1937 en que fué de 539.825 metros cuadrados;
el descenso corresponde aun 97,. Los presu-
puestos para estas edificaciones sumaron en
1938 un total de 206,4 millones de pesos, con-
tra 233,1 millones en el afio anterior. A este
descenso que fué de 117, ha contribuido no
solo la disminucion de la superficie por edi-
ficar, sino también la baja que han experi-
mentado en 1938 los precios de algunos ma-
teriales de construccion,

Las barras del grifico que acompafiamos
representan la superficie por edificar en miles
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de metros cuadrados y los presupuestos co-
rrespondientes en millones de pesas, por afios,
desde 1933 a 1938. El movimiento de la edifi-
cacion en los afos 1933 a 1936 comprende 9
de las principales comunas del pais (Antofa-
gasta, Valparaiso, Vifia del Mar, Santiago,
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Providencia, Nufioa, Concepecion, Temuco v
Valdivia). Para los afios 1937 v 1938 se han
agregado las comunas de Quinta Normal v
San Miguel, debido a que el movimiento de
Ia edificacion en estas comunas ha adquiri-
do mayor importancia en estos Gltimos afios,
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BOLSA DEL TRABAJO

Las inscripciones de obreros en la Inspec-
cion General del Trabajo para solicitar ocu-
pacion, se han mantenido durante todo el
afio 1938 en cifras muy reducidas. El mis al-
to total mensual correspondiéo a Junio, con
3.327 inscritos ¥ el mas bajo a Abril con 1.527.
El promedio anual de inscripciones fué de
2.233 en 1938, contra 2.497 en 1937. Las bajas
cifras registradas en estos dos anos indican
claramente que la desocupaciin obrera de-
saparecid casi totalmente del pais durante
este periodo.
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JORNALES

El indice de jornales en Noviembre registrd
un aumento de 9,7 puntos en comparacion
a su nivel durante Octubre v fué superior en
15,6 puntos al de Noviembre de 1937. El mon-
to de los jornales pagados ascendit a 1474
millones de pesos: en el mes de Octubre ha-
bia alcanzado a 140,4 millones. En los meses
de Enero a Noviembre el monto de los jornales
pagados ha alcanzado a un total de 1.552 mi-
llones de pesos; esta cifra acusa un incremento
de 176,6 millones sobre el total pagado en
igual periodo del afio 1937.

INDICE DE LOS JORNALES PAGADDS EN EL PAIS
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ACTIVIDADES

A. COMERCIO INTERIOR
COSTO DE LA VIDA

El indice general del costo de la vida en San-
tingo experimentd en Diciembre una baja
de 4,4 puntos, como consecuencia del descen-
s0 que se produjo en este mes en el costo de
ciertos articulos alimenticios, especialmente
del pan, la carne y la leche.

El costo de la vida en Santiago durante el
afio 1938 se mantuvo constantemente sobre
el alto nivel que ya habia alcanzado en 1937,
El promedio anual del indice general, con un
guarismo de 184,1, acusi un alza de 4,47 en

COMERCIALES

comparacion al de 1937. Contribuyeron al au-
mento todos los indices parciales exceptudn-
dose solamente el del vestuarior, que se man-
tuvo sin variacion. Subieron especialmente
los indices parciales de  habitacién: y va-
rios ; el primero en 6,79 y el segundo en 6,9%.
El grupo de la -alimentacion: presentd un
alza de 4,77 ¥ el del combustible y luz: su-
bhio en 47.

En el grifico que acompanamos, cuyas
barras representan el promedio anual del in-
dice del costo de la vida en Santiago paralos
afios 1933 a 1938, puede observarse el movi-
miento que ha seguido el costo de la vida en
los (ltimos seis afos. Después de mantener-
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se casi sin variacion de 1933 a 1935 inicio un
movimiento ascendente en 1936, en ese ano
el promedio del indice acusd un alza de 8%
en comparacién a su nivel en 1935; en 1937
continud y se acentud el movimiento ascen-
dente, el indice presentdé un aumento de 137
¥ en 1938, como lo indicamos arriba, continuo
el incremento, pero con menos intensidad;
el indice s6lo exprimentd un alza de 4,49,
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PRECIOS AL POR MAYOR

Los precios al por mayor, que ya en Noviem-
bre habian experimentado cim iescenuo. vol-
vieron a sufrir una baja mis acentuada en
Diciembre; de 431,4 puntos bajaron a 415,9,
Especialmente marcada fué la declinacion
que se produjo en el grupo de los productos
agropecuarios, también bajaron los precios
de los productos mineros e industriales na-
cionales. S6lo el grupo de los productos impor-
tados registré una muy leve alza,
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En general, el indice de los precios al por
mayor (con excepcion del descenso anotado
en Diciembre) no ha experimentado grandes
fluctuaciones en el curso del afo 1938. Después
de la fuerte baja que sufrio en los meses de
Octubre a Diciembre de 1937, periodo en que
de 471,2 puntos bajo a 433,2, se mantuvo con
algunas leves alzas y bajas alrededor de 431
puntos durante todo el primer semestre de
1938. En los meses de Julio a Octubre subid
el nivel del indice hasta 438, pero volvio a ba-
jar en Noviembre a 4314 acentuindose el
descenso en Diciembre cuando lleg6 a un gua-
rismo de 415,9.

El promedio del indice general de los pre-
cios al por mayor en 1938, con 432,1 puntos,
acusa un descenso de 57, en comparacion a
su nivel en 1937, pero es superior en 137 al
promedio correspondiente al afio 1936.

El indice de los productos mineros, con un
promedio de 203,0 puntos, sufrié en 1938 un
descenso de 127, en comparacion a su nivel
en el ano anterior, Contribuyo principalmen-
te a este descenso la baja del precio del cobre
en el exterior.

Sigue en importancia la baja que se anota
en el indice parcial de los productos agropecua-
rins que es de 6%. Los cereales bajan en 3,77
y los otros productos agricolas en 109, El
precio de los animales de beneficio permane-
cié en promedio, aproximadamente, al mis-
mo nivel del afio 1937, la carne acusa un al-
za de 2,79,

El promedio anual del indice parcial de
los productos industriales nacionales presen-
ta un descenso de 3,47 en comparacion a su
nivel medio en 1937. En este grupo bajan prin-
cipalmente los tejidos (8,69,) y los articulos
manufacturados diversos (6,95); losarticu-
los alimenticios y estimulantes suben li-
geramente.

El indice de los productos importados su-
fre en el afio una baja de 2,29,. También en
este grupo los tejidos experimentan el ma-




yor descenso, pues bajan en 14,69 ; los ar-
ticulos alimenticios y estimulantes declinan
en 1,79, En el grupo de productos industri
les y mineros se advierte un alza de 2,

Indice de Precios al por mayor
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B. COMERCIO EXTERIOR

Las exportaciones ¥ las importaciones ex-
perimentaron un incremento durante el mes
de Diciembre. Las primeras subieron en 12,1
millones de pesos oro, alcanzando un total
de 66 millones y las segundas en 7,9 llegando
a 48,6 millones. El aumento de las exporta-
ciones obedecid, principalmente, a mayores
embarques de productos de la mineria; el
de las importaciones provino del incremento
de las internaciones de materiales y iitiles
para el transporte, de productos de la agri-
cultura y de las industrias quimicas y meta-
Iirgicas.

En el curso del afo 1938 las EXPORTACIO-
NES se han movido, silo con excepcion del
mes de Diciembre, en un nivel muy inferior
al que alcanzaron en 1937, El valor de lo ex-
portado, que en ese afo llegd a 933,3 millo-
nes de pesos oro (la mas alta cifra desde 1931)
hajo en 1938 a 674 millones de pesos, lo que
representa un descenso de 289;. La disminu-
cion ha obedecido en gran parte a la baja
que han experimentado en el mercado in-
ternacional los precios de nuestros principa-
les productos de exportacion, pero asimismo
ha sufrido una disminuciin, aungque menor,
el volumen de lo exportado.

El grupo de los productos de la mineria,
que constituye el rubro mis importante de
nuestras exportaciones, ha experimentado
un descenso de 297, en su valor; el grupo de
productos de la ganaderia ha bajado en 407 ;
el de productos de las industrias alimenticias
tuvo una disminucion de 11,49 y el de los pro-
ductos de la agricultura una de 99

Entre los productos de la mineria, la expor-
tacion de cobre ha sufrido un descenso de
329 en su valor v de 8% en su volumen. El
valor de las exportaciones de salitre ha bajado
en 199, Las exportaciones de lanas y cueros,

que figuran entre las principales del grupo
de productos de la ganaderia, han sufrido
bajas de 37 v 509 en sus valores respectivos
y de'19%; y 409, en su volumen. Entre los pro-
ductos de la agricultura, el valor de las expor-
taciones de avena ha bajado en 299, su vo-
lumen en 137;; las exportaciones de cebada
han experimentado un aumento de 497 en
sus valores, su volumen, en cambio, ha subi-
do en 719, El valor de las exportaciones de
frejoles ha bajado en 179}, a pesar de que se
anota un incremento de 139, en su volumen;
lo mismo se obseva en las exportaciones de
lentejas, cuyo valor ha bajado en 107, en tan-
to que la cantidad exportada subii en un 39,

Comparando los indices que ealcula la Di-
reccion General de Estadistica para el comer-
cio exterior del afio 1938 con los de 1937, se
advierte que el promedio del indice del valor
de las exportaciones ha sufrido este afio un
descenso de 287 y que el del volumen ha ba-
jado en 109.

Las IMPORTACIONES, que ya en 1937 ha-
bian experimentado un aumento de 277, en
comparacion a lo importado en 1936, siguie-
ron aumentando durante 1938 registrindose
este afio un incremento de 179, Se importa-
ron en 1938 mercaderias por un valor de 501,7
millones de pesos oro, contra 428,8 millones
en 1937 v 346,7 en 1936.

El mayor aumento que se registro en las
importaciones corresponde al grupo de ma-
teriales y ftiles para el transporte, que de
un toral de 25 millones en 1937 subidé a 85 mi-
llones en 1938 (24077 ), debido a que este afio
se pagaron algunas embarcaciones, como tam-
bién se internaron mayores cantidades de equi-
pos para ferrocarriles, de automaviles v acce-
sorios y de otros vehiculos motorizados. El in-
cremento en los demis grupos ha sido mucho
menos acentuado. Las internaciones de pro-
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ductos alimenticios han subido en 157 ; las
de productos quimicos y de la ganaderia en
149, respectivamente; y las de materiales,
utiles y herramientas para la industria en
89.. En los productos delas ln_dustrius texti-
les solo se observa un pequefo incremento
de 29;. Disminuyeron las importaciones de
productos de la mineria en 87; en la misma
proporcion las de los productosde las industrias
metaliirgicas; y en 5% las de productos de
Ia agricultura. b

El promedio anual del indice de valores de
las importaciones que calcula la Direccion
General de Estadistica, acusa en 1938 un au-
mento de 189, en comparacion al de 1937
v el del volumen fisico ha subido también
un 137, ) W

Acompafamos @ continuacion un grafico
cuyas barras representan el total de nuestras
importaciones por afos, desde 1933 a 1938,

Imporiaciories por paises

Vil pesos oro L
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¢on indicacion en cada barra de las cantida-
des importadas por paises y grupos de paises,

El erecimiento mas notable lo han experi-
mentado en los nltimos seis anos las impor-
taciones de Alemania; en 193§ representaban
el 11,47, de las importaciones totales, subie-
ron en 1936 a un 28,87, ¥ en 1938, aunque ex-
perimentaron un ligero retroceso, alcanza-
ron a un 25,8% del total. Las importaciones
provenientes de Estados Unidos constituyen
siempre la parte mds importante de nuestras
internaciones; en el curso de los afios 1933 a
1938, con solo la excepcion de 1936 en que
fueron superadas por las importaciones de
Alemania, las mercaderias provenientes de
Estados Unidos han representado el mayor
porcentaje en el total de las importadas
por Chile. En 1933 corresponde a Estados
Unidos un 22,49, de las importaciones, sube
este porcentaje a 29,17, en 1937 y tiene una
ligera declinacion en 1938 en que es de 27,7
Las importaciones de Gran Bretatia, que ta
hién figuran entre las de mis consideracion,
después de alcapzar un lugar importante
en 1934 llegando al 23,79, del total —han se-
guido desde entonces un movimiento descen-
dente. En 1938 solo representaron el 10,57
de las importaciones totales, En el continen-
te sudamericano, el Periy la Argentina fi-
guran entre los principales paises proveedo-
res de Chile; en 1938, las importaciones del
Perti correspondieron a un 5,87 del total y
las de la Argentina a un 4,37;.

No publicamos un grifico semejante para
las exportaciones porque se carece de las ci-
referentes a las exportaciones, por pai-
correspondientes al salitre.

[l saldo estadistico de la balanza comercial
a  fines de 1938, con un total de 172,3 millo-
nes de pesos oro, acusa un descenso de 657
con respecto al saldo existente a fines de 1937,
que era de 504,5 millones; también es inferior
en 1479 al de fines de 1936, que alcanzaba a
201,1 millones de pesos oro.

ACTIVIDADES AGROPECUARIAS

A, AGRICULTURA
CEREALES

Los precios del TRIGO en los mercados del
exterior se mantuvieron bajos en el mes de
Enero. Sin embargo, en Chicago ¥ Winnipeg
mejoraron ligeramente las cotizaciones de
este cereal, en comparacion a sus niveles en
los cinco meses anteriores. EI mercado in-
terno en Estados Unidos se vio favorecido de-
bido a que continuaron durante parte del
mes de Enero las condiciones desfavorables
para el trigo de invierno por falta de humedad
en las tierras. En el curso del mes se produjo,
sin embargo, cierta mejoria en estas condicio-
nes, pero ésta no alcanzi a influir en el mer-
cado americano.

In Liverpool, después de la ligera reaccion
de Diciembre, volvio a producirse en Enero
una baja en los precios del trigo. Las ofertas
liberales de trigo de la nueva cosecha argen-
tina y australiana, asi como las noticias mas
favorables respecto al estado de las siembras
en Estados Unidos, contribuyeron al descen-
50 de los precios. El movimiento bajista se
vio limitado en parte, por las compras de
harina australiana hechas por China y con
la expectativa de que contintien por algin
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tiempo las compras de este pais, que aun no
puede disponer de su propia produccidn.

En el curso del mes de Enero se reunid en
Londres el Comité Asesor del Trigo para es-
tudiar la dificil situacién en que se encuentran
los productores de trigo de todo el mundo,
en vista de la acentuada y prolongada baja
en los precios de este cereal. Las expectativas
para el futuro, si no se adoptan medidas es-
peciales, aparecen poco favorables, pues el ex-
cedente exportable de trigo en el mundo es
muy superior a las necesidades de consumo.
Segiin calculos del Instituto Internacional
de Agricultura, las existencias exportables
para la presente temporada triguera llegana
30.890.153 quintales, lo que correspondea un
607, mis que en la temporada de 1937-38,
mientras que las necesidades de la importa-
cion mundial que se calculan en 14.696.636
quintales, representan un aumento de silo
3%, sobre la temporada anterior.

La mayoria de la Comisién Asesora, a la
que asistieron representantes de 21 gobiernos
entre paises exportadores e importadores
de trigo, se mostré favorable a la convoca-
cion de una conferencia mundial de trigo
como un esfuerzo internacional tendiente
a resolver el problema de este cereal. Los es-
tudios del comité preparatorio, segiin las pro-
posiciones formuladas, versarian principal-
mente: sobre fijacion de un precio minimo
en los paises en que éste sea substancialmen-
te superior al precio corriente normal; abo-
licibn de los subsidios a las exportaciones;
reparticion de la demanda mundial entre los
exportadores sobre una base fija; limitacion
de las siembras en los paises importadores
y mantenimiento de una calidad determina-
da para el pan y articulos similares.

El MERCADO INTERNO del trigo se mos-
tré muy poco activo durante la primera quin-
cena del mes de Enero, registrandose nueva-
mente cierta tendencia a la baja en los pre-
cios, especialmente de los trigos candeales.
La baja ha obedecido a la presion efectuada
por la oferta y a la escasa demanda de parte
de los molineros del centro que cuentan ya
con trigo suficiente para atender a sus ne-
cesidades durante los primeros meses del afio.
Las transacciones aumentaron durante la
tercera semana de Enero y los precios tendie-
ron a estabilizarse; pero nuevamente se pro-
dujo un retroceso en el mercado a fines del
mes, como consecuencia del trastorno pro-
ducido después del terremoto del 24 de Ene-
ro, que_afectd a las provincias de Maule, Li-
nares, Nuble, Concepcion y Bio-Bio y que pa-
raliz6 momentineamente el trasporte de los
productos agricolas de la zona afectada.

La Direccion General de Estadistica ha da-
do a conocer el segundo calculo sobre exten-
si6n sembrada con cereales en el afio 1938.
La cifra correspondiente a las siembras de
trigo se ha estimado en 827.641 hectireas;
en comparacién con el primer cilculo acusa
una muy leve baja de 0,037,. Con respecto

a las siembras efectuadas en 1937 presenta
un aumento de 62.803 hectireas, esto es, de
8,2%. El desarrollo de las sementeras se ha
efectuado en forma favorable, pues los per-
juicios que habia causado la sequia del invier-
no se vieron contrarrestados eén parte por al-
gunas lluvias de primavera. Por consiguiente,
siempre que en la region del Sur pueda con-
tinuarse la recoleccion en forma normal,
para lo cual ya se han arbitrado algunas me-
didas, y que las lluvias no afecten los granos
ya recolectados, puede esperarse para el ano
1938-39 una cosecha bastante superior a la
del afio anterior. En 1937-38 la cosecha de
trigo alcanzé a §.243.441 quintales. Esta co-
secha, aunque fué superior en 457.932 quin-
tales a la del afio anterior, no fué suficiente
para satisfacer las necesidades del mercado
interno debido, principalmente, a que, por
lo reducida que fué la producciin en 193637,
no quedaron existencias a fines de ese afio y
el mercado tuvo que entrar a abastecerse in-
mediatamente con la nueva cosecha del afio
1937-38. Para regular el mercado y evitar un
alza exajerada de los precios del trigo, se pro-
cedid en 1938 a la internacion de trigo de la
Argentina y del Uruguay; en total se impor-
taron ese afio 228.062 quintales de trigo. El
precio del trigo durante el afio 1938, aungue
alto especialmente en los meses de Julio a
Octubre en que se mantuvo por sobre § 115,
registré una baja en comparacién a su nivel
en el afio anterior. Los precios sobre la nueva
cosecha demostraron desde un comienzo una
tendencia a la baja en comparacién a las co-
tizaciones gque rigieron para estas transac-
ciones en 1937, pues la demanda, ante la ex-
pectativa de una abundante cosecha y dado
también el bajo precio de este cereal en el
exterior, silo efectué ofertas a precios bajos.
A fines de 1938, como lo anotamos en nues-
tro boletin anterior, se fijo el precio oficial
del trigo en $ 85 por guintal métrico, base
estacion de Providencia.

Los precios de la AVENA en los mercados
del exterior experimentaron una ligera me-
joria en el curso de los primeros dias de Ene-
ro, como consecuencia de un pequefio anumento
de la demanda. En la segunda quincena del
mes, el mercado de este cereal estuvo muy
poco activo, lo gue ocasiond nuevamente una
baja en los precios.

Enero 15 Dig. 15 Dic. S
1938 1938 1018
1100 kilog. e pests ide §55d)

Eaerm 14
1939

Talcahuano (Chile) w— o—
Buenos = 7.0

Liverpool. 436 .00 18,80 im0
Chicage . ‘ 2.3 38,04 0,70 35,70

El MERCADO INTERNO de la avena en
Enero estuvo muy poco activo y con precios
de baja, Hubo alguna demanda para la ex-
portacién, pero como los precios de este ce-
real en los mercados del extranjero también
experimentaron cierto descenso en Enero,
estas transacciones no contribuyeron a mejo-
rar las cotizaciones del mercado interno.




Los precios de la avena en el curso del ano
1938 se han mantenido constantemente en
un nivel inferior al que alcanzaron en 1937.
El mercado de este producto se vib resentido

or la disminucion de las transacciones para
a exportacion { asimismo por el descenso
que han sufrido los precios de la avena en los
mercados del exterior. En 1938 se exportaron
525.486 quintales de avena con un valor :_ir.-
5,7 millones de pesos oro, en comparacion
con 605.454 quintales exportados en 1937 con
un valor de 8 millones de pesos oro.

La baja en los precios se ha acentuadg es-
pecialmente en los Gltimos meses del afio al
aproximarse la entrega de la proxima cosecha
que se estima serd superior a Ia del afio 1937-38
dado el aumento que ha experimentado el
drea sembrada con este cereal que, de un
total de 120.524 hectireas en 1937, ha su-
bido a 136,637 en 1938.

Los precios de Ia CEBADA forrajera y cer-
vecera en Liverpool se mantuvieron firmes
durante la primera quincena de Enero, pero
experimentaron cierta baja a fines del mes.
En Buenos Aires el precio de la cebada, que
en el mes anterior habia experimentado cier-
ta alza, volvié a bajar. Las expectativas de
una mejor cosecha de cebada, como asimismo
las informaciones de que los dafios causados por
la sequia en las siembras de maiz en Argen-
tina (la escasez de este producto hacia espe-
rar una mayor demanda de cebada) fueron
inferiores a lo que se pensaba, son los factores
que han influido no s6lo en el mercado ar-
gentino, sino también en el de Liverpool,
pues se teme que los exportadores argentinos
hagan presion con sus ventas. En general,
sin embargo, la posicién estadistica de este
cereal es muy firme en los paises exportadores
# excepcion de Argentina.

Los precios de la cebada en nuestro MER-
CADO INTERNO se mantuvieron bastante
estables y con ligera tendencia al alza du-
rante el mes de Enero. Hubo un regular mo-
vimiento de transacciones a precio fijo y
sobre la base de fijacion futura. El mercado
mejord en parte por la reaccion favorable que
experimentd el producto en las plazas del
eléeﬁolr. -

n el curso del afio 1938, los precios de la ce-
bada han acusado, lo mismnp que los de la
avena, un fuerte descensoen comparacion con
su nivel en el afio anterior. La baja de los pre-
cios ha tenido también estrecha relacién con
la declinacion de los precios en los mercados
externos, Las transacciones para la exporta-
:161: fueron, en ;:gsss;uperlores a las de 1937;

. exportaron . uintales, e -
racion con 443.943 en 1937, B oalle

Las siembras de cebada han sufrido una dis-
s lﬁl:ét;n el afio 1938 sélo alcanzaron a

Teas en comparacion
Sihraies s 1957 con 98.136

CHACARERIA

Inactivo continud durante Enero el mer-
cado de los productos de la chacareria y con
precios, en general, de baja. Solo _el maiz y
las arvejas petit pois verdeg experimentaron
nuevas alzas en sus cotizaciones.

Los precios de los productos de la chacare-
ria en nuestro mercado interno sufrieron un
marcado descenso en 1938, en comparacion
con su nivel en 1937. Los tnicos productos
que no se vieron afectados, ¥ que por el con-
trario han acusado alzas, han sido el maiz
v las arvejasyalgunos frejoles del tipo expor-
tacion. En el cuadro a continuacion anotamos
las cotizaciones de los principales productos
de la chacareria a fines de 1938 y los compara-
mos con su nivel de fines de 1937, con indica-
cién del porcentaje de aumento o disminu-
cion que han experimentado.

PREGIOS
n al o de sumento
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T
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Entre las exportaciones de los productos
de la chacareria han subido las de frejoles,
de 342.784 quintales en 1937 a 386.748 en 1938;
las de arvejas, de 93.450 quintales a 107.116;
v las de lentejas de 435.320 quintales a 449.818.
Las exportaciones de papas han bajado; de
58.659 en 1937, a 54.066 en 1938 y las de garban-
zos de 26,205, a 22.989.

La Direccion General de Estadistica ha da-
do a conocer el primer ciilculo de las siembras
de chacareria en el afio 1938-39. El total del
area sembrada con estos productos, que se
ha calculado en 248.180 hectireas, acusa un
descenso de 8,77, en comparaciton con lo sem-
brado en 1937-38 y de 18,99, con respecto al
afio 1936-37. Han bajado las siembras de len-
tejas en 41,19, las de frejoles en 8,49 y las de
garbanzos en 7,19, Acusan un aumento de
15,79, las siembras de arvejas y 7,69, las de
papas.

SIEMBRAS DE CHACARAS (1)
(Dhatos de la Direcelim Genernl de Estadistica)

(En lecthireas)
193037 | 1037 /18 193839

Frejoles 9L.usy 7 B0 #0548
Mais 40,715 43302 41.654
Papss 1180 51.193 55,050
Arvrias 31176 23,083 21.155
Garban 14005 10,835 10,005
entrias 67,340 54,483 BRI

Total w5963 | zriaze 248,180

) Primer caleula,

La Junta de Exportacion agricola acordé,
a comienzos de Febrero, con egl proposito de
evitar cualquiera escasez en el abastecimien-

L



to de productos agricolas de consumo interno
que pudiera derivarse de posibles pérdidas
en las cosechas de laregion afectada por el
terremoto, prohibir o someter a licencia la
exportacion de determinados productos.

Transcribimos a continuacion las medidas
acordadas:

FREJOLES. —Se prohibe la exportacion de
las siguientes variedades de consumo inter-
no: Bayos, Burros, Araucanos, Frutillas y
Amarillos Palos. Las variedades de consumo
exterior, quedan sometidas al régimen de li-
cencias que la Junta concederd si lo estima
procedente.

LENTEJAS.—Su exportacion queda some-
tida a licencias de la Junta.

CEBADA Y AVENA. -Estos productos po-
drin exportarse sin otra restriccion que el
aviso respectivo a la Junta,

MAIZ. —Queda prohibida su exportaciin,
en atencion a que la cosecha indica disponi-
bilidades que alcanzarin a cubrir las nece-
sidades normales del pais, sin excedentes.

ARVEJAS Y GARBANZOS. Podrin ex-
portarse dando aviso previo a la Junta.

PAPAS.—Sobre este producto la Junta to-
mara una resolucion en cuanto disponga de
los informes sobre cosechas que ha solicita-
do, con el caricter de urgencia, al Ministe-
rio de Agricultura.

PASTO.Sujeta su exportacion a licencias
de la Junta.

MADERAS. —Se prohibe la exportacion de
cualquier clase de madera de Pino, Laurel
¥ Alamo, como igualmente, las calidades de
madera de tercera y cuarta clases, en general.
Queda sometida a licencia la exportacion de
maderas de primera ysegundaclase, que no
sean Pino, Laurel y Alamo, que estin pro-
hibidas.

ESTI;B[‘);ISTIC:\ DE EXPORTACION Y PRE-
CIOS

Los cuadros que ‘ﬁgumn a continuacion
se refieren a la estadistica de precios y expor-
tacion de productos del pais.

EXPORTACION DE FRODUCTOS DEL PAIS
En toneladas)

{Datos de la Direccidn General de Estadistica
Pioms |2 | Pom ' 7] 1sas
PRODUCTOS mens. mens. mens. j——————
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B. VINOS

El mercado de vinos continué muy poco
activo durante el mes de Enero, con lo que se
acentud ligeramente la tendencia descenden-
te de los precios de vinos de la cosecha pasada

FRECIOS DE VINOS

{Pesce pot litro de 12 gradm, pussto estaciing
Sewiln estadlst;

(54

del Baneo Centrall
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e va se habia iniciado a fines de Diciembre.
E:s gﬁnmceinnea en vinos de la proxima co-
socha fueron también escasas durante Ene-
ro ¥ se paralizaron casi totalmente después
del terremoto del 24, Productores y compra-
dores han quedado a la espera de poder apre-
ciar las pérdidas que se han producido des-
pués de la catastrofe que ha afectado una
zona en que Ja produccién de vinos es abun-
dante. !

En el curso del afio 1938 los precios de los
vinos, como los de la mayoria de los demis
productos agricolas, se han movido casi cons-
tantemente en un nivel inferior al de 1937.

Las exportaciones de vino experimentaron
cierta disminucién; en 1938 se exportaron
118.468 hectolitros, contra 133.309 en 1937.
Las exportaciones de vino en los (ltimos seis
afos han sido las siguientes:

Vinas Expormdos

Hie il trom
61.997
71.840

19,451
FU0G
133,300
118, 468

C. GANADERIA

Los precios de los vacunos en general se
han mantenido en promedio, durante 1938,
aproximadamente en el mismo nivel de 1937.
En los primeros siete meses del afo, los pre-
cios del ganado vacuno alcanzaron cotizacio-
nes bastante superiores a las de igual perio-
do de 1937, pero este mayor precio quedi com-
pensado por la baja que sufrieron desde
Agosto para adelante. En estos ultimos meses
del afio, los precios del ganado se movieron
en niveles muy inferiores a los de los mismos
meses del afio anterior. Las fluctuaciones
entre un afio y otro han sido de 1,39 de al-
za para los bueyes; de 1,69, de baja para los
novillos y de 0,99, también de baja, para las
vacas.

1 movimiento habido en las ferias de ani.
males del pais acusa un descenso en 1938 pq.
ra todas las especies de vacunos. Los bueyes
v torunos rematados en 1937 fueron 113.222,
en 1938 bajaron a 92.946; el remate de novillos
baj6 de 189.127 a 163.852 y el de vacasde 174,320
4 147.531. Por el contrario los remates de ove-
junos subieron a 522,394 de un total de 433.580
animales rematados en 1937,y los de porcinos
llegaron a 98.004,en comparacion con 96.359
en el afio anterior.

MOVIMIEN

3 DE FERIAS EN EL PAIS

Dratoy e 1

Oveju
o4

MESES

|
8814 55.751

9.010 51.033

D. LANA

La demanda mundial de lana en bruto ha
continuado activa durante Enero; las ventas
en los mercados de Australia, Nueva Zelan-
dia, Sud Africa y Sudamérica se han reali-
zado con buena competencia y precios fir-
mes. En los remates de Londres, en cambio,
la tendencia fué irregular, produciéndose
en algunas operaciones bajas en las cotiza-
ciones que fluctuaron de 5 a 7159, en compa-
racion con los niveles de las ventas anteriores.

__ PRECIOS DE LA LANA
(Begiin estadistica del Banco Central)
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Las importaciones de ganado vacuno en
1938 aumentaron en forma impaortante. En
este afiop se internaron 52.388 animales, con-
fra 29.874 en 1937. Las internaciones de ove-

unos hajaron a 627.395 de un total de 688.914
que fué lo importado en 1937, '

Los precios de la lana en 1938 se han ca-
racterizado por su marcada estabilidad. En
efecto, desde Marzo (cuando se detuvo el des-
censo de los precios que habia comenzado en
Octubre de 1937), hasta Diciembre no se han
producido sino variaciones de poca importan-
cia en las cotizaciones de este producto.

En nuestro mercado interno se ha produ-

J
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cido una acentuada disminucién en el pre-
cio de la lana. En Enero de 1938 se cotizaba
a razon de § 410 los 46 kilégramos de lana en-

fardada, en Enero de 1939 la cotizacion me-
dia ha sido de $§ 280, lo que representa una
baja de 317.

ACTIVIDADES BANCARIAS

A. BANCO CENTRAL DE CHILE
PRESIDENCIA Y VICEPRESIDENCIA

En sesion celebrada por el Directorio del
Banco Central, el 18 de Enero, se procedio a
elegir presidente y vicepresidente de la Ins-
titucion.

Resultaron designados, presidente el sefior
Marcial Mora Miranda, y vicepresidente el
sefior Luis Schmidt Quezada.

Los sefiores Mora y Schmidt desempefia-
ran sus cargos por el periodo de un ano, a
contar desde el 1.° de Enero de 1939 hasta el
31 de Diciembre del mismo afio.

DIRECTORIO

El Gobierno, por Decreto del Ministerio de
Hacienda N.° 4.768, de 31 de Diciembre de 1938,
designé su representante en el Consejo del
Banco Central al sefior Ramén Briones Luco.
El sefior Briones desempefiard su cargo has-
ta el 31 de Diciembre de 1939,

El Ministerio de Hacienda, por Decreto N.°
4.769, de 31 de Diciembre de 1938, nombrd al
sefior Luis Alamos Barros director del Banco
en representacion de los intereses del Gobier-
no. El periodo del sefior Alamos expira el 31
de Diciembre de 1940.

Con fecha 16 de Enero altimo, por Decreto
N.® 254 del Ministerio de Hacienda, designd
director representante del Gobierno al sefior
Marcial Mora Miranda por el periodo legal
de 1. de Enero de 1939 a 31 de Diciembre
de 1941

El sefior Briones ocupa la vacante de direc-
tor representante del Gobierno dejada por el
sefior Gustavo Ross Santa Maria, cuya re-
nuncia fué aceptada por Decreto del Minis-
terio de Hacienda N.- 4.689, de 22 de Diciembre
de 1938,

El sefior Alamos ocupa la vacante dejada
por don Cornelio Saavedra Montt, que renun-
cidé a su cargo, dimision que le fué aceptada
por Decreto del Ministerio de Hacienda N.®
4.769 de 31 de Diciembre de 1938.

El sefior Mora fué elegido en reemplazo del

sefior Guillermo Subercaseaux Pérez, cuyo
periodo de director termind el 31 de Diciem-
bre de 1938,
M Con fecha 6 de Febrero recién pasado, los
bancos extranjeros procedieron a elegir su
representante en el Consejo de este Banco
al senor Francisco de Paula Donoso, en re-
emplazo del sefior Reginald F. Doublet, que
renunci6 al cargo. El periodo del sefior Do-
noso termina el 31 de Diciembre de 1940.

TASAS DE DESCUENTO E INTERES

No han variado durante Enero las tasas de
redescuento, descuento e interés fijadas an-
teriormente para las operaciones de crédito
del Banco Central. A continuacién se publica
una listas de estas tasas,
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Las tasas ordinarias referentes a las operacio-
nes con los bancos accionistas, plblico, Ca-
ja Nacional de Ahorros, Caja de Prevision de
Empleados particulares, y, finalmente, las
garantidas con vales de prenda, rigen desde el
12 de Junio de 1935. Las otras tasas enumera-
das en el cuadro estin en vigencia desde di-
ferentes fechas.

VALOR DE LAS ACCIONES

Con motivo del pago del dividendo corres-
pondiente al segundo semestre de 193§, el
precio de las acciones del Banco Central des-
cendid, en los primeros dias de Enero, en § 45,
habiéndose efectuado transacciones de ellas
en la Bolsa de Comercio de Santiago a § 1.280.

Durante la segunda quincena del mes se
mantuvo demanda de estas acciones, en la
misma Bolsa, a razén de § 1.290.

COLOCACIONES Y DEPOSITOS

Las COLOCACIONES del Banco Central
subieron el 27 de Enero a 1.017,2 millones de
pesos, cantidad que sobrepasa en 4,7 millo-
nes a la de fines de Diciembre. El aumento se
produjo principalmente en las operaciones
con la industria Salitrera ¥ con la Caja de
Crédito Agrario, mientras que los redescuentos
al pablico experimentaron una disminucién
de 5,8 millones.
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FECHAS LA e | v de | ¥y
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{4} Préistamo con garantia de productos; préstamos a la Caja de Em-
pleados Particulares; & fa Caja de Cridito Popular; & Initituciones Hipo-
tecarins; o Instituciones de Fomento: a In Industria Salitrera; descuentos
D, L 364 (hasta Agosto (e 1937); créditos agrarios Ley 4806 y G000 ¥
letran con Ia Cajs de Crédito Minero, Ley 6.237

Los DEPOSITOS en moneda corriente cons-
tituidos en el Banco Central aumentaron,
entre el 31 de Diciembre y el 27 de Enero, en
11,4 millones de pesos, subiendo a 270,2 mi-

{sh] CEN‘TRJ\LM
Oro v ohligaciones sifetas & reserva
ity rr:r{wminnncs e presos)

Obligacio- |Parceniaje
nes sujetss| U= I

2 reserva
a reserva | de omn

| Hilletes ¥

Depdsiton

| 10376
109,57
107.7%
| weas
016k

Ene

Die:

. 1,030,2
L001E
1.040,9

‘ 1,021.8 |
1.053.4

1.085.9

1.0
| voasa |
| Losee

establecer el
de Joa billetes ¥ deps
compra de mooedas extranjeras para
“amhbios Internacian

Fi 1

119 de Junio de 1936, con
mbios internoclonales auto-
caducd el 30 de Junio de ese

afio.

*2%) Desde el 15 de s e 1932, por autoriznciin del Decreto Ley N
127, mtificado despuks faley N 185, ¢l porcentaje de la reserva de
ono s calcula consideranda dicho m. an un recargo de 101 365 sobre
sy antigus paridad de 6 d oro por A partir del 31 de Diclembre de
1934, np se incluye en |a reserva el valor en oro de las letras compradas
sobre el exterior.

MEDIO CIRCULANTE

Durante Diciembre y hasta mediados de
Enero, el total del medio circulante experi-
ment6 un fuerte aumento, relacionado con
la expansion de las colocaciones del Banco
Central, especialmente de sus redescuentos.
Entre el 2 y el 15 de Enero alcanz6é un pro-

dio diario de 1.108,3 millones, nunca re-

llones.
BANCOD CENTRAL
Diepdalios en moneds corrients
(En millones de pesos)
Hancos | I"E:'“ ¥ | Caja de
FECHAS Ascionie] Piblicn | “hnes | Amortiza- | Totat
tan Pillias | ddn
Hnero 31 1934 1972 1.2 2.0 2077
L O L H2a 459 3 0 0
* 251038 195.6 9.6 60 | 2713
Die. ll' fLit) | 20m.4 0.7 120
. . 3173 265 53
S a6 . [a103 | 2z 139
N ) 2006 2.3 16,4 |
U | 1975 F1IE ] 18,5
Enero £ 1910 230 138 165
L » 118 150 166
L 2108 30,2 16,4
2 . 053 FFiCY e |
|

ORO Y OBLIGACIONES SUJETAS A RESERVA

Una disminucién de 3,6 millones de pesos
sufrieron, entre fines de Diciembre y el 27
de Enero, las <Obligaciones sujetas a reserva
de oro», bajando a 1.034,6 millones. El por-
centaje legal de la reserva aumenti de 28,15
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gistrado anteriormente.

Es interesante observar que el aumenio
experimentado por el circulante en los dlti-
mos meses no ha inflado las cajas de las em-
presas bancarias, sino que ha sido absorbido
por el piiblico. (Véase el grafico de la distri-
bucion del circulante, insertado en la porta-
da de este Boletin).

Para mayor precision cabe considerar las
siguientes cifras, Entre Agosto de 1938 y Ene-
ro recién pasado, periodo en el cual el circu-
lante t_otal ha subido en 96,8 millones de pesos,
las cajas bancarias no s6lo no han aumenta-
do sus existencias de dinero, sino que han su-
frido un ligero drenaje de 7,3 milllones, aflu-
yendo ambas cantidades, o sea 104,1 millo-
nes, 4 incrementar el dinero -En poder del
Piblico:. De dicho incremento de las dispo-
nibilidades del piiblico sélo una parte insig-
nificante 2,8 millones reingreso al Banco
Central en calidad de depésitos, de modo que
los 101,3 millones restantes corresponden
a un mayor volumen de billetes y monedas
que circulan libremente en el mercado.

Este aumento del dinero en libre circula-
cion se debe, principalmente, a las mayores
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actividades en la agricultura que caracteri-
zan esta época.
En el cuadro insertado a continuaciin se

MEDIO CIROULANTE

anes de

FERIODOS QUINCENALES
1936 Enero L 331 574 462
1937 Enero 68 361 ol 341
1938 Enero

: |

' | |

. |

’ |

. |

’ et
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+  Detubre Novire. &

. vhire. N 0

. bre 4

¢ Dichre 18 i

+  Dichre Lafag) | Lods

1a Enero,  35.. 1008 36T T4 686

prende o los ba

¥ als Caja de Crédita Popul

ales, &
Se incluyen loe de:

ja Nacloaal de A

rros

DoELos yue estas empre-

#as tieren en el Banco Central

(2} Se calculn eliminando del circulante sen poder del piblicos &l total
de loa depdaiton constitufidos en el Banco Central que no sean de fos bano
ni de las cajas de ahorro. v represe r 1o tanto, Jos b 3 v momedar dis

tisipmorias que se hallan en las

de las empresas com
nes de fomento, hipotes

rteras de
dustriales, coi
¥ de previsisn

culares
ambifn en

v en las cajas
Eitucio

1 las

puhlican‘ las cifras recientes que se refieren a
la estadistica en cuestién, comparadas con
las de periodos anteriores.

B. OFICINA DE COMPENSACIONES

El movimiento de las compensaciones con
los diferentes paises con los cuales existen
convenios o tratados, se ha desarrollado du-
rante Enero en forma ordinaria.

El estado de las cuentas respectivas puede
observarse en el cuadro al pie de esta pagina.

C. BANCOS COMERCIALES
FONDOS DISPONIBLES

Durante Diciembre los FONDOS DISPO-
IBLES de los bancos comerciales disminu-

Bancos Comerciales
Fondos de encaje

Millones &
500

ESTADISTICA DE LAS
tado al 31 de
{Bn wmllen)
| NUEV s ‘|'_ _'-_. E -
CREDITOS ATRASADOS FALRYIR l-:[F_tIH L DE CAMBIO
Dreponi
e Jephuitos en
PAISES Dapdton 2terion el exterior Tipa
hiechos dest s Para criditey ¥
en el Banca uentan «As atrazdes 1 de Eternd
Central pemaciones 51}
i
Alemania, 1-11-34 $ 422000 | § 372708 [RM. 93512 [RM. 30488 | RA. 2488 [Em 1 RM. = 53,0857

Austria, 10-1V-34 4209 I71.0 {Scl Schy e I Seho=%1,50 -
Bilgica-Luxhgo,, 9-1X-33 19.471,3 183400 (1 B P B=5 4258
Brasll, 19-XT-34 1682 16682 £ =
Cheeveslovaguis, 21-VI-53 18478 K I Kc=§ 0802
Dimamarca, 30-1%-33 L679,1 24627 1Kd A [Kd. . ki | Kil=§ 5288
Espafia, 19-X11-32 (4 201821 (3 221821 P =
Francla, 21-X1-32 40,1 10,454,5 619163 [Fr Fr 1 Fr.=§ 0dé6
Holunda; 16:V1-34. F 0.0 [FL Fl | FlL=§ 1161
Tealin, 30-X-35 - (NN Lit, 150434 | Liz.=$ 1328
Suecls, 18-V-33 53714 1IN 1 Kro=§ 30423 =
Sulza, 1-VI-34. 1425 i |Fr 1597 | Fr Fr 03442 1 Fr=830748 1Fe=§ 5088
NOTA: Bl cusdro musstra (odas las opem zadas desde lns fechas Qe se Indican y que corresponden. respectivamente. il dia en que

entrd en. vigencin el pri

cioned con Espafla, segin se explics en nots
d

(1) Estas clime o

mer tratado de

a_los valores

celshrado con cuda pata.

en los cstados

(2} Be fijan diarlamente segiio Decreto W= 3130, de 27 d2 Agosto de 1937, a razén d

(3) Estos criditos corresponden adlo a rentas de diverss fechas.

W8 que equivale a Pras. 6,200,084,
I i

por an total de § 8.491.614,

(4) De seuerdo con las

B3,

En los aflos 1935, 1933 ¥ 1935 se

observacién las clftas Trierentes 4 las compensa-

Se excepiian de e

recibidos en Chile. por via nérea, hasta 1a fecha del cundro.
e 1305 del tipo aficial.

criditos de

utorizaciones en exceso sobre los depisites existentes

se han do 3
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yeron en 26,5 millones de pesos, quedando
el dia 31 en 290,2 millones.

En la pag. 19 se intercala un grifico que da
una idea de la situacién de caja de los bancos
en el curso del dltimo afio, en comparacion
con afnos anteriores. Los documentos que
aparecen incluidos en el encaje minimo le-
gal corresponden, casi inicamente, a una par-
te de los créditos concedidos por los bancos
a la industria salitrera, previa visacién del
Banco Central. !

Como se desprende del grifico, las dispo-
nibilidades totales de los bancos en 1938 han
sido menos amplias gue en 1937, mientras que
las exigencias minimas legales han continua-
do en el mismo nivel, produciendo, en con-
secuencia, cierta estrechez de la parte del
encaje que excede del minimo legal, lo que
ha repercutido en una mayor afluencia de
redescuentos al Banco Central. En efecto,
el nivel medio de las disponibilidades totales
ha sido, en 1938, de 376 millones de pesos, de
los cuales corresponden a excedente 87 millo-
nes. Durante el afio anterior el total habia
fluctuado alrededor de 394 millones,acusan-
do un excedente medio de 106 millones.

A fines de 1938, o sea durante la segunda
quincena de Diciembre altimo, el encaje to-
tal experimentd un descenso a 356 millones
de pesos, que representa su punto mis bajo

BANCOS COMERCIALES
(En millomes de pesos)

1937

1934
ESPECIFICACION

Didembre |noviembre| Diciembre
En Chile:

Fondos disponibles 281.3 ile.7 290,12
1002 355 98,9
Colocuciones en o, ch 1.993.9 2.041.5 20870
Colocaciones en m. extr 6.2 LT 19.5

1048 o |
Tatal de s Calocaciones 2.020.1 | 2087
2007 21658
Golocaciones en el pablico () 1.944.3 L0303
20195 086.2

Inversiones. . BES

2554

Depdsitos en m. ch
Depduitos en m. extr.

Total de Jus Depialtos

L2627 |
13065

Depdsitos del pablico (%)

Caplial y Reservas . 6809

7250

Fondos en #] exterior:

Dm:n en suxrv. Curres.

n o

Adendulos 5 Bancos v Corpes-
ponmles: En m. ch [ 10,
En m. extr. 6,
NOTA. Las cifros ref  law enlocaci 4
I ¥ los d en m. ch.
:r et ey dad.r; s han Hescirtado las duplicaciones que n:»-uhl‘ln‘n '\]l':
¥ dep e =n los bascos entre of
St con tipo negro representun los valores en Pesas

gh-m% las cif
{

H THE compuestas con tipo i
'ﬂu:.ﬂd’lah‘pmhrm dexpués ds convertic ol oro ¥ las um?e:i'.:n:u—!.nl;]:;g
e 3 dcuerdo con el cumbin oficial del dia, eio e, die 3 d oro hasta
351ihre de 1934 ¥ |14 d oro a partir de Enero de 1935, 3
roms de reatar lan operaclones electundas con &) Fisco, Heparti-

Municipalidades, Cajay de Al i
TErmativa e jax de Ahorro, Institue i
amento, e de Cridite rio, Cajus de Puviulfi:??:a!:
de Amor 3 del Estado y Piblica,

do en el afo, pero en la quincena sj.
gﬁ?ﬂz 2 a 14 de Enero de 1939 —reacciong
F millones.
! :lij?s fondos disponibles EN EL EXTERIOR
han disminuido entre fines de 1937 ¥ de 1938,
de 22 a 17,4 millones de pesos de 6 d oro y log
fondos adeudados de 16,4 a 12,5 millones de
pesos de la misma paridad. Por lo tanto, el
saldo a favor de los bancos ha sufrido entre
las mismas fechas una ligera disminucion de
de 5,6 a 4,9 millones.

COLOCACIONES Y DEPOSITOS

Un importante aumento, de 45,5 millones
de pesos, acusdan para Diciembre las COLOCA-
CIONES en moneda corriente de los bancos
comerciales, con lo que han alcanzado su
mas alto total registrado hastaahora, de 2.087
millones.

Los DEPOSITOS en moneda corriente dis-
minuyeron, en el mismo mes, en 8,7 millo-
nes de pesos, bajando a 1.867,2 millones.

A continuaciin se hace una resefia del des-
arrollo de las éolocaciones y de los depositos
de los bancos comerciales en el curso de 193§
—véase griafico en la portada de este Boletin.

La tendencia general de las COLOCACIO-
NES ha seguido siendo de alza, aungue mu-
cho menos intensa que en Afo0S anteriores.
Su aumento de 86,6 millones de pesos equiva-
le a solo un 4,39, y se debe al incremento de
las operaciones directas con el pthblico.

Los bancos han atendido este mayor vo-
lumen de colocaciones en parte con el incre-
mento de los depositos constituidos en ellos,
mencionado mis abajo, y especialmente,
recurriendo el redescuento de documentos
en el Banco Central, cuyo monto ha subido
en 59,7 millones de pesos—de 13,4 a 73,1 mi-
llones.

Bancos Comerciales
Distribucion de las Colocaciones

Millones $ Millones $
e .

Prestamos .

,-.Qmes en Ctas. Cles. _l

N |

'Descuenims
|

1
Ofros Colocociones
ol gl Froe v ol i 1

19%5 | 24 | 35 | 36 | 37 | 1938

A0

Respecto a las diversas clases de préstamos,
se observa que han continuado desarrollin-
dose en forma especial los DESCUENTOS de
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documentos (648,4 a 704,4 millones), v en se-
gundo lugar, los créditos en CUENTA CO-
RRIENTE (620,6 a 642,6 millones). En menor
proporcion subieron los PRESTAMOS (6554
a 660,8 millones) v el rubro de ‘Otras coloca-
ciones (95,7 a 98,9 millones).

De los DEPOSITOS puede decirse que han
retenido casi del todo su trend ascendente,
conservando el nivel que tuvieron durante el
segundo semestre de 1937. Al comparar su
total a fines de dicho afio con el de 31 de Di-
ciembre de 1938, resulta una pequeia alza
de 26,7 millones de pesos, equivalente a silo
un 1,4%.

En cuanto a la composicion de dichos de-
positos, se ha observado que, entre las mismas
fechas, las cuentas A PLAZOS mayores de
treinta dias han aumentado en 87 millones
de pesos, debido a un fuerte incremento de
las cuentas pertenecientes a diversas insti-
tuciones (225,9 a 359,8 millones), que se con-
trarresté en parte por una disminuciin de
las cuentas a plazo del pablico ((355,6 a 308,7
millones). A la inversa, los depositos A LA
VISTA vy a menos de treinta dias, decrecie-
ron en 60,3 millones, a causa deuna fuerte
reduccion de las cuentas de algunas insti-
tuciones (367,5 a 226,9 millones), la que tam-
bién fué neutralizada parcialmente por un
aumento de los depdsitos a la vista perte-
necientes al phblico (9054 a 985,7 millones).

Bancos Comerciales
Distribucion de los Depdsitos

dillongs ¥ _nﬂlr,mcﬁn
[ | - 1300

| A
| Ciaa.Clas. y 0 lo visia
!—]." e f

i

935 34

Tanto la composicion de las colocaciones
como de los depositos, a que se ha hecho re-
ferencia, puede observarse grificamente en
los respectivos diagramas intercalados en-
tre estas lineas. Las cifras citadas anterior-
mente y asimismo las curvas de los diagramas
comprenden las operaciones en moneda
corriente y en monedas extranjeras, conjun-
tamente, Estas tltimas se han tomado en
pesos de 6 d oro, pero abarcan sélo una parte
insignificante de cada cantidad.

Se agrega, ademés, un cuadro demostrati-
vo de la forma en que se ha generado la de-

clinacin del desarrollo ascendente de las co-
locaciones y de los depésitos ¥ que, como se
anota mas arriba, se ha acentuado sensible-
mente en el Gltimo afio.

Es explicable, en términos generales, el me-
nor aumento de las colocaciones habido en
los dltimos afios, en relacién con el que ex-
perimentaron entre 1933 y 1935, dada la cir-
cunstancia de que en aquel trienio se hizo
sentir una extraordinaria necesidad de crédito
como reaccion a la fuerte depresidn sufrida
el afio anterior. También llama la atencidn
en el cuadro la desproporcion que hay en-
tre el aumento de las colocaciones y de los
depdsitos. En efecto, mientras las primeras
han subido, en los dGltimos seis afos, en
1.064,4 millones, los depdsitos aumentaron
en solo 838,5 millones, 3

Este mayor incremento de las colocaciones,
algo superior a 200 millones, ha sido cubier-
to principalmente con los fondos de reserva
acumulados por los bancos durante el mismo
periodo y, ahora Gltimo, por medio del redes-
cuento en el Banco Central. Ademis se ha
producido un drenaje de caja de mfis 0 me-
nos 60 millones de pesos.

INVERSIONES

En el curso de 1938 los bancos han efectua-
do importantes adquisiciones de bienes rai-
ces, pues el rubro respectivo revela un incre-
mento de 35,1 millones de pesos, subiendo
a 136,8 millones, También han aumentado
sus «Valores maobiliarios:, en 8,3 millones,
alcanzando a 1384 millones.

Al 31 de Diciembre Gltimo, el total de las
INVERSIONES quedd, incluyendo los <Mue-
bles, instalaciones y atiles:, en 2788 millo-
nes de pesos, cantidad que acusa para el afio
un aumento de 43,3 millones.

INTERES CORRIENTE BANCARIO

El cilculo efectuado por la Superintenden-
cia de Bancos para determinar el promedio
del interés cobrado por los bancos comercia-
les durante el segundo semestre de 1938, dio
como resultado 8,469, porcentaje que indica
aumento en relacion con el correspondiente
al primer semestre del mismo afio. En el cua-
dro siguiente se anotan los resultados del mis-
mo caleulo desde 1929.

ARD Ler SEMESTRE 2o SEMESTRE
| 1%
1000 9,605
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se establece el porcenta-
je que representa el total de intereses y comi-
siones percibidos por los bancos comerciales
en todo el semestre, con relacion al promedio
diario de las colocaciones durante el mismo
o,

Pell:loadeterminacién del término medio del
tipo de interés bancario asi efectuada, esta
regida por la ley N.» 4.694, de 22 de Noviembre
de 1929, y su objeto es fijar el miximo del in-
terés legal para los mutuos ¥ depdsitos, con
arreglo al articulo 2.221 del Cddigo Civil. Las
tasas del cuadro anterior surten sus efectos
legales en el semestre siguiente al en que ahi
aparecen anotadas.

Para este cilculo

CAJA NACIONAL DE AHORROS

La Caja Nacional de Ahorros ha intensifi-
cado considerablemente, durante 1938, sus
operaciones de crédito, pues los saldos vigen-
tes de sus COLOCACIONES acusan para el
afo un aumento de 113,7 millones de pesos.
Una parte importante de esta suma-48,4
millones—corresponde a créditos concedidos
al Fisco por autorizacion de leyes especiales,
y lo demés son, principalmente, operaciones
ordinarias con el pablico. Estas tltimas, re-

tradas aparte, revelan un aumento de 355
a 415 millones de pesos.

La Caja ha atendido esta expansién de sus
colocaciones especialmente con cargo a sus
FONDOS DE ENCAJE. Sin embargo, a pesar
del fuerte descenso que éstos han sufrido du-
rante el afio, de 82,1 millones de pesos, que-
daron al 31 de Diciembre Gltimo en un saldo
de 207,6 millones que excede en forma apre-
i!ahle del minimo de encaje exigido por la

ev.

Respecto al movimiento habido en los DE-
POSITOS constituidos en dicha Institucion
se ha observado, como en los bancos comer-
ciales, una manifiesta retencion de su trend
ascendente. Durante la mayor parte del afio
se han mantenido mis o menos en el mismo
nivel que tuvieron en el Gltimo trimestre de
1937 v solo debido a los aumentos que expe-
rimentaron en Noviembre v Diciembre recién
pasados su total de fines de 1938 pudo sobre-
pasar ligeramente, en 34,1 millones de pesos,
al de fines de 1937, Entre las mismas fechas
la parte de los depdsitos que corresponde a
cuentas del pablico ha crecido de 705,2 a 728,7
millones.

Las INVERSIONES de la Caja acusan va-
tiaciones en su composicién pero no en su
total. En efecto, el rubro de -Valores mobi-
liarios: aumenté a 324,9 millones de pesos,
o sea 16,2 mill , en d dro del de -Bie-
nes raicess que con un descenso de 15,7
wnm bajb a %6&3 millones. Los -Muebles,

talaciones es: se man
,len II e y tuvieron en

En el cuadro siguiente se publican los sal-
dos de los principales rubros a que -
cho referencia. ol

(AJA NAGIONAL DE AHORROS
(En millones de pesos)

—
1938

1937

——

ESPECIFICACION =

Noviembre | Dicienibrg

| Diclembire

DEPOSITOS DE AHORRO

Ha continuado durante 1938 el trend as.
cendente de los depdsitos de ahorro. Su au-
mento en dicho afio ha sido de 50,9 millones
de pesos en comparacién con 81,1 millones en
1937 y 53,6 millones en 1936 .

Fl1 31 de Diciembre Gltimo alcanzaron un
total de 5974 millones.

DEPOSITOS DE AHORRO
En mill de pesos]
(Datos de la Direcritn General de Estadistica)

|
1936 |

MESES 1934 1933 1937 1938
33 4111
3420 415.0
368 410.%
3530 46,7
356.8 410,6
161 8 4159
309§ 4439
3709 5.0
1426 4475
300, 5 49,1
98,1 430,5
LIRS 1654 |

TASAS DE INTERES SOBRE DEPOSITOS

En sesion de 25 de Enero altimo, el Direc-
torio del Banco Central de Chile acordé mo-
dificar, con aprobacion de la Superintendencia
de Bancos, el N.° 11 del acuerdo tomado el
28 de Junio de 1933, reformado posteriormen-
te, relativo a las tasas de interés sobre de-
positos de ahorro, quedando en la siguiente
forma:

«N. 11.—Por los depfsitos que la Caja Nacio-
nal de Ahorros, reciba en su seccion de ahorros
podrd abonar intereses hasta del 449, al afo,
cualesquiera que sean los plazos de dichos degé‘
sitos, Por los depdsitos que la Caja de Crédito Po-
pular reciba en su seccién de ahorros, podra abo-
nar intereses hasta del 549 al afio, cualesquierd’
que sean los plazos de esos depfsitos v mientras
el total de ellos no exceda de § 75.000.000. Por los:
depésitos que excedan de esta suma, no podré abos
nar_interés superior al 419 al afo».

El acuerdo primitivo no hacia distingos
entre las instituciones nombradas, fijand
un interés miximo para todos los deposi
de ahorro, de 4,9 anual. Posteriorment
el 12 de Diciembre de 1934, se autorizd a
Caja de Crédito Popular para subir esta tasd
a 519 sobre los depésitos que recibiere has®
ta un miximo de 30 millones de pesos. Esté
limite fué ampliado después, el 13 de Enero
y el 15 de Septiembre de 1937, y el 11 de M
de 1938, a 40, 50 y 60 millones de pesos, resp
tivamente. En la actualidad, como se desp
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de del acuerdo trascrito, dicho maximo es de
75 millones.
La modificacion referida rige desde el 28

de Enero dltimo, fecha de su publicacién en
el «Diario Oficial». P i

MOVIMIENTO BANCARIO

Como de ordinario, entre Noviembre y
Diciembre recién pasados el movimiento ban-
cario acusa un sensible aumento. Asi lo reve-
lan los promedios diarios de cargos en cuentas
corrientes y de depisito efectuados en los
Bancos Comerciales y Caja Nacional de Aho-
rros, que subieron de 136 a 152 millones de
pesos ¥ también los promedios de documentos
canjeados en las cimaras de compensacion,
con un alza de 76,7 a 81,3 millones

MOVIMIENTO TOTAL EN LAS CAMARAS DE COMPENSACION
(En millones de pesos)

1938

|
Eniero |

Septiembire
l'l—kll] e
Noviembro
embre

MOVIMIENTO TOTAL DE CARGOS EN CUENTAS CORRIE
Y EN CUENTAS DE DEPOSITO

(En millones de  pesos)
1 » 1 " Ik
| Beo. Central de | Bancos Comer- (Caja Nac. de Al
Chile cinles rron
s | 8 L
| 1957 | 1938 'l 1987 | 1o | 1937 1034
Enero 79,2 1,086 n|
Fe !»m 1.027.4|
Marzo 133730
Abril | 132900
Mayo 1.021.9)
Junia 1.098,0)
Tulio 12600,
Agosto 1,060.%
Segtiembre . | 9533
Cietubire
Noviembre
Diciemibre

En el grifico siguiente puede observarse el
crecimiento del movimiento de las institucio-
nes bancarias en los Gltimos siete meses,
Las columnas representan los totales anuales
de cargos bancarios a que se hizo referencia
arriba, y las cifras anotadas en sus interiores
indican en millones de pesos los promedios
diarios para cada afio.

Cargos Bancarios
Totales anuales

(Miles ae millones de pesos )
0= ] 50

': ) Cifras en airculo,equvaien o
promedios digricsenmillones §

6]

1223 1934 195 1936

1937
D. OTRAS INSTITUCIONES
INSTITUCIONES DE FOMENTO

1938

Todas las instituciones de fomento incre-
mentaron sus colocaciones durante el alti-
mo afo, en las siguientes cantidades:

Caja de Crédito Agrario 7.0 millones de pescs
Caja de Colonizacidn Agri-

cola, . . 6,9
Instituto de Crédito Indus-

trial. 2.1 .
Caja de L i rllin \l]nf_ru 9.8
Instituto de Fomento de

Tarapaca. . 2.0
Instituto de Fomento de

Antofagasta 0,8 »

Suman 38,6 millones de pesos
Al 31 de Diciembre dltimo, el conjunto de
dichas colocaciones sumaba 360,3 millones

INSTITUCIONES DE FOMENTO
de sus colocaciones a fines de mes
(En_millones da peson}

Caja de | Tostitugo | :
MESHS Crislt: ; e Crédito
| Agrario ol |Ionstria) I
1937 Dicdembre [T | e 2,8

1938

Octubre ..
Noviembire
Diciembre

| 2030

(%) Lag cifras anctadas en esta columna lmmenlxn hasa Dk_»emhr:
de u?.ﬂ Tos galdos conjuntos de las colocaciones d= fas antipas iestitu-
ciones denominadas Caja de Cridito Minero ¥ Cajn de Fomento Cubu
nero. Las cifras posteriores o d ia fecha son las colocaciones de
[nstitucibn que fusiond o lus dos anteriores, conservando el mwhr dr a
primer (Ley N.* 6,155, de 8 -lz Enm de 1038),
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bre el
d acusando un alza de 129 sol
t:t:le m habia a fines de 1937.

INSTITUCIONES HI POTECARIAS

ircula-

| total de bonos hipotecarios en circi
cld?n aumento durante Enero recién pasado
en 2 millones de pesos nominales, quedando

en 1.069.466.800 pesos.

INSTITUCIONES HIPOTECARIAS
Circulsedsn nominal de bonos en moneda chilena
(En millones de pesos)

Cafs
MESES |c
| pot

de

réditoHi-
ecur!

Baneo Hi-

Banio Hi-

potecario

de
Valparaiso |

Total

1038

10410

Octulbre.
Noviembre
mbre.

1930 Enero | voms

E. SEGURIDAD DEL CREDITO

LETRAS PROTESTADAS

El valor de las letras protestadas en el pe-
riodo que corre entre el 5 y el 31 de Diciembre
de 1938, alcanzé a 4,2 millones de pesos, El
monto de las letras protestadas en el periodo
anterior ascendia a 3,7 millones.

LETRAS PROTESTADAS POR FALTA DE PAGOD
(Valores en miles de pesox)
{Datos de la Direccidn General de Estadistica)

| Nimera | Valar
1920 90.920
i s
115.447.0
1932 5.063,9
s | 35,043, -
1534 ¢
1935,
1936, |
1937 |
1938 |
Tarapach I
|
ns. ‘
Colchagna.
Curich .
Talew. . |
Linares. |
aille. . . |
uble .
Cancepeliin, ., . . |
Amnce . . |
Hies, Bio |
Cautin . .
l\-_’;}div .
il e .
it .
J::u'ann 5 |
5 Dicbre. 1932—31 Dichre. 1938
7 Novbwe 10385— 3 Dichee. 1038 ||
i 1937 —1.% Enere. 103K

Fl valor de los protestos se ha mantenido,
casi sin excepcion durante todo el afio 1938,
en un nivel superior al del afio 1937; en to-
tal se han protestado en el afio recién pasa-
do 31.358 letras con un valor de 54,7 millones
de pesos. En 1937 el namero de letras pro-
testadas fué de 21.070 y su valor alcanzé g
38,2 millones. ~

En el grafico que acompafiamos cuyas ba-
rras representan el monto de las letras pro-
testadas en los anos 1933 a 1938, puede obser-
varse la tendencia ascendente que desde 1935
han seguido los protestos. El valor de los pro-
testos en 1935 fué superior en 46% a los valo-
res protestados en 1934, en 1936 subieron en
en 1937 se vuelve a producir un fuerte

o
fon

aumento, los protestos experimentan un
Letras protestadas

es § Millonas$

i e S ]

36

37

1933 34

alza de 707, y en 1938 nuevamente suben en
439,

QUIEBRAS

En Diciembre se declararon 8 quiebras con-
tra 7 en Noviembre v 8 en Diciembre del afio
1937. En el afio 1938 se han declarado en to-
tal 120 quiebras, contra 99 en 1937. El aumento
corresponde a un 219,

_Como puede advertirse en el grifico a con-
tinuacion, el naimero de quiebras declaradas
en 1938 es el mas alto que se registra desde el

afo 1933,
OUIEBRAS
(Datos de la Direceitn General de Estadlstica)
{Eneso |E.u~m Enero | pic | oct, | Nov. | Die
| a n & 3 |
DHc. | THe Die,
| 1038 | 1937 | 1038 | 1937 | 1038 | 1938 | 1938
I v frutos | |
£ b |
Agricultores | r| S | 3 : =
Boticas Uik ey - i :
Comerdanies y am- s i
3 | T = | | =
. o 14
oo | 0| e e
Sastreras ¥ aapate = 3 ;
Tlr_ndn.-'\' panucte- - - ! e '
Ilrjlul 6 | 19 L)
Varios giroe. . g6 -] 5y J‘ﬁ ; ;
Total [0 |5 a0 | 8 |
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Quicbras declaradas conocidos. Para el afio 1937 las cifras corres-
pondientes fueron las siguientes: con ac-
Numero wmerg TiV0 ¥ pasivo conocidos de 7 y 6,7 millones,

150/ ~ [ respectivamente, ingresaron 47 causas y en
conjunto las causas sin datos completos al-
canzaron a 84,

100 — — —i00
| CAUSAS DE INSOLVENCIA
| En miles de pesoi)
| Datas de la Diteerién General de Estadistica)
0 = — = 10 : - T
) FECHA N Activo Pasiva
| | 205505
| 50,400,
(8 7 n|_::

19%% 34 35 36 37 1928

CAUSAS DE INSOLVENCIA

En 1938 se produjo un aumento en el nu-
mero total de causas de insolvencia ingresa-
das a las Ligas ¥ Uniones Comerciales del
pais. Las causas ingresadas con active y pasi-
vo conocidos, alcanzaron a 59, con un activo
de 12 millones de pesos y un pasivo de 10 mi-
llones de pesos; con solo pasivo conocido in-
gresaron 65 causas ¥ 100 sin activo ni pasivo

BOLSA DE VALORES

A. ACCI( S Y BONOS

La tendencia a la baja de las cotizaciones
de acciones iniciada a fines de Octubre, con-
tinud durante el mes de Diciembre. El mercado
estuvo muy poco activo, lo que ocasiond una
importante disminucion en el monto de las
transaceiones,

El indice de cotizaciones de acciones, con
un guarismo de 1408 en Diciembre, llegd al
punto mis bajo que se registra desde Junio
del afio 1936. En general, este indice se mantu-
vo bastante estacionario durante 1938. Sdlo
se produjo una declinacion en las cotizaciones
en los meses de Abril ¥ Mayo, seguida por una
reaccion favorable en Jupio que perdurd has-
ta fines de Octubre. En los dos ultimos meses
del afio, como lo anotamos mas arriba, el
mercado bursiatil siguié una tendencia ge-
neral a la baja. El nivel del indice de cotiza-
ciones en 1938 fué algo superior al que tuvo
a fines de 1937, pero bastante inferior al alto
nivel que alcanzd en el primer semestre de
ese ano, cuando culminé el movimiento as-
cendente que siguieron las cotizaciones de
acciones desde mediados de 1936. El promedio
anual del indice de cotizaciones de acciones,
con un guarismo de 1492, presenta una ba-
ja de 7,29, en comparacion al promedio del
afno 1937 v de 1,29, con respecto al de 1936.

El grupo de acciones mineras ha sufrido el
mis impertante descenso; las cotizaciones de
estos valores se han visto afectadas por la

HOLSA DE VALORES

4 en Acrianes
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Indice General

fuerte disminucion que sufrieron los precios
de los metales en el exterior desde Abril de
1937 ¥ que continud hasta Junio de 1938, El
indice de cotizaciones mineras, que en Abril
de 1937 alcanzd a 1809 puntos, bajo hasta
Junio de 1938 a 111,3 puntos. Desde entonces,
¥ junto con la reaccion favorable de los meta-
les, subid nuevamente hasta 138,6 puntos en
Diciembre. El promedio anual del indice acu-
sa una baja de 19,8 7, en comparacién con su
nivel medio en 1937, Una fuerte baja ha expe-
rimentado asimismo el indice parcial de ac-
ciones de compaiias agropecuarias. El des-
censo en el mercado internacional de los pre-
cios de la lana y coeros afectd la cotizacion
de estos valores. El promedio de este indice
en 1938 es inferior en 13,59, al de 1937. El gru-
po de acciones de compafiias maritimas ha
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de 107 y el de

sufrido en 1938 un descenso S o5 395 Los

afifas industrinles ha baja
g:ljiig:sﬁ];:rgales de acciones de cnmpaﬂr:ga—;
de sepuro y salitreras no acusan en susrﬁ\'el
medios variaciones en comparacion s su el
en 1937. Los grupos de acciones de compafiias
carboniferas han experimentado una lnlp‘(;!'_
rante alza en sus cotizaciones; en promedio
cusan en 1938 un aumento de 337, sobre su
:ivel en el afio anterior ¥ ya en ese ano habian

Indices de colizaciones de acciones

(Bosa: (927=100)

rido bajas de mayor consideracion; gn
:l';l.’?'?.sz{ 1'alm- gle lo transado en estas accip. .'
res aleanzé a 101 millones, en 1938 bajs 5
69,3 millones. Otros grupos afectados son lng
de acciones de comparfiias salitreras, de gas ¥
electricidad y maritimas. Aumentaron ep
1938 las transacciones en acciones de ban.
cos, de compafiias de seguros, carboniferas ¢
i iales.
m{lf}?s:n:unro de los honos transados también

2

/
——g%fﬁiﬁﬁ%gm:ﬁ

T T T o]

| Gas y Electricidad
L

]

_Pg ures

B =

S8 35 35 37 19 L3 B 7 R 1 o
: [ [ ] Indice general |
! i~ = e = | : 1‘—\
I L = | | | :
= . "
; L e e 2 A D Y D P PR 4
R e T 1os 1935 1936 ] 1537 1938 i

subido eén 147, con respecto a sus cotizaciones
en 1936. Las acciones de comparifas de gas y
electricidad también han subido; el prome-
dio del indice en 1938 ha sido superior en
6% al de 1937; las acciones de bancos acusan
asimismo un alza de 2,77,

Acompaniamos un grifico cuyas curvas in-
dican las fluctuaciones que han experimentado
en el curso de los afos 1933 a 1938, los indices
que calcula la Direccion General de Estadis-
tica respecto a las cotizaciones de nueve gru-
pos de acciones,

El monto de las transacciones en acciones

[0 un marcado decenso durante el afo
1938. El total de lo transado en estos valores,
que aleanz6 s6lo a 840,6 millones de pesos, es
el mis bajo que se ha registrado en el curso
de los Gltimaos seis afios y acusa, en compa-
racion con las transacciones efectuadas en
1937, gue alcanzaron a 1.380,9 millones, un

50 de 540,3 millones (397,). La baja ha
afectado especialmente al grupo de acciones
mineras, el que de un toral de 1.013 millo-
nes e;l‘:l'lma bajado a ;22 millones en 1934,
Las t O0nes en acciones de companias
‘adropecuarias también figuran entre las que

sufrié una disminucion en 1938; se transaron
en estos valores 172 millones de pesos, contra

MONTO DE ACCIONES ¥ BONOS TRANSADOS EN LAS BOLSAS

(En millones e pesos)
{Datox de n Direecitn Getieral de Entadfstica)
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192 en 1937. Disminuyeron las transacciones
de todos los grupos de honos; las de bancos
hipotecarios, de un total de 119 millones en
1937, a 111 en 1938; las de bonos del Estado y
de Municipalidades, de 55,6 millones a 50,8
y las de compafnias industriales, de 17,2 mi-
llones a 10 millones.

Insertamos un grifico con el movimiento
de las cotizaciones de los bonos de la Deuda
Interna 7-1%, a partir de 1933 hasta 1938, y
de los de la Caja de Crédito Hipotecario del
6-1,% desde que comenzaron a cotizarse en
Julio de 1934 cuando entrd en vigencia la Ley
N.”5.441, por la que se autorizd el canje de bo-
nos hipotecarios del 7 y 87 por otros del 67,

Los bonos de la deuda interna, después de
la marcada alza que experimentaron a co-
mienzos del afio 1933, se mantuvieron bas-
tante estables en el curso de ese afio y tam-
bién en 1934; a partir de 1935 comenzd un
movimiento de baja, el que, con algunas fluc-
tuaciones, continud durante todo el ano 1936.
En 1937 mejord nuevamente la cotizacion de

Colizaciones de Bonos del
*  Estado e Hipotecarios

En pesos Eri pesns
mP‘ = [

estos bonos ¥ se mantuvieron en esta tenden-
cia mis o menos hasta Septiembre de 1938,
Desde ese to, y siguiendo el movi-
miento general de bhaja producido en las Bol-
sas de Valores, acusaron una declinacién.
La curva de la cotizacitn de los bonos hi-
potecarios del 617, como puede apreciarse
en el grifico, ha seguido aproximadamente
la misma tendencia que la de los bonos del Es-
tado, aunque con fluctoaciones menos acen-

tuadas.
B. CAMBIO

Nuevamente se produjo en Enero una muy
leve baja en la cotizacién oficial de algunas
divisas extranjeras. Bajo en este mes la co-
rizacion de la libra esterlina, del reichsmark,
del florin holandés y del franco suizo. El fran-
co francés vy el belga subieron ligeramente.

El cambio de exportacion del délar se man-
tuvo en § 25; el promedio de la cotizacion de
la libra esterlina, que fué de $ 119,25 no ex-
periment(i tampoco casi ninguna variacion.
El franco francés bajo de $ 0,75 en Diciembre
a2 $0,73 en Enero; asimismo, el reichsmark
bajé de § 8,40 a § 8,16.

Los precios en el mercado extraoficial se
mantuvieron, en promedio, al nivel del mes
anterior: El dolar en § 31,55; la libra esterlina
en § 147 v el franco francés en $ 0,83,

Las curvas del grifico que insertamos a con-
tinuacién representan el curso del cambio del
dilar exportacion y del precio de esa misma
moneda en el mercado extraoficial, durante
los Gltimos cuatro afios. El cambio de expor-
tacion del délar, que es regulado por laCo-
mision de Cambios Internacionales, siguit du-
rante todo el afio 1935 y el primer semestre de
1936 una tendencia ascendente. En Julio de ese
afio se fijo el cambio del dolar exportacién en

§ 26, cotizacion que se mantuvo hasta media-
S dos de Agosto del afio 1937. En esa época, ¥
dado el mejoramiento que se produjo enton-
COTIZAGIONES DE MONEDAS EXTRANJERAS A LA VISTA, EN PESOS
Promedios anuales y menssles
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El precio del dolar en el mercado extraofi-
cial, que ya en 1935 marcé, con algunas fluc-
tuaciones, una tendencia ascendente, siguio
un determinado curso a la alza durante casi
todo el afio 1936. A fines de ese afo, pero espe-
cialmente durante los meses de Enero a Oc-
tubre de 1937, mejord grandemente la oferta

de divisas en nuestro mercado debido al au-
mento que experimentaron entonces las ex-
portaciones y al incremento de los precios
de nuestros productos exportables en el mer-
cado internacional. Esta mayor oferta oca-
siono el descenso que en este periodo se ob-
serva en el precio del dolar. En los altimos
meses de 1937 y primeros de 1938 no se produ-
jo variacion en los precios del mercado ex-
traoficial, pero ya desde Junio, debido a la

HACIENDA PUBLICA

FJERCICIO ORDINARIO

Las entradas ordinarias de la Nacion, ex-
cluido el superdvit del afio anterior, alcanza-
ron en 1938 a 1.634,9 millones de pesos, siendo
superiores en 137 a las de 1937, que sumaron
1.436,7 millones.

ENTRADAS ¥ GASTOS ORDINARIOS

(En millones de pesos
(Datos de ln Direccibn General de Estadlsties)

17
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Supetlvll. .
Enero
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e .

Abiil
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ulia. . |

gosto
Septiembre
Octubre
Naviembre.
Divdembire

En el incremento anotado para 19
tradas provenientes de dergchnsl:ju]:ig;;
participaron con 80,9 millones, pues subie-
ron de 643,9 millones de pesos en 1937, a 724.8
millones en 1938. Las rentas provenle.n‘teﬂ :ie
impuestos aumentaron en 81,7 millones de
Eesgszk subiendo a 707,8 millones de un total
eLas .‘Im:rﬁﬂliugels pgzibidos en 1937,
el grifico que
regres;.nu:jn el total de la?t entl:;(é::np?l?s::?e?
ggm :i p:'l ef 1933 a 1938 con indicacion de las
ciarse el e:uu'ﬁ:'éff cien:P “? (ke epce-
¢ ante
rimentado las rentas del Estadc:l lel: e';a?ures::pjé

Tlos Gltimos seis afios.

en los mercados mundialeg
n nuestra balanza de paggy,
movimiento ascendem;
ses de Noviembre

baja de los precios
¥ su repercusion e
comenzd un nNuevo
que se acentud en los me
y Diciembre.
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Especialmente importante ha sido el in:
cremento de los derechos aduaneros; de 245,
{r}lllonuﬁ de pesos a que alcanzaron en 1933
1an llegado a 724,8 en el afno pasado, lo qué
representa un alza de 195%,. Las emrai'!as pro-
venientes de impuestos han seguido también
un ritmo ascendente, han subido en este Iﬂ*
riodo de seis afios de un total de 398,4 millo-
F:E' de pesos a 707,8 millones, esto es, en 77
e.nbdlt:r-;hlrenluﬁ fiscales, que hemos reunidt
provieneu udgrupu ¥ que comprende las qué
pronay n 'e servicios ¥ hienes nacionales,
gl o ;t:le _vi yodo, de rentas varias y de 108
Rk ale'da Caja de Crédito Hipotecario ¥
e II’%}I ades, han subido de 166,5 millo-
nes en 1937, a 202,1 millones en 1938; pero con

pecto a 1933 acusan, sin embargo, una

clinacion, pu
) Pues en ese a
millones de pesos, fio alcanzaron 2
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RENDIMIENTO DE LOS IMPUESTOS
(En millonrs de pescs)
(Dutos de s Directibn Gehersl de Estadlstic)

* FECHAS Impucsto Citros |
5 Ia tenta | Impiestos Toral

1920 1384 1305
1930 2521 | 1354
1931 00,4 1.8
1932 | 1424 108.5
1933 ni 1654
:sg: 1435 bITES

: 50,7 1686
1936 2387
1937 233.2
1938 1B

1937  Diclembre

Novien
Diciembre |

Los gastos fiscales en el afio 1938 alcanzaron
a 1.633,9 millones de pesos; habiendo el to-
tal de las entradas en ese afio, incluido el su-
perivit del afno anterior, alcanzado a 1.678,8,
ha quedado a fines de 1938 un superavit de
14,9 millones de pesos. Esta mayor entrada, de
acuerdo con las disposiciones pertinentes de la
Ley N.» 4.520, pasa a formar parte de las
entradas ordinarias del ejercicio presupuesta-
rio de 1939.

RENTAS ADUANERAS

[En millones de pesos)

|
FECHAS | Exporia- | Importa- | Otras { Toral
[ cltin citin | Entradas gt

1929 014 | iod 2 | oo | 6966
1930 | 182,9 36 6.0 5328
1931 | 6.7 1883 46.1 i3
1932 0,1 127.1 267 1539
1933 448 | 113, 454 03,3
1934 0,1 3442 623 406.6
1935 08 579.6
1036 06 i
1937 0.6 | )y
1938 o4 2
1937 Diclembre -
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1938 Febrero ==l

Marzo — |

Abril o1 |

Maya m |

Junic

Julio —

Agosta =

Septlembre -

Octubre ... .. —

Noviembre =

Diclembre.. . —

CAJA DE AMORTIZACION

Los ingresos de la Caja de Amortizacion
alcanzaron en Diciembre a §1,1 millones de
pesos, de esta suma correspondieron 39,3 mi-
llones a las rentas y aportes recibidos por la
Caja. En el mes de Noviembre, las rentas y
aportes sumaron 22,1 millones de pesos.

Los egresos totales de la Caja alcanzaron
en Diciembre a 108,4 millones de pesos. Se
destinaron en este mes 20,5 millones al ser-

vicio de la deuda interna directa e indirecta
¥ 3,2 millones a otros servicios; en el mes an-
terior estos servicios fueron de 11,9 millones
¥ 916 mil pesos, respectivamente.

El saldo para el mes de Enero era, a fines de
Diciembre, de 223,3 millones de pesos. Dedu-
cidos de esta suma los fondos de reserva 1
v otras reservas especiales (145,1 millones)
y los depoisitos (7 millones) quedd a fines de
Diciembre, un saldo neto disponible de 71,2
millones de pesos.

CAIA DE AMORTIZACION
(En miles de peses]

Noviee.

ESFECIFICACION i | Tiem | D
|
Ingresoy w3873 | asiiza | srokns
N 568 567924 | 10RIAY

dezida interna directa del

03021 T.969.0 .30
debida nterna direc

¥ r ARG S LB K

v interma indirecta delf
; | Lii 3 LETE

deuda fnterns indirec-|
o Wiz 6575
e, Fisc. Ley 6011 — —
6.150 | =3 | ge
o4 L TI64 11626
Ginstos del Servicio 12K 6 2008 2640
s 10,0048 114910 7154

i |
ones, Operaciones pendien-|
1E9 § DLION eyTEIs. .

Saldo para el priximo mes |

Menos Fondo de Reserea Legal. .|
Tieplitos.
Otras Reser
Servicios no
Crerae Tondos, | .. - 1 —

Fondos disponibles  fines del mes| 81239 |

Insertamos a continuacion el texto de la
declaracion efectuada por la Caja de Amor-
tizacion, de acuerdo con el articulo 6.° del Re-
glamento de la Ley N.® 5.580, de 31 de Enero de
1935, sobre la reanudacion del servicio de la
Deuda Externa.

La Caja Autdnoma de Amortizacifn de la Deuda
Pablica, en conformidad a lo dispuesto en el ar-
ticulo 6.° del Reglamento de la Ley N.* 5,580, de 31
de Enero de 1035, aprobado por el Decreto Supre-
mo N.* 3.837, de 24 de octubre de 1938, declara:
Que ha percibido en el ano 1938 las siguientes
rentas para ser aplicadas al servicio de la Deuda
Externa:

Utilidaides de la Corporacitin d= Veawss de Salitre 5
lmi:r:n;‘: ‘h‘nh;l:nl.-'.'du cunria categoria ¥ wdiciona]

e las Empresia Cuprifema. . ........ I
Cuwts sobre los derechos =) Petrfleo internado pard

I ndustria salitrers (Art. 7. de la Ley N.# 6138

de 6 de Enero de 1938). . . .. cerimiemiasas o8O F TMEOSRRS
Chnta sabre los derechos al Petrileo internudo p-‘\'_ra

£ TS LTAMRM
11.263.604,55

las Empresas Cupeiferas (Art. 7.0 de In Loy
6,155 de 6 de Eﬂzpr(n de 1938} ..... x . » 79.601.01
Tatal SUS 1413557380

El 509, de estas tentas, o ses, la suma de
§ US. 7.067.786,94 se aplicara al pago de intereses
a razén de § US. 2,0025 por cien dolares de capital
nominal, Fr. Ss. 2,0925 por cien francos suizos de
capital nominal y £ 2-1-10,2 por cien libras de €a-
pital nominal. 2

Can ¢l 50%, restante de las rentas percibidas se
han rescatado bonos por valor de § US. 33.786.500
nominales, £ 1.254.863 nominales y Fr. Ss. 6:577.700
nominales; los que quedan retirados de la circu-
lacidin,

o




realizadas estas amortizaciones 1.:_«

Después de i
{e |a Deada Externa son los s1-

saldos de bonos d
guientes:

¢ 17 A8LL
£ US, 182LIKL000
Fr. & 110300000

Los saldos anteriores han sido, ademis reduct
dos en § US. 2.000, vy Fr, 5s 282.000. Estas re-
ducciones corresponden a bonos dolares amorti
zados extraordinariamente por la Caja de Crédi-
to Hipotecario v a bonos francos syizos amorti-
zados en igual forma por Ja Municipalidad de San
tiago, en el ano 1938

Deducidas estas cantidades de las cifras an teriores
los saldos actuales de bonos de la Deuda Externa
en circulacitn son los siguientes

'S JU AR N
£ US 182 281,000
¥r S A0 2000

En el grifico a continuacion puede obser-
varse el movimiento de los saldos de la deuda
externa de largo plazo, en délares, libras es-
terlinas v francos suizos, desde que entro en
vigencia la Ley N.° 5580 el 31 de Enerode 1935,
que reanudi el servicio de la deuda externa,
Los saldos en délares, que a fines de 1934 al-
canzaban a 264,591,500 ddlares, han queda-
do reducidos a fines de de 1938 a 182.281.000
ddlares, con lo que se han reducido en 3177,
Los saldos en libras esterlinas, en ese mismo
periodo de 4 anos, han bajado de £ 29.610.262
a £ 27.884.131, esto es, en 587, y los de

S ==

francos suizos, de un total de 120.627.000 4
110.022.000, lo que representa una baja dg
8,8%.

;\II comparar los saldos que representaban
Ia deuda externa total en pesos de 17; d org
a fines de 1934 y fines de 1938, resulta ung

disminucion de 257;.

Saldos de la Deuda Externg
de Largo Plazo '

it —= Millones
Dolares I )
= -
Frs. Suizos ¥
|
e )
£easterlinas

IR nusssos?:m‘

19 35 36 37




— 31 —

SECCION EXTRANJERA

NOTA GENERAL: En los cuadros insertad
tes en circulacién o medio circul Fagiee l“‘l

continuacitm, las cifras de las cuentas bancarias, incluse las de bille-
vo en o, los d 2

sal
mes. Las cifras anuales de los dem#s rubro. son térm
Véase también el editorinl: «La Secﬂﬁ::' Mnjm%efn.glg?lm..lﬂ'

A. PAISES EUROPEOS
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4.9 41 i
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ALEMANIA: (1) ‘Serien modificadas, se tefieren lo al Reichabank, asites comprendinn ademis 4 bancos de emisidn privados. (20 Términa medio de
1 meses (En Noviembrey. (3] Precios no suieios n ciones. por acuerios  (4) Series inchiyen §
i GRAN BRETARA. (1) 10 Bancos de Clearing de Loodtes. (2 Términos medios diarios. (3} Board af Trade. (4) m
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