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.\1 pre-enter un e-quema de la situacion econornica cencral en et ana 1922 he

mos tratado de eliminar toda clase de opinione- que puedan conducir a una aprecia
cion preconcebida de Ill- hecho-.

Para ello, y a fin de evitar al mismo tiernpo la acurnulacion de cifras estadisticas.

herno- recurrido a la expresion �[atica de 10, fenornenos ecorurmicos El lector podra
asi constatar el hecho producido en el ana 19:2:2, compararlo COn los rnismo- hecho

ocurridos en ano... anteriore-, y deducir autornaticamente las conclu-ione, que esta

misma comparacion sugiere.
Las materias a que este resumen se refiere han sido ordenada- segun '- u ord, '

de importancia y segim 10, cfectos que cada heche econornico produce en otros he

cho-, derivado-. Asi, por ejernplo. se ha inciado este e-tudio pre-cntardo la -itua

cion de nue-t ro cornercio salitrero, 10 cual permitira apreciar la causa original de la:

perturbacione- -obre el cambio y las finanzas publica-
Los capitulo, que sizuen presentan, sucesivamente : un esquema d la situacion,

11 del salitre: 21 del carnhio internacional: 31 de las tinanza-, publica': t de la cir

culacion riduciaria ; 5 de 10' indices de precio- y h I de los Ferrocarriles del Estado.

EL SALlT]{E,

Despue- riel .onvenio del 11 de Octubre de 19�1, que re-olvio la -ituac ion de.

Pool re-pecto de la Aso.iacion de Productores '" pudo fijar con lihertad los precir,
Jn�ieros-2
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RAUL SIMON

para el ano 1922. Estos precios significan una considerable reducci6n en relacion

con los vigentes en otros afios, Ellos fueron establecidos en escala variable para

todo el afio salitrero 11." de Julio de 1922 al 30 de Junio de 1923) y se expresan

por quintal rnetrico (100 kg. I de acuerdo con la pauta que sigue:

sh, d. por quintal de
------ 100 kg.

18 61922 Desde Julio 1.". . .

1922 Desde Julio 16 . 18

19

19

19

19

20

20

20

20

20

10

18

1922 Desde Agosto 1.'

1922 Desde Agosto 16 ..

. 1922 Desde Septiembre 1.'

1922 Desde Septiembre 16

1922 Desde Octubre 1." .

1922 Desde Octubre 16 ., .

1922 Desde Noviembre 1. .

1922 Desde Noviernbre 16 .

1923 - 23 desde Die. 1." .

1923 Desde Mayo 1." ..

1923 Desde Junio 1." al 30 .

!) ..

..

3

6

9 ..

..

2

4

6

8

9

6

Las exportaciones durante el afio 1922, en cada uno de los doce meses, fueron

las que indica el grafico N." 1.

Se observa el erecimiento de la exportaci6n en los ultirnos meses, EI total del

salitre exportado en el afio suma aproximadamente 1 300 000 toneladas.

La comparacion de este total con el correspondiente a los afios anteriores puede
observarse en el grafico N." 2, el eual demuestra que la exportacion del presente

afio, a pesar de ser mayor que la correspondiente a los aiios 1919 y 1921, permanece

todavia bastante alejada de la que podria corresponder a una situacion normal.

II). EL CAMBIO.

Los valores de nuestro cambio internaeional, expresados segun la equivalencia
de la libra esterlina, siguen aproximadamente la misma vanaci6n que las exporta

ciones salitreras, 10 cual demuestra con suficiente claridad la influencia del salitre

en nuestro Balance de Pagos,
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EL ANO ECONOMICO DE 1922 21

EI grafico N." 3 indica 10, valores mensuales medics de la libra esterlina, redu

cidos a pesos papeL

EI grafico N.' 4 nos sefiala las variaciones de nuestro cambio medio anual,

expresados esta vez en d. $ a partir del aiio 1870. Dicho )(rafico demuestra claramente

la depreciacion vertiginosa de nuestra moneda y lleva a constatar en el aiio 1922

"I mas bajo valor 16,5 d. $/ que nuestro peso haya alcanzado en tada nuestra his

t xia financiera.

III . L.IS FINANZAS P{·DLIL\S.

No se COTIoce aun definitivarnente las cifra- de entradas y gastos en 1922. Ate

niendonos a las previsiones contenidas en la exposicion del Ministro de Hacienda

""iior Claro Lastarria, tendriarnos como situacion probable en 1922:

a . Gaslos tn 1922.

Gastos en oro, 55.7 millones:

Gastos en papel, 286.7 millones,

Total. reduciendo oro a papel, con 150', de recargo, aproximadamente, 426

millones.

b . Eutradas ttl 1922.

Entradas en oro, 56,5 millones ;

Entradas en papel, 185.0 millones.

Total, reduciendo oro a papel con 150'"; de recarzo, aproxirnadamente: 326

millones.

C I Deficit en 1922.

EI deficit comprometido resultaria as; de 100 millones en billetes. Con las obli

]!3Ciones impuestas por nuevas leyes, can los imprevistos y otros gastos, el senor

Claro Lastarria eleva el deficit a 135 millones en billetes.
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di. Deficit en 1921.

Alcanzo a 3�8,8 :nillones en billetes 1150(� de recargo I.

EI deficit efectivo en 19�2 parece ser rnuy proximo, y talvez superior al previs
u, por el senor Claro Lastarria.

Se ha atendido a la satisfaccion de este deficit por medio de un emprestito, au

tririaado por ley 3�74. del 9 de Agosto, por valor de 135 millones en billetes, y a la

fecha totalmente colocado.

Cornparado con el ano anterior, el actual ha producido una elevacion menor

en el total de la deuda publica. En efecto, los ernprestittos colocados en 1921 fueron:

1 Ley 3718. de 17 de Ene.ro de 1922, POr 5000000 de libras esterlinas. desti

nadas al mejoramiento de los Ferrocarriles del Estado. La ley 3738. del 25 de Febrero

Ii;, lY22 autoriz6 la inversion de 50 millones en billetes, tornados de este emprestito,
para el desarrollo de un plan de caminos y otros trabajos publicos de ejecuci6n
mmediata, realizados con el objeto de combatir la desocupacion obrera, Este empres
tito de 5000 000 de libras estcrlinas fue contratado con el Guaranty Trust (N. Y: .

Se sirve con fondos de la Empresa.
3 . Ley 3738 del �5 de Febrero de 1922, emprestito por 2000000 de libras es

terlinas coiocado por Blair y Cia. IN. Y. I, Y destinado a reintegrar a los Ferrocarriles

la parte de 50 rnillones de pesos moneda cocriente que el Estado ocupo del emprestito
Guaranty Trust.

31. Ley 377� de 15 de Julio de 1921, emprestito de 25 millones de pesos oro

extemo), y 50 millones de pesos moneda corriente (intemo).

4), Ley 3820 de 23 de Dieiembre de 1921, ernprestito de 1500000 libras e,

terlinas (externo) y !'O millones (interno).
Separando los emprestitos destinados a satisfacer los deficits fiscales, encon

tramos:

Arto 1921 (autorizados y colocados I

Oro de 18 d . 25000000

50 000 000

1 500 000

80 000 000

Billetes .... ..

Libras .

Billetes .
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Total aproxirnaco. renucido a bihetes, con 150�� ue recargo, para et oro, 27u

nmlones.

. \no 19:!:!:

Totai aproximado, reoucico a billete-, con 15U por cu.nto ce recarco para el

oro, 135 mirlones,

La razon de los deficit, fiscales producidos puede encontrarse facilmente ob

-ervando el gr;l.tico de las exportaciones salitreras, Como se sabe, cada tonelada

de salitre exportado entrega a la Hacienda Publica 33,8 pesos oro. Comparando,
en consecuencia.Ia exportaci6n salitrera del ano 1918 con la del afio 1922 encontramas

una disminucion de 1 600 OCO toneladas, 10 cual equivale a una di=minucion de 54

rnillones de pesos oro en las entradas fiscales, cifra que, reducida a billetes, con el

'ecargo supuesto de 150 por ciento, representa, justarnente, 135 rnillones en bille

tes, 0 sea, una suma igual al deficit real mente producido en el curse del afro que con

cluye.

Se agrega a continuaci6n un cuadro que compara el presupuesto chileno con

algunos extranjercs. Debe advcrtirse la relatividad de las cifra= expue=tas moneda,
caso de guerra y otros factores). Para uniformar las cifra= anotada- -e han su

puesto primero la no existencia de reparaciones alemanas,

Se observa, desde luego, que las finanzas chilenas se encuentran en peor si

tuaci6n que la de varios paises participantes en la guerra, Ello se debe, como ,e ha

dicho, a la disminucion de las exportaciones salitreras, Sin embargo, si leyes tri

butarias hubiesen sido propuestas y dictadas con ia opcrtunidad dehida. la renta

-alitrera pudo haberse reemplazado totalmente, obteniendo asi una mayor estabi

Jidad en nuestro sistema rentistico.
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PREsuprESTOS COMPARADOS EN DIVERSOS PAISES

I En millones

I
r; 0 erespcn,

P \IS ANO Moncd n I
Entrada

Ca. ons
RILe!! !I drente del

t, �
( II prt_....upuestoneta- ,

, anter-ior-

1921 :2� I Corona
I

Dinamarca , 535 3 3�5 4 n:l �15

Inglaterra 1�21 ., r 1 l:1ti � 1 Oti2.ti 1O�1 1')')
Est. Unidos 1933 3 Dular 3 300 � :l 139.1 lOti 110

Yugo Eslavia 19�� Dinar. 4 778 s 4 5tJ9 f 11 ;; 77
Alernania 1922 3 Marco 105 158 10 �93 101
Norueua .. 1!)�1 3 Corona 4:17 (1 5(15 9 �1 88
Estonia. 1933 E. Mares. 3 86, 4 313 �o
Latvia HI:21 " L. Rublo 5 461 tl all 5 90 56
Finlandia. 1931 Markka 1 fi15.4 3 018 H �O 90

Hungrla . 1931 :2 Corona 20 296 :! :!fi ,59.1 76
CHILE ... 1923 Billete 326 42(' 7f) 76

Lituania . 1931 L. Marco 6-0 6 9o:! 3 7;:) _-I-

e. Eslovaquia 19�:'! Corona 11 7�6 1 15 918 3 74 75
Italia 19�2-3 Lira 13 323 5 lR l·r� 2 7:�

Paises Bajos 1922 I Guilder 606 6 H36 �� 58'"

Sud Africa 1921-2 t:. 28 38 1 70 68

Suiza 1922 Franco 211.3 311 :2 t)R 56
Suecia . 1921 Corona 6R2. "I 1 03l-i hll 98

Bulgaria. 1921 " Lev 3 590.E 4 178 3 f') -)_

Austria 1�22 Corona 209 763 347 533 4 61 -

Francia. 1922 Franco -)0 &l7f 44 5l-i:2 51 50

Polonia 1921 P. Marco 65 496.5 144 9UI 3 45 -

Luxernburgo 1922 Franco 35.1 , I 1 I� :14

Belgi ca 1922 Franco 1 765 5954.2 30 -

Grecia. 1920 1 Dracma I 330 6 2.256 �:1 42

EI cuadro que sicue, como el anterior, anota los presupuestos para el caw que

se hagan efectivas las reparaciones exigidas a Alernania.

Considerando como pagadas las reparaciones tendriamos, en los presupuestos

respectivos: I en millones :

I

Francia ... 1923 Franco 22 887.6 22 500 101
Belgica.. 1922 Franco 4 812.1 5954 1 81 -

italia 1922 3 Lira 15 323.5 18 142 2 791Alemania 1923-3 Marco 105 158 288 424 36 30
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Este cuaoro indica que. pacadas las reparaciones, solo q. saldaria el presupuesto
de Francia, quedando Belzica e Italia en deficit.

En zeneral, ambos cuadros d-muestran la angustiosa situacitn de ;�, paises
europeos. Las conclusiones que puedan deducirse de estes datos no dejaran de i.ite

resarnos, ya que nuestras exportaciones se colocan principalmente en los rnercados

de la Europa.

I v). LA CIRCl'LACION FIDUC!ARIA.

La no existencia de un Banco de Emision 0 Banco Central, ha hecho dificil el

recurso de las ernisiones de billetes para el pago de los deficits fiscales. Si bien se ha

tenido en los ultimos afio un deficit cuantioso no se ha ernitido billetes ni vales del te

soro. con el objeto de saldarlo. Se ha recurrido, es cierto al emprestito externo. pro

cedimiento que. respecto de la emision, presenta la desventaja del pago del interes

y de las comisiones, mas la perdida en la colocacion de los bonos. Sin embargo, el em

prestito CS, a pesar de todo, un procedimiento mas sano )' mas fiscalizado que el co

nocido recurso de los "avances de Banco de Emision",

EI grfifico N. 4 (papel moneda, surna de billctes fiscales y vales del Tesoro),
sefiala una baja del total del circulante fiduciario. Ello proviene de la devolucion de

vales del Tesoro emitidos anteriormente como auxilios salitreros y pagados a la fecha

con el producto de las exportaciones, de salitre incrementadas principalmente en

el segundo semestre.

EI total de circulante fiduciario ha sido, en los meses que se indican:

1922 Millones miele.

Enero 1.' 3�4

Febrero 1."......... 292

Marro 1.'..................... 306

Abril 1."..................................... 299

Mayo 1.". 302

Junio 1.'..... 290

Julio L".................................... 296

Agosto L"............ 265

Septiembre 1.".............................. 267

Octubre 1." .. 265

Noviembre 1.".............................. 263
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28 RAUL SIMON
•

En los 9 primeros rneses de 1932, la circulaci6n fiduciaria habia disminuido. en

consecuencia en 61 rnillones moneda corriente, 0 sea, en un 25"; del total al comen

zar el afio.

EI valor de 10< "Iondos de conversion", surna aproxirnadarnente $ 114 150 ()()()

oro de 18.d.. 10 que bastaria para convertir nuestra circulacion fiduciaria, en la re

lacion de lOr)";. a razon de '.K peniques por peso: y en la relacion de 5O(�. a raz6n

de 15.1i peniques por pc -o.

EI eambio medio del afio ha sido de 6.5 peniques por peso. 10 cual dernuestra

que el Estado se encuentra en condiciones de rescatar todo 8U papel. a un tipo su

perior al carnbio medio efectivo, Y obtener todavia una considerable utilidad.

Es este, sin duda, el mas favorable aspecto que pueden presentar nuestras fi

nanzas.

Las estadisticas extrai.jeras anotan desde antizuo una 'erie de valores, dena

minados nun-eros indices. que sefialan el costo de la vida. referido a un numero ini

cial 100. al traves de diversos afios.

Si una serie de articulos nue en un afio determinado 11913 por ejernplo I.

, I ; ,
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EL Aim FINANCIERO DE 1922 29

se compraha por 100 pesos y que en 1<)20 ,e cornpraba con $ 160, este ultirno valor se

nala el numero Indice de 1920, en relacion con 1913. En otras palabras, los numeros

Indice-, ,eft'!)an el co-to de la vida 0 el poder comprador de la moneda,

Un Iaborioso trabajo realizado por nuestro Director General de Estadistica,
-enor Alberto Edwards, nos perrnite rcproducir el -icuiente cuadro de numeros

Indices:

NDIEROS INDICES.

Arias.

1913 1914 1915 191(; 1!117 191� 1918 1920 19�1 1922

Habitacion . ICC le( I(H 1('(' 11� J?- 13" 145 154 154.. . . _,

Alumhrado y calefaccion . 10C lU5 1O� 1�1i 121 131 149 166 195 209
Alimentacion rarticulos na-

cionale- 10(1 ll5 l�� 10� ll2 ll6 133 160 146 138
Alimentacion I art.iculos im-

portados .. 1(10 121 1')� 125 llO 133 203 20H 204 216_,

Bebidas .. 10(1 91 91 107 107 107 107 124 129 133
Vestuario y art.iculos de casa 100 110 145 154 lfi(1 174 lR7 20� 21� 212

Transporte ferroviario 100 142 liiR 142 113 117 142 151 213 272

Transporte Tranviario . 10(- 10<' ](,-1' 1()(1 100 IOC lee 100 100 100

IN[)!("E GENER.\L IOC 10(' 114 II :; 123 131 14,] Hi<' 165 165

EI "n'tllco N. 5 reproduce 13 \ ariacion de 10' indir. , torah-s desde 1913. Se

puede consratar la estabilidad de 10< valor e- en 1921 v 19�2, hecho que ".,ftala, evi

dentemente, un periodo de fin de -risis. En ceneral, ba-tana este crafico para demos

trar 1a justicia de las alzas de su('ldch l" salario- concedidos en los ulumos afios,

1\"0 'P podria presentar un cscuema complete de la -ituacion economica en e[

afio 19:!:! sin considerar las rmanzas de 10, Ferrocarriles del Estado,

Los medios de transportes df-'i nais !JOT el esca ...·o de=arroho de ia marina de

cabotaje, Sf' reducen casi exclu .... ivarnente a las vias ferroviaria 'v,
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Separando los ferrocarriles del Norte. cuyo trafico se encuentra influenciado

por la industria salitrera, quedan los Ierrocarriles de la Red Central a cargo de los

transportee de la produccion aanadera, agricola e industrial, Por otra parte. uniendo

estes rerrocarriles la- ciudades mas poblaoas del 9:11=-. la movilizacion en las lineas

de la Red Central guarda una estrecha relacion con las cantidade= de produccion
y de con-umo en la, regiones mas imoortantes de la Republica.

Finalmentc. -i �e considera ia enorme importancia industria; y financiera de

10. Ferrocarrile-. del Estado=cuy as -ntracas alcanzan en un aBo a mas de 160 mi

llones en billete-, con un valor de los articulos transportados ascendente a I 500

millone- -e explicara a-i la inclusion foreo-a de los Ferrocarriles del Estado en el

resumen econ6mico del ano,

En general, el h-cho dorninante que sefialan 10' Ferrocarr iles del Estado dentro
,

del ano 1923 to..: la normalizacicn de �u:: !1:::!.."lza:-.

Si bien 10' ga-to« de explotacion habian -ido ya en el afio 1921 inferiores a las

entrada- re-pecuv a', este exce-o de entradas producto neto , no fue, sin embargo
suficiente para atender el servicio, por mas de 3U millones en billetes, que imponian
10< ernprestitos del "Guaranty Trust" v de "Blair y C:" contratados ese misrno

afio para aumentar el capital activo de la Ernpresa .equipo, locornotoras, electriti

cacion I mejoramiento de la via. sefializacion y obras varias I. Conviene advertir,
sin embargo, que, por primera vez, los Ferrocarriies del Estado sirv en directarnente,
sin gravamen alzuno para el Estado, los capitale- invertidos en aumentar de valor

una parte. del patrimonio del Estado.

En el afio 19�2 las entrada, y gasto� de la Red Sur en los once primercs meses

han sino:

Entradas .

Gastos

........................... $ l.j� 495 057 mlcte .

133305 4fi j ..

Utilidad . 9189592 ..

EI ana anterior, al tinal del mismo per iodo 'e tenia una perdicla de 15 4113 094

pe-es moneda cor iente,

Conviene advertir que se ha arotado en los zastos el servicio efectuado de la

deuda, y ias cuotas destinadas a la cornnensacion de la depreciacicn de los biene

materiales de .a Empresa sujetos a desgaste, Naturaimente, de est!" gastos, la amor

tizacion oe 10;:; ernpre ...titos, y las obras de renovacion, al ser considerados en un in

ventario ceneral. vendrian a aurnentar considerablernente la ulilidad resultante en
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192� y a eiiminar la perdida correspondiente de 1921. En otras palabras, las cifras

expue-tas sicnifiran solo el superavit 0 deficit de Caja y no "on ni siquiera una apro

ximacion de ia perdida 0 utilidad real que sefialaria un balance general.
El crarico N." 6 sefiala para la Red Sur:

I

a I Ga-to-. de explotacion desde 1914.

b I Ga-tos de explotacion mas el servicio de la deuda desde 1914.

c Entradas de explotacion,

II

Variac iones del coericiente de explotacion desde 1914.

III

Gasto« financicro-, servicio de deudas desde 1914.

IV

Tarifa en moneda rorriente ...:1J_!)u .....<:to e! ..valor de 100 en 1914.

Los valores anot ados para 19�3 corresponden al prr-supue-to tijado por el Con

"'jo .\rirnini.trati\"() ('t. 'a Empre-a y aprohado nor ias Comisiones del Conzreso.

;:U�(ll' ooservar«- r n Ia-. rurva- re-pectivas que el ano crttico corresponde a

1�':) . anotandose en los afios -u.uientes un rnejoramiento general en las finanzas.

EI exarnen de los datos Y crafico-, que rclacionan los hechos economicos del afio

1922 con 10 .. mismo- ht'l no" en aiios anteriore- narece indicar Que se ha pasado ya la

pane rna" J.:rave de ra i.ran crisis oroducida en 1919 y repetida con mayor intensidad

al tinal del ann 1!1�1. para aicanzar su punto culminante 1'1 10'; prirnero ... me ses del

ano l�t�:.!. La reaccio i nue o..e nued- obi::.�r' ar claramente en las curva- de Ia ex

portacion del salitre, del camhio del circulante fduciario y de la- entrada" ferro-
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viarias, se ha producido ya en forma visible en el segundo semestre del afio en

cur�o.

Seguramente, parte principal de este restablecimiento econ6mico corresponde
ala vuelta a ia normalidad en el resto del mundo. Depended; en mucho de la situa

ci6n de Europa-que pasa hoy por un periodo de crisi,-el que esta reaccion, que por

ahora se insinua , se acreciente el ario nroxirno y nos nerrnita, por el aumento de las

exportaciones, restablecer la norrnalidad de las finanzas publicas y de la vida eco

n6mica del pais.






