
Sesión 13.a ordinaria. en 15 de Junio de 1926 
PRESIDENCIA DEL SEÑOR OYARZUN 

SeMIARIO 

Entra la sala a ocuparse del proyecto sobre con­

versión de la 'deuda pú.blica, y queda la ma­

teria p~ndiente.- Se levanta la sesión. 

ASlS'l1ENCL<\ 

Asistieron los señares: 

Azócar Guillermo 
Barahona, Rafael 

Barros E., Alfre'do 
Barros J., Guillermo 

Bór'quez, Alfonso 

Cabero, AJ.berto 

Cario la, Luis A. 

Concha. Aquil~s 

Echenique, Joaq,uín 

GaUca. Aoraham 

Jaramillo. Armando 

Lyon Peña, Arturo 

Marambio, Nicolás 

Maza, José 

Medina, Remig,io 

Ochaga vía, Silvestre 

Oyarzú.n, Enrique 
Piwonka, 'Alfredo 

Salas .Romo, Luis 

Sánchez G. de la H., n. 
Schürmann, Carlos 

Silva e., IRomualdo 

Smdtsmans, Augusto 

Trucco, Manuel 
Vial Infante, Alberto 

Yidal Garcés, Francisco 

'Verner, Carlos 
Zañartu, Enrique 

,El acta de la sesión 10.a, en 9 der presente, 

queda en secretaria, a disposición de los s~ñQres 

Senadores, hasta la sooión próxima, para su 

aprobación. 

Se da cuenta en seg.uida 'de los negocios que 

& continuación se 'indican: 

Mensaje 

Uno de Su Excelencia el Presi·dente de la ,Re­

pública con el cual ,solicita el acuerdo del ,Sena;tio 

para conferir el empleo d'e Coronel al tenIente 

'col'onel don Acacio Rodríguez Carrosini. 

Pasa a la Comisión de Ejército y Marina. 

Ofi .. ios 

4 de la Honorable Cámara de Diputados. 

Con el primero comunica que ha aprobado, 

en los rnismos términos en que lo hizo el !Sena­

do, el proyecto sobre nuevos préstamos de semi­

Uas a los agricultores de las regiones más afec-

y 'los señores 'Ministros del Interior y de' tadas por la sequía. 

Hacienda. 

ACTA c<\PROB~~DA 

SESIOX ll.a ORDINARIA EK 14 roE JUNIO 

DE 1926 (ESPECIAL) 

Asistieron los señores Oyarzún. Barahona, 
Azócar, Barros Errázuriz, Barros Jara, Cabero, 
Cariola, Concha don 'Aquiles, Cruzat, Echenique, 

GaUca, Jaram1illo, Lyon ¡Peña, 'Marambio, 'Medi­

na, Núñez ¡Morg3!do, Opazo, 'Piwonka, Salas Ro­

mo, Sánchez, Schürmann, Silva Cortés, Silva don 

Matías, Trueco, Urzúa, Vial, Yrarráza'Val, Zañar­
tu y el señor C'.1:inistro de Hacienda. 

El señorPre!lidente dá por aprobada él acta 

de la sesIón 9.a, en 8 del actual, que no ha sido 

observada. 

Se mandó comunicar a Su Excelencia. el 

PreHidente de la ~epública. 

1C0n el segundo comunica que ha aprobado 

un proyecto de Iey sobre sueldos 'del personal de 

la Armada Nacional. 

Pasó a la Comisión de Ejército y Marina. 

,Con el U'rcero comunica que 'ha desecha;do 

el proyecto de ley aprobado por e,l Senado y que 

le fué trasmitido con fecha 16 de Octubre de 

1916, 80bre supresión de uno de los cargos de 

Ins])ectores de BeneficenC!ia . 

Con el cual'to comunica que ha desechado 

"l proyecto de acu.erdo aprobado por el tSena;do, 
y que le fué comunicado con fecha 21de Dici~m­

bre de 1920, sobre autorización a don Rafael 

Frontaura para 'd~empeñar el cargo de Canci­
ller de la ILegación de ,México en Chile, conser­

vando la calidad de ciudadano chileno. 
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Quedaron para tabla. 4.0 ¿Se autoriza la conversión de los emprés-
Cuatro del señor Ministro ,del Interior. titos Blair y Morgan? 
Con ,el primero comunica la petición que ha 

hecho el Tribunal Califdcador de Eleccionespa­
ra funcionar permanentemente en el edificio del 

Senado, tanto el 'Tribunal como el Conservador 

del Uegistro ¡Electoral, y pide la autorización pa­

ra ,efectuar los trabajos que sean necesarios a 

fin de instalar adecuadamente las oficinas res­
pectivas. 

Pasó a la Comisión de Policía Interior. 

!Con el segundo remite copia de los decretos 

y antecedentes que se refieren a las Juntas de Ve" 

cinos que han tenido a su cargo la administra" 
ción de los servicios muni'cipales 'en la Comuna 
de Castro, datos que fueron pedidos por el 'ho­

norable Senador don Carlos ¡Schürmann. 

Con el tercero dice que ha solicitado de la 

5,0 ¿lSe autoriza 1a conv,ersión del emprésti­

to del Deutsch Bank del euatro y medio con dos 

por ciento? 
Usa en seguida de la palabra el honorable 

Senador, señor Barros Jara, y queda con ella por 

haber llegado la hora. 
Se levanta la sesión. 

CUENTA 

Se dió cuenta: 

1.0 Del siguiente oficio del Ministerio de 
Hacienda: 

lSantiago, 15 de Junio de 1926.- AdjuntÜ' 

..compaño a USo los antecedentes sobre las cau­

sas de la paralización del trabajo de algunas. 

oficinas salitreras, pedidos al Honorable Senado 

por el honorable Senado.r señor Silva Cortés, y 
fin de enviarlo al Senado y manifiesta que los 're'queridos por oficio de USo número 64, de 18 
ex-comisarios señores Zúñiga y Hucke no han 

de Mayo último, de este Departamento. 

Dirección ¡General de 'Policía el sumarioinstruf­
do al Auditor de Policía don Oscar Honorato, a 

sido reincorporados al servicio, en contestación 

al oficio número 84, que se le envió a petición 

del honorable Senador don Aquiles Concha. 

Con el cuarto envía diversos datos relaciona­

dos con el servicio de Policfa en ,el pueblo de 

Ohañaral, contestando el oficio N.O 83 que se le 
envió a peNción del honorable Senador don Gui­
llermo Azócar. 

Se mandaron poner a disposición de lo!! !!e" 
ñores senadores. 

Se toma después en consideración, en discu­
sión general, ,el proyecto de ley iniciado en un 
Mensaje de Su Excelencia el Pr8l'3idente de la 

República, sobre conversión de la deuda externa 

e interna. 

Usa de la palabra el señor Ministro de Ha­

cienda,expresando los fundamentos del proyec­
to, y termina pidiendo al Honorable Senado que 
se pronuncJe previamente 

proposICIOnes, volviéndose, 

yecto a Comisión, para que 

rresponda. 

sobre las sig,uientes 
,en seguida, el pro­

proponga el que _~O" 

Dios guarde a UIS. - JO)'g'e ¡Sih'a Somal·riva. 

2.0 Del siguiente oficio de la Honorable Cá­

mara d,; Diputados: 

¡Santiago, 8 de Junio de ] 926.-La Cámara 

de Diputados 'ha tenido a 'biEl11 aprobar, CH los 

mismos términos en que lo ha 'hec11O ~l Honorable 

Senaelo, el proyecto de acuerdo ¡que np~ucha el 

Tratado de Amistad, suscrito por las R2púb;jeas 

ele Chiie y Turquía. 

,Lo ¡que tEmgo la honra ele poner 211 conoci­

miento ele Vuestra Excelencia, en respuesta a vnos­
tro oficio nÍlmero 74,. ele fcc'ha 25 de Mayo ll\3 

]926. 

Devu01vo los antecedent€18 resp€·ctivos. 

Dios guarde a Vuestra :Excelen,cia. Rafael 

L. Gwnucio V. - Alejandro Errázuriz M., Secre­

tario. 

3. o De la siguiente moción: 

Honorable Senado: 
1.0 ¿Se autoriza la conversión de los em­

préstitos del 4 y medio y medio por ciento? Terminado el proceso electoral a que dió 

lug'1r la última elección general, es oportuno 

considerar los defectos que hayan podido anotar-

2.0 ¿Se autoniza la con'versión de todos los se en el cuerpo de disposiciones metódico y siso 
bonos internos y externos? temático y de lo mejor que se ha dictado en el 

período revolucionario, como es el decreto nú­

me"o ;'42, de 19 de Setiembre de 1925. 

3.0 ¿,Se autoriza sólo la conversión de los No cabe duda lque el mecanismo ideado en 
bonos internos, sin facultad emisora? el decreto 542 funcionó correctamente y de eHo 

hay te~timonio bastante en 10s comentarios elo­
gioso'!! 1que se han tri butado y en el eonoci-
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miento personal que los ciudadanos han tenido 
de su funcionamiento. 

AJ¡¡unos de los defectos anotados se deben 
a :.tna interpretación errónea y que es indispen­
sable corregir a la brevedad, h.aciendo las modi­

fica ~iones del caso. 

En mérito de 10 expuesto y para conformar 
esa serie de preceptos con las disposiciones que 
reglan la didación de las leyes, presento a la 
consid",ración dell Honorable Senado el siguiente 

PROYECTO DE LEY: 

Se aprueba el decreto 542, de 19 de Setiem­
bre de 1925, con las siguientes modificaciones: 

-Se a'gregan al artículo 8.0, los siguientes in­
ciso,,: 

"Existe inhabilidad cuando se deja el em-
1,le0 que se desempeñaba en el momento de ha­
cerse el sOl·teo o cuando se acepta algtnla can­
didatura a cargos en la elección que deberá ca­

lificar ell Tribunal. 
Si no existieran l'ersonas hábiles para gel' 

designadas miembros del Tribunal de entre los 
individuos que hayan desempeñado los cargos de 
Presidente o Vice-Presidente de la Cámara de 
Diputados o del Senado, se r.eemplazarfL a éstoa 

por un miembro de la Ilustrísima ICorte de Ape-
laciones de Santiago o de la Excelentísima Cor-
te Suprenla, resDectivamente". 

Se suprime en el núme'rD 2" del artícul. 
117, la frase: "comD si se tratare de una nueva 
elección en que se aplicará el mismo sistema de 
voto repartidor". 

Se agrega a continuación del número 2.0 del 
articulo 117, la siguiente frase: "aumentándose 
los cuocientes que indica el inciso 2.0 del artícu­
lo 1'6, tantas veces cuantas sean las vacantes que 
se produzcan". 

Se suprimen las disposiciDnes transitorias. 
-I,uis Salits R. 

CONVERSION DE LA DEUDA EXTERNA 

E INTERNA 

El señor OYARZ1!N (Pl'csitlente).-Entrando 

al objeto para 01 cual 'ha sido acordada la presell­

tl' sesión, puede 'seguir usando <1e la palabra el 

señor prcsidentcde la COImisión de Hacienda, ho-

prestar grandes servicios al país, sin que pueda 

hacerl! ni el más leve' cargo por su actuación e11 

el puesto que desemrei1a, pero creo Ique en el 

presente caso Su geitorÍa ha sufrido una paralo­

gización. 

Para explicar más clarameonte lo relativo al 

proyocto en debate es conveniente hacer tres di­

visiones: 1.0 deudas del 4 y medio y 5 por ciento 

ele interés y 1[2 de amortización; 2.0 deudorb"S dd 

S por ciento, con excepción de aquellas constítuÍ­

das en honos con faculí'arl emisora 'Y 3.0 deudas 

con bonDS 'quc tic-nen facultad emisora de vales 

de tcsol'C'l'ía. 

Con respecto a los bonos del 41[2 Y 5 l~ 

ciento con li:l de amortizaeión se colocaron en (,,1 

extraTljero, con una pérdida considera'ble, al 8-1 

y 85 por cicnto, de manera que los tonedor('s de 

estos honos, obtienen un buen interés elado el bajo< 

precio a que los han adquirido. 

Con el ob';eto dc obtener un menor seTvicio 

~e'm(ostl'al e1 (',0 bierno sufrió en la colocación de' 

estos oonos elel 4112 Y 5 por ciento de interés; 

una pérdida de 14 o 16 puntos, y !hoy día se prc-

tend,' ~ambiar esta deuda por otra que le deman­

(lal'ú un servido (lel 7.22 'por cicnto en la forma 

siguic·nte: los bonos ganarán el 6 por ciento y teJll'­

clrán ] i2 por l:Íento (le amorti7.llción, pero como. 

no pod¡'{¡n colocarse a la par y hay otros gas­

tos <le coloeae ión 'quc se estiman en 0.72 por 

ciento, sumando estas cantidadE'S te'ndremos 7.22 

por ciento. ,\ Hay conveniencia" entonces, desf­

pué s ele- la pél'lUda que ya hemos sufrido en la 

eolocación ele ¡(Jsbonos del 41[2 Y ·del 5 por 

ciento producir otra nueva pérc1i'la con un ser­

vi cio anual (le 7.22 pOI' ciento 1 

Como C'jrl11plo pucae vene el tlesarrollo !la 

dos d(mc1as ('011 interés y amortización acul11ulatí­

vo~, que Üemll€stra la diferencia cnt're ambos re­

sultados y prrmite resolver con cabal conocimien­

to ele la materia acerca ele la convcnienria o ROl 

de efcdullr la conver3ión de una lleuda en otra_ 

noraole señor Barros Jara. Si hacel11(¡s c,l eálcllllo tomando por base cf 

El señor BARROS J'ARA.-En la sesión de saldo elel empréstito (le 6.010.001 libras esterlinas 

ay e"!', señor Presidente, despué" (le conocer el in- del 41[2 por ciento ele interés y 1!2 por eiento 

forme evacuado por la Comisión ele Hacienda, el l de amortización, D sea un serviC'io semestral df', 

seoor Ministro del ramo ha insisticlo en que el Sc- 1 iíO,2';30 libras esterlinas, para ser eonvNtidG a' 

nado debe despachar el proyecto sobre COllVel'sión Il'na llcuda c1ul 6 PO]' eiento ele interés con 1[2' 

de la deuda pública €n la forma en que fué prc- por ('i('uto (le amorti"ación y a más 0.72 por eien~ 

sAntado por el Gobierno. to por clesc'.Uento en la coloeación de los bono!", 

Por mi parte tengo la más alta idea elel se- o sra en total un servicio igual a 79,462.5 libras 

ñor Ministro y creo que con su esfuerzo podrá esterlina, semestrales; si tenemos en cuenta vI 
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principio económico de que toda cantidad de di- por ciento '110 puede hoy Mnvertirse en una deu­

~ero es productora de inteI1és !hasta el momento da del 7.22 o 7.50 por ciento. 

Cll 'qll~ se le d·a inversión, y para el efecto ds Ahora voy a ocuparme de las de,udas del 8 

Euestros cálculos fijamos el ¡nter·M compuesto del por ciento, cuyos bonos no tienen facultad esmiso­

,3 por ciento semestral, tendremos que la s~a ra de valE'S. La Comisión no tiene ningún Í11con­

que significaría la conversión ae la deuda de veniente para qUl' estas deudas se· conviertan a 

e.OlO,OOO libras esterlinas al término dI)' 44 años una del 7.22 por ciento, y es natural, porque S~ 

al 7.22 por ciento sería de l5.209,0,19 Ubras es- servicio será menor. 

terlinas, y la suma que signific.aría la no CO'llver- Paso ahora ocuparme de las deudas del 8 

frión de la de-uda manteniéndola en las actuales por ei~nto' y que correspondo a bonos que tienen 

~ondicio.ne·s en el mismo tiempo ss.ría 28.82-7,153 faenltad de emisión devales de tesorería. 

Jibras esterlinas; o sea la conversión de la deuda Ya 'hemos observado al señor -M1nistro ,que es­

ocasionaría una pérdida para el Estado de 6.381,866 tos bonos con facultad émisora tienof·n su dinero 

lihras esterlinas, ·suma que reducida a moneda co- depositado on el Banco Central y no es posible 

rriente. ascie.nde, al precio de 40 peso's por libra \)ontratar un nuevo empréstito para pagar dos ve· 

~g'terlilla, a 255.274,640 pesos. ces U11a misma suma.. 

Esta operación aritmética manifiesta. pUe'8. con :En la Comisión fué largamente debatido este 

tod.a ~laridad que la con'Versión de e-stas deudas punto y para dejar bien establecido ·el criterio 

del 41;2 Y del 5 por ciento en. la forma propuesta que dE'bemos formarnos, voy a permitirme. eitar 

'Por elS0ñor Ministro ocasionarla una pérdida con- lo dic,ho por Mr. Kemmerer, en }a exposición de 

si(I"l'a'ble. motivos del Proyecto del Banco Central refirién-

Hay -que tener presente también, algo que n doso al artículo 8]: 

se 'ha manifes-tado en esta Sala ni se dice en el "AuIl!que cloro de los fondos de Conversión 

informe de· la Comisión, y es que al colocar este Y el guaruado por la oficina de emisiÓ'n, más las 

e~préstito del 4112 Y dEJÓI 5 por ciento se IlUfrió prendas de salitre, los depÓ'sitosconstitnid(}g en 

una pérdida de 16 puntos; pues bien, hoy día el Cajas bancarias, etc,,, son más de lo suficiente para 

(]obierno de Cnlile está recuperando esta pérdida redimir. al tipo de Conversión de 6 p0niques por 

:11 efectuar la wmortizaeión sE·mestral de estos bo peso. que ~erá el recomenc1ado por la Comisión, 

:llOS, ~ta amortización se rhace por la compra e-n todos los billetes fiscales y vales de tesorería, hoy 

~,1 mercado de los bonos por un valor igual a la en circulación, sin necesidad de tocar los bonos 

cuota de amortización y como se obtienen a un guardac10s actualmente por el Gobierno, como ga­

precio inferior de la par el saldo se invierte· en l'antía, entregados por los -Bancos para la 6'ffiisión 

1'11ayor adquisición de ,bonos <que aumenta la amor- de vales de tesorería, es desgraciadamente muy 

:tizacióu disminuyendo el plazo de la deuda. cierto que todavía hay en manos del público-so-

·Por del bre todo en 103 Bancos-más o menos 40 mi1lo-último, ~ cs posible cambiar esta deuda 

'-\ ] 12 o del 5 poI' ciento, tipo que no volverem08 

a ver, por una de un interés superior, cuando no 
.'Se divisa cómo se va a atender su pago en lo fu­

.. t'uro~ Si €ol sefiorMinistro nos ,hubiera manifes­

lta<1o (jue de ruquí a ocho o nueve años íbamos a 

nes de PE'SOS en bonos, cuyos tenedores tienen de­

¡'echo contractual, conferido por ley. para depo­

sitarlos en la Oficina de Emisión y retirar vales 

de tpsorería \hasta por el monto a la par de los 

bOllOS depositac1os. 

í;ener un gran aumento de las r€'Iltas fiscales, yo El Gobierno paga ,,1 8 por ciento en la ma­

le diria que estaba en lo posible tolerar esta gran yorÍa de estos bonos que poseen la referida facul­

pérdida o.e millones de pC<30S; pero creo, al con- tad emisora y üntretanto los Bancos sólo tie'nen 

1:J"ario_ '1ue las entradas futuras disminuirán en que pagar al Gobierno el 6 por ciento". 

,,("Z de aumentar y q ne el servicio de la deuda ex­

tl'rna nos ,lemandará cada afio mayores sacri­

ficios. 

¿ Cómo _ es posible. c-ntonces. que pueda hacer· 

>le una operación a pura pérdida f Por esto repito 

tlue, con estudio y ,bu(}n sentido, se tendrá que 11e­

ga,r a este l'esultado: que ia, dS'1lda del 4112 G 5 

Ahora bien; aquí se dice que en el Banco 
Central existe la suma en oro necesaria para 
a tender al pago de los bonos que tienen facul­
tad emisora de vales de tesorería y todos los 
bi'lletes en circulación. 

Pero supongamos por un momento, que 
no estuviera consignado -en el Banco Central 
el oro necesario para pagar e5to3 bonos_ En 
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la. erposioión de motivos que acabo de leer se de Hacienda) .-Voy ahacerm·e 'cargo de la.\l 
dice que estos bonos ganan el 8 por ciento de 
interés y que los Bancos pagan ell 6 por ciento 
el señor Ministro ha manifestado que los Ban_ 

cos deben pagar más del 6 por ciento. Yo a'cep­
to todo lo que 'q.uiera el señor Ministro y sólo 
ebservo que si los bonos ganan el 8 por ciento 

y los Bancos pagan el 6 por ciento, quiere de­
cir que al Fisco le cuesta solamente el 2 por 

ciento el servicio de esos bonoE¡. 

Ahora si se puede obtener de los Bancos 
un mayor interéS, tanto mejor, podría llegarse 

así a obtener una utilidau para el Fisco. 

Queda esclarelCida .]a inconveniencia de 

contratar un empréstito de 7.22 por ciento para 
cancelar una operación que al Fisco le signi­
fica un interés del 2 por ciento menos. Es evi­

denie -que esta operación en ning1Ín caso pue­
de hacerse. 

Todavía hay algo 'más que decir "especto 
de las o.peraciones en bonos. 

En la misma exposición de motivos ya ci­
tada se dice mas a'delante: 

"Debe tenerse presente otro punto ligado 

con esta misma cuestión. Los bonos dados en 
garantía al Gobierno parae'l retiro de va1es de 

tesorería no puelden ser extraídos de la circu­
aación, sino ,mediante la entrega de una suma 
igual en vales. De acuerdo con el plan aqui 
propuesto, el Ban:co Central debe retirar de 

la circulación y cancelar todos los vales que 
reciba. 

Según el proyecto de la Comisión, a medida 

que venza e1 plazo de los bonos dados en garan_ 

tía, deben ser cancelados automática,mente, 
pues al illegare,1 venlcimiento, el tenedor del 
bono deberá pagar al Estado la misma suma 
que el Esta'do le deberá al tenedor." 

De manera que esta operación en bonos y 

en vales se va a deahacer por sí sola, porque 

el Banco Central ha estado retirando ya los 
va'les. 

E~ señor AZOCAR.-Se me ha informado 
en el Banco Central, ·que ya se ,han quemado 

setenta millones en vales, 

El señor BARROS JARA.-Allá voy, señor 

Senador. ¿ Qué va a pasar? Sucede q.ue los va­
les están tomados por el BrLnco Central y son 
quemados juntamente con los billetes fiscales, 

que van a ser sustituídos por los bi'l:lete,g del 
Banco Central. ¿Cómo va a terminar la opera­

ción? Bas-tará que se .presenten los represen-

observaciones del honorable eeñor Barros Jara. 

El honorable señor Barros Jara ha. dieb@ 
lo que se sostiene en el informe; de Comisión, 
o sea que en la conversión de ,la deuda ,externa. 
al tipo de 4 Y medio por ciento, se van a per­
der seis puntos en el predio ,de los bonos y el 
nu,evo empréstito pagará un interés de 7.22 

por lciento, por ,~o que se ,pierde en la coloca­

ción de los bonos, que estima el señor Sena­
dor en un 0.72 por ciento. 

Pero el honorable ,Senador no se ha fija_ 
do que en la suma pedida ya están descontadaa 

las p'érdildas ene'l tipo de collocac1ón. ,En el 
segundo lugar el honorable Sena'dor vuelve 11. 

insistir en la afirmación del inform·e de la Co­

misión, de que esta ,pérdida tiene qu·e ser ma­
yor, porque tendrán que rescatarse los bonoll 

del cuatro y medlio ',por ciento a na par. 

En la sesión de ayer de.claréque si lal! 

ofertas para entregar en bonos que se van a 

rescatar se hicieran a la par, no serían acep­
tada.<;', pues no es 'ese el propósito del Gobierno, 

sino el de adquirir esos bonos a un precio que 
esté alrededor del que tienen actualmente en 
e1 mercado. 

Dijo Su Señoría que estos empréstitos 8.l1f 
iban liquidando con anticipación porq,ue, apro_ 
vechando el descuento que suelen tener en el 
mercado los papeles,se co,mpraban poco a po­
co e iba reduciéndose as! IS'U cuantía. Es efec­
tivo que 'los bonos tienen ese descuento y que. 

se compran de tie'mpo en tiempo; ,pero, así ICO-

1110 se compran lotes ,de bonos por parcialida­

des con el fin de amortizarlos, ¿ cómo no ha 

de ser la misma operación si se rescatan en 
su totalidad y a precios inferiores a la par? Si 

eR negocio comprar Ilotes de bonos a 85 o a 
87, ¿ por qué no ha de ser negolcio también 

comprarlos todos aún a 90? 
A 1 presentar ayer la 'minuta de puntos que 

podía votar previamente el honorable Senado, 
dije claramentee que desde luego aceptaba lo 
que aquí se resolviera, aún cuando, por su­
puesto, el Gobi,erno pedía que se aprobara 'e'! 

proyecto que había presentado, que era lo que 

creía má~ conveniente. Si el Honorable Senado 
ap,rueha ese proyecLo. que significa una buena 
economía durante los doce .primeros años, en 
hora buena; si prefiere autorizar solo la con­
versiÓn de los empréstitos contratados a un 

tipo del 8 por ,ciento y los intere8es que no go-

7.an de facultad emisora, sólo se lograria en 
tantes de los Ban:cos ante el Banco Central Y parte el prollósito del Gobi,erno, pero yo no 
a~ mismo tiempo se podrá dar por pagados los 
vales y por cancelados los bonos qUe represen_ 
tan un mismo valor. 

El señur ISIINA SOMAJRRIVA (¡Ministro 

¡lUedo rehelarme contra un acuerdo del Senado. 
Por otra parte" hay una exageración en 

decir que con la 'conversión propuesta por e,1 
Gobierno se perderían 1,230 millones de, pesos, 
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porque la pérdida sólo sería de 747. millones de 
pesos, pues para negar a un resultado correc_ 

to e<1 precisocapitaJlizar .Jos intereses que se 
economizan, así como se capitalizan los mayo­
r<OlS gastos que pudieran haber. 

ha 

Respecto a los bonos con facultad emisora, 
sostenido e1 honorable Senador que el Ban­

co 'Central tiene toldo el oro necesario para el 

la Casa de M,oneda, operación que habría co­
nocido el Ministro de Hacienda. 

El señor AZO'CAR.- N o puedo estar mal in­

formado, señor Ministro, pues fué el propio Ge­
rente del Banco Central quien me 'proporcionó 
el dato que he dado;¡. 

El señor SILVA SOIMiARRIV A.- Pero si Su 
Señoría tiene a bien acompañarme al' Ministerio, 

estoy seguro que el Gerente del Banco Central pago de esos bonos. Su Señoría se va a con­
habrá de encontrar que estoy en la razón. vencer de lo contrario con que 8'Ólo le lea el ar_ 

tículo 78 de la ley que creó dicho Banco; dice 

así: 

"Los fondos de conversión quc aún resta­

ren después de efectuar la transferencia orde­

nada por el artículo 77, serán invertidos por el 

El señor AZOCAR.- Como ya he manifes­
tado, el Gerente del Banco Central me dijo que 
han sido quemados setenta 'millones de pesos en 
vales. 

E~ señor SILVA ,SOIM(ARRIVA (M'inistro de 

Suprémo Gobierno en el pago del ca,pital que Hacienda).- Que han debido ser canjeados por 

debe aportar al Banco Central de acuerdo :con billetes del Banco Central, sin duda. 

los artículos 13 y 14 de esta ley, y en el Icanje El señor AZOCA'R.- Lo que se habría hecho 

o amortización, o canje y amortización a la en conformidad a la le~. 

vez, de los bonos dotados de facultad emisora, El señor SILVA SOMARIRIVA (Ministro de 

es decir, del privilegio de servir de garantia Hacienda).- Exacto, pues la ley ordena que el 

para obtener del Estado billetes fiscales, vales Banco Central canjee los bonos, vales de teso­

u otras :clases de papel moneda," rería y billetes fiscales por billetes de su propia 

Además, dice el artículo 81 de la misma emisión. 

ley: "Se autoriza al Presidente de la Repúbli- El señor AZOCA!R. - Pel'O actualmente, 

'ca para que emita una o más series de bonos ¿ dónde están estos vales? 
internos que no estarían dotaqos de facultad 
de emistión, y que se emplearían en la conversión 

de los actuales bonos del Gobierno que estén 

investidos del referido Privilegio de emisión." 

'El señor SFLV A SOMIARRIV A (Ministro de 
Haeienda).- En ,circulación, ,honorable Senador. 

'El señor AJZOCA!R.- Pero si no existen. 

El señor SILVA 'SOIM¡ARRIV A (Ministro da 
"El Presid'ente de la República podrá, en lu¡:-ar Hacienda). - Pero en cambio existen billetes, 
de e·miNr los antedichos bonos internos de con_ que es lo nlismo. 

versión, emitir y vender en el exterior bonos El señor AZOCAR.- ¡Cómo va a ser lo mis-
hasta por un valOr total de 40 miIloncs de pe- mo! 

sos, y e'mplear .su producto ,en la amortización El señor SILVA 'SOMARRIVA (Ministro de 
o compra, o bien en la amortización y com- Hacienda).- Es indiferente que sean vales o bi­

pra a la vez, de los bonos dotados de facultad lIet88, y actualmente hay en circulación ciento 
enlisora. Los bonos amortizados o comprades 

serán cancelados y retirados inmediatamente." 

Si el oro que la ley Kemmerer entregó al 
Banco Central alcanzase para el pago de todos 
los bonos con facultad emisora, es indudable que 

no se habría puesto esta disposición del artícu­

lo 81. 

Por otra parte, el honorable señor Azócar ha 
manifestado que el Banco Central ha retirado de 

la circulación setenta millones de pesos en estos 

vales de tesorería, pero debo hacer presente a 

Su ,señoría que lo han informado mal, pues 10 

~tnico que ha ocurrido en esta materia es un ::-e­

toro de trescientos mil pesos, hecho por el Ban­

co Italiano en vales, 'pero el resto está en cir­
culación y lo prueba la circunstancia de que en 

la Casa de Moneda están los bonos que sirven de 

garantia, y es evidente que si el Banco Central 

hubiese retirado la cantidad que se asegura, tam­

bién se habría retirado la prenda depositada en 

setenta y dos millones de pesos, que están ga­
rantizados con bonos qUe se encuentran de!posi­
tados en la Casa d·e Moneda. 

IEI serlOr Senador me dice que no son vales 

eoos billetes, pero yo le digo que son la miS/ma 

c?sa. pa¡'a retirar estos vales. deducidos les vein­

te millones del capital del Banco Central, por 
consiguiente, alcanza el 01'0 entregado, pero, se­

gún la ley Kemmel'er, quedan 40 millones en 

bonos con facultad emisora con lo cual no se 

han retirado vales y para cancelar esos bonos no 

alcanza el oro, por eso él propuso un emlprés­
tito. 

Pero esto no tiene, a mi juicio, r-layor im­
portancia, porque el honorable señor Barros Ja­

ra ha dicho a'quí y en la Comtsión que si yo de­
seaba pagar el déficit de arrastre, pidiera un 

empréstito separado. En el proyecto del Gabier­

no iba comprendida esta suma para pagar dicho 

déficit, en una fOl'ma que no aparecía en el ex-
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tranjero como que era para cancelar estas deu-, dida que venza el plazo de los ,bonos dados en 

das. Esta suma es la que e~cluye la Comtsi6n y garantía, deben ser cancelados automáticamente, 
dice que se ponga en un proyecto selparado. ¿ Por 
qué, entonces, no ponemos en el mismo proyeC­
to un nuevo. artículo que ,diga que se autoriza un 

empréstito destinado al pago de la deuda flo­
tante? 

Por eso ayer presenté una indicación en for­

ma de minuta para que votáramos 'por ideas y 
acortar así el debate. 'La primera idea era si se 
aceptaba o no la conversi6n ·de los bonos del 
cuatro y medio y cinco por ciento, la segunda 
era si se aceptaba o no la conversión de· lo,s em­
préstitos de Margan y Blair, en la cual agregaba 

yo el empréstito del Deutsche Bank, que es del 
cuatro y 'm'edio por ciento con' dos, Ipero que está 
reducido de tres millones setecientas mil libras 

a un millón treinta y ocho mil libras. 

Con respecto a las deudas internas como 
todas ellas las autoriza la Comisión para' que se 
conviertan, a excepción de las qUe tienen facul­

tad emisora, no tengo ningún inconveniente 

para consultar en un artículo aparte el emprés­
tito que se necesita para 'pOder pagar lo (jue se 
ha quedado debiendo de administraciones pasa­
rlas. 

El señor BARROS JARA.- Si se aouerda 
la conversión de estos bonos del cuatro y medio 

pues al llegar el vencimiento, el tenedor ·del bo­

no deberá pagar al :Estado la misma suma que 
el Estado le deberá al tenedor. 

Llegarla esta circunstancia, los Bancos o los 

individuos que tengan en sU poder bonos dota­

dos de facultad emisora y no comprometidos en 

prenda, de:berán estar dispuestos a poner.se de 
acuerdo con el Gobierno para la conversión de 
dichos bonos en otros bonos no provistos del re­
ferido privilegio, sobre 'bases razonables, por el 

interé" de alcanzar una pronta estabiliza,ción y 

unificación delcirculahte". 

X o puede ser más claro todo esto. 

El señor SILVA SÚ'MAlRRIVA (Ministro de 
Hacienda). - Se debe tomar en cuenta de que 
MI'. Kemmerer no conoció el monto total de la 

emisión que existía en el 'país. S6lo 10 conoció a 
última hora. 

El señor BA,RROS JARlA.- Efectivamente 

hay otra serie de vales de cuyas condiciones no 
deseo ocuparme en estos momentos. 

IDI señor VIAL INFANTE.~Casi no tengo 

qué agregar, después de la exposición que ha 

hecho el señor Presidente de la Comisión de 

Hacienda, señor Barros Jara y de lo que ex­

presa el informe, sobre la conveniencia o dncon-
o cinco por ciento. van a subir inmediatamente veniencia el" las operaciones propuestas; pero 
a la pal', y los tenedores de ellos no los entre­
garán mientras no se pa'guen a este tipo; pero, 

en eambio, PO¡' la tranquilidad en que hoy se 

encuentra el mercado con rei1pecto a estos bo­

no." puesto 'que no se sabe que se van a aUI,or­

tizar las cancelaciones, se van haciendo al 23, al 

24 o al 25 por ciento y el Gobierno va ganando 

la diferencia y en 'este camino, la operaci6n se 

terminará en mucho menos tiempo del que se 
ha calculado. 

En cuantCl a que la diferencia en las opera­
ciones sea de 1,200 millones, más O menos, debo 

hacer presente que el cálculo de la comisión fué 

hecho por la Dirección de Contabilidad y fué 

traído personalmente Ipor el director señal' Ba­
rriga. 

En lo que se refiere al Banco Central y lo 
que ha dicho d'e la opinión ,emitida por ;M,r. 

Kemmerer, yo opongo a ella la opinión de Mr. 

Kemmerer, que vaYa leer: 

"Debe tenerse presente, otro pU11toligado con 

esta mi'sma cuestión. Los bonos dados en garan­
tía al Gobierno para el retiro de vales ele Teso­
rería, no 'pueden ser extraídos de la circula.ción, 

sino mediante 1a entrega de una suma igual de 

vales. De acuerdo con el plan aquí propuesto, el 

Banco Central debe retirar de loa cireulación y 
cancelar todos los vales que re,ciba. 

,según el proyecto de la Comh,'ión, a me-

deseo expresar ciertas ideas ,generales sobre el 

parUcular y ,creo que éste es el momento opor­

tuno para 'ha,cerlo. 

Generalmente, las conver,siones de eleudas 

son aconsejables cuando las condiciones del mer­

cado p('rmiten colocar la nueva deuda en condi­

ciones convenientes y se obtiene alguna rebaja 

811 su servicio. En los momentos actuales, esta. 
situación s('ría ventajosa respecto de las deudas 

al 8 pOI' ciento y esta operación ha sido la acon­
s('jada por la Comisión, puesto que se propone 

un servicio de 6 por ciento con % por ciento 

más otros gastos que llegarían hasta 7.22 por 

ciento en lo que se obtendría una eCQnomía ven­
tajosa para el E~tado. 

Re,specto de la deuda al 4, 4 % y 5 por ciento 

s" ha demostrado que la operación no es con­

veniente. Ella no traería otra ventaja que ali­

viar al 1<~l'ario por el momento, pues el servicio 

de la ,leuda produciría una economía en el pre­

supuesto en los primeros años para recargarlo 
considerablemente en los sucesivos. ¿ Habría 

conveniencia en proceder ele esta manera? 

¿ Podremos mirar con tranquilidad nuestras 

entradas futuras? ¿ No hay ninguna amenaza 

que afrontar en nuestra industria salitrera? 
Creo que el Senado conoce los peligros y el por­
venir inC'Íel'to ele esta industria y los de las de-
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mas como la del carbÓ. y mucha.ll otras Q.Ue El señor ISILVA SOMARRIVA (Ministro de 

constituyen nuestra principal fuente de entradas. Hacienda). - En ningún momento el Ministro 
Ante una situación que por el momento no que 'habla ha propuesto que se contraten em­

Be presenta segura y 'que por el contrario, es in- préstitos para hacer los gastos de la Nación. Ha 
cierta, habría conveniencia, seria prudente si- venido al Congreso para que se le d'é el dinero 

Quiera comprometer los gastos futuros de la Na- para pagar lo que han quedado d;biendo las 
ciOn en la forma exagerada en que quedarían administraciones anteriores. ,Si no se le van a 
afectados por la conversión de deudas que 'se dar estos fondos al Gobierno, yo preguntarla en 

propone? Es evidente que no. 

La 1C0misión de Hacienda (ha estudiado el 

proyecto, se ha hecho cargo de todos sus deta­

Hes y cree que no habría ventaja alguna en pro­

ceder tal corno lo propone el Gobierno. Por el 
contrario, la prudencia a~onseja que el Estado 
no se compro,meta en una' operación de esta na­
turaleza. 

Esta medida de con'Yertir estas deud~, en el 
fondo significa reducir sus fuertes amortizacio­
nes cambiándolos 'por otra deuda cuyO capital 

qué forma haremos estos pagos. No podemos 
imponer nuevas contribuciones ni impuestos. 

¿ Cree el honorable ,Senador que bastarán las 

economías propuestas para saldar este déficit de 

arrastre? 

Actualmente no sabemos si vamos a saldar 
el presupuesto con un déficit de ciento treinta 

y cinco millones de pesos si no se aprueba la 
rebaja en los sueldos que hit acordado el Sena­
do, en la otra Cámara. 

Yo le rogaría al honol'!l.ble Senador que me 
inicial es muy inferior, y por lo tanto son in- dijera en qué forma pudiera él resolver las difi­
feriores las cuotas que se pagan por interés y cultades. 

amortización, lo que produce un alivio momen- .El señor V'IEL.- Me estoy haciendo cargo 
táneo en los servicios de la deuda, lPero como en estos momentos de observaciones g6merales 
lo decía hace un momento, esa economía de los sobre el manejo de las finanzas; me referiré en 
primeroli tiempos se traduce en un fuerte recar- seguida al punto insinuado por Su Señoría. Mi 
go aurante 10 súltimos años, hasta el año 1944. propósito es ser muy breve en esta ocasión. 

El setíor Ministro de Hacienda nos dice que 
Dec!a, señor Presidente, que es un error ha-

10 que se propone en esta leyes una operación 
cer frente a los gastos de la nación, incluyendo 

corriente en toda clase de negocios y que se el pago de las deudas, por medio de empréstitos. 
hace ordinariamente con la Caja de Crédito Hi-

Así se agrava la situación. Desde hace algunos 
potecario. Tiene mucha razón el señor Minis- años a esta parte se han venido cubriendo nues-
tro, pero estas conversiones se hacen en los casos tros déficit con empréstitos, y la 'facilidad con 

en que se ha de invertir el producido de ellas en que el Gobierno los ha obtenido no ha sido, cier-
obras reproductivas. 

Eso pasa ordinariamente con las deudas con­

tratadas por la Caja de Crédito Hipotecario, 

tamente, la mejor manera de obligarlo a ihacer 
economías; por el contrario, mientras más difi­
cultades tuviera para saldar sus déficit, conma-

porque el producto de estos empI'léstitos va a yor empeño se preocuparía de encontrar los re­
servir paar aumentar la producción de una tá- cursos efectivos que necesita para saldar las 
brica, para ha,cer producir las industrias que se cuentas. 

encuentran en estado de decaimiento. El me- El señor SIUVA !SOMARlRI\~A (Ministro de 
joramiento de las industrias y de su prod,ucción Hacienda).-Me agradaría saber cómo Su Señoría 
da lo necesario para compensar los gastos exce- resuelve el problema de pagar los 192 millones 
¡¡ivos que producen las conversIones de las deudas de pesos adeudados hasta ",1 presente, sin tener 
dentro de cierto número de años. que recurrir a empréstitos; si el señor Senador 

En el caso actual, no se trata de invertir el me indica otro medio, retiraré inmediatamente el 
dinero que se obtenga de estos empréstitos en proyecto en debate. 
obras reproductivas, ni .de aumentar los ser­
vicios públicos que pudieran dar al Estado ,ma­
yor cantidad de fondos de recursos. Estos fon­
dos se van a destinar a saldar déficit del presu­
puesto. Y esta es la parte más grave que yo le 
encuentro a este proyecto. 

Precisamente, el procedimiento adoptado 
por el señor Ministro, de saldar con empr,éstitos 

los gastos públicos excesivos, tiende a producir 

El señor VDEL.- 'Rogaría al señor Ministro 
me permitiera tel1minar mis observaciones; si tie­
nen algún valor, las puede tomar en cuenta, sl 

no, no he dicho nada. 
El señor SIJLVA SO:MARR'IVA (Ministro de 

Hacienda)...-- Precisamente, les doy todo el valor 
que tienen, y por eso estoy enteramente de acuer­
do con !Su !Señoría en que no es bueno el plan 
de financiar los presupuestos en ejercicio con 

un efecto contrario, ya que en vez de aliviar en empréstitos, que siempre he combatido; pero lo 
lo futuro las cargas públicas, las aumenta. que deseo saber concretamente es la forma que 
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pro¡x¡ndría Su Señoría para salir del paso sin re- El señor MA,zA.- Pero hay otra. ~6n acor-

currir a empréstitos, para pagar el défícit de dada de cuatro a siete. 

arrastre. El señor OYARZUN (Presidente) .-Por eflo 

El señor VIEL.- Yo sólo quiero decir unas he solicitado la unanimidad del Senado. 

pocas palaJbras sobre Ciertas ideas generales, que El señor MAZA.- Sin sentar precedente, 

creo oportunas tratándose de una operación de pues ni aún con la unanimidad podría acordarse 

la importancia de la que se propone. la prórroga. 

\No es, p'ues, un plan aconsejable el que he El señor ISALAlS ROIMO.- Podríamos pasar 

señalado. Cualquier país que tiene sus finanzas a la otra sesión. 

ordenadas fija, en 'primer lugar, los servicios que El señor OYARZUN (Presidente).- Por mi 

debe atender el Estado para el desarrollo nor- parte, preferiría el temperamento que he insl­

mal de la vida y del progreso de la nación; pero, nuado, porque la otra sesión tiene incidentes. 

en nuestro caso, cuando nuestros se~vicios se han El señor VIAL INFANTE.- Yo sólo tendría 

aumentado excesivamente, tal vez hay que recu­

rrir al procedimiento contrario, de fijar ante to-

que agregar muy pocas palaJbras. 

El señor OYARZUN (Presidente).- Puede 

do la capacidad tributaria del pals, y establecer continuar Su Señoría. 

en seguida, de acuerdo con ella, los servicios que El señor VIAL INF.NNT,El.~ A mi juicio, el 

el Estado puede tener. Avanzo, todavía, esta señor Ministro de Hacienda ha estudiado este 

idea, ya que apenas term~ne esta sesión tenemos prOblema en una forma. un tanto limitada. 

que ocuparnos del proyecto llamado de emsl'gen- Sabe el :Gobierno, y no lo ignoran los seño­

ela, de modo que no es algo discordante con esa reJl Senadores, que hay necesidad de hacer cuan­

materia. tiosas inyersiones, y yo creo que ante esta expec-

Deben disminuirse, por lo tanto, 106 8er.,¡ciOIl tativa acaso habría ventaja en que el prQyecto 

excesivos y que 'pueden llegar hasta paraliza' en discusión se tratara conjuntamente con los 

la marcha de la administración; pero, al mismo que en breve habrá de presentar el Gobierno pa­

tiempo, 'debe estudiarse nuestro régimen tributa- ra llenar las necesidades a que ya me he refe­

rio y verse si hay nuevos impuestos que estable- rido, que deben ser sometidos a la consideración 

cer, o si algunos de los establecidos pueden ser de las Cámaras, y por eso me permitiría reco­

aumentados. mendar al señor Ministro que estudiara el pro-

A mi juicio, señor ,Presidente, estos son los blema en una forma amplia, contemplando todas 

medios que pueden proporcionar al Gobierno los las exigencias del 'momento y las que habrán de 

recursos necesarios para afrontar la situa.ción presentarse antes de mucho. 

actual y la del porvenir y que no debiera rccu- El señor OYARZUN (·Presidente).- Se le-

rrirse a otros. 

El señor O'Y AJR2lUN (Presidente).- Permí­

tame el honorable Senador. 

Solicito la unanimidad del Senado para pro­

rrogar la. hora. ,por algunos minutos. 

vanta la sesión. 

-Se levantó la _Ión. 

ANTONIO ORREGO B., 

(Jefe de la Redacción). 

.. 


