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EL Ins t i tu to de Economía de la 
Universidad de Chile presen-
tó su p r imer in fo rme sobre 

las Cuen tas Nacionales en 1951. El 
año 1952 se presentó un segundo in-
forme. 

Es indiscut ible la impor tanc ia q u e 
t iene para el Gobierno y, especial-
mente , para el Ministerio de H a -
cienda, e! conocimiento de cifras es-
tadísticas q u e se ref ieran al con jun-
to de la economía nacional y que , 
in tegradas coherentemente y según 
u n a metodología sistemática, evitan 
los errores q u e puedan derivarse de 
análisis separados de antecedentes es-
tadísticos parciales. 

El Gobierno, reconociendo la nece-
s idad d e dichos antecedentes estadís-
ticos globales, ha encomendado ofi-
c ia lmente al Ins t i tu to de Economía 
de la Univers idad de Chile, po r el 
D. F. L. Ní> 366 de 26 de ju l io de 
1953, la misión de presentar, anua l -
m e n t e al Minister io de Hac ienda , 
una in terpre tac ión técnica de las ci-
fras de las Cuentas Nacionales, u n 
comentar io sobre las consecuencias 
económicas q u e se der ivan d e éstas 
y u n a proyección de las Cuentas pa -
ra el año siguiente. Esta proyección 
debe servir de antecedente al Go-
b i e r n o para f i j a r su polít ica f inancie-
ra y económica al e laborar su Pro-
yecto de Gastos e Inversiones del 
Sector Púb l i co y para or ien ta r su 
acción monetar ia y crediticia. 

La intervención del Ins t i tu to ele 
Economía d e la Univers idad de Chi-
le en la presentación de los infor-
mes mencionados se just if ica po r su 
carácter de organismo univers i tar io , 
técnico e independiente , lo q u e ase-
gura al m á x i m o la obje t iv idad de 
sus conclusiones y recomendaciones. 

Para p r epa ra r su informe, el Ins-
t i t u t o solicita de diverses organis-
mos públicos los antecedentes esta-
dísticos y las informaciones q u e re-
quiere ; pero se reserva el derecho de 
anal izar , crit icar y modif icar las ci-
f ras si las circunstancias así lo acon-
sejan. 

Na tu ra lmen te , la proyección de las 
cifras estadísticas, es decir, la pre-

sunción estimativa de sus posibles 
valores en períodos fu tu ro s es de la 
exclusiva responsabil idad del Ins t i tu to . 

Como en años anteriores, el Ins-
t i tu to de Economía contó en todo 
m o m e n t o con la colaboración de los 
siguientes organismos q u e proporcio-
naron las informaciones básicas pa ra 
la preparación de este in forme: De-
p a r t a m e n t o de Planif icación y Estu-
dios d e la Corporación de Fomento ; 
Depa r t amen to de Estudios Financie-
ros del Minis ter io de Hac ienda ; 
Sección de Estadística e Investigacio-
nes Económicas del Banco Cent ra l de 
Chile, Ministerio del T r a b a j o ; Ser-
vicio Nacional de Estadística; Aseso-
ría Técnica del Consejo Nacional de 
Comercio Exter ior y el Depa r t amen-
to de Estadísticas del Servicio de Se-
guro Social. 

E*1 in forme fué p repa rado b a j o la 
dirección del jefe del D e p a r t a m e n t o 
de Investigaciones Económicas del 
Ins t i tu to de Economía, Profesor Fla-
vián Levine B., y la colaboración de 
los técnicos Sres. José Cademar tor i , 
H e r n á n Benavides, Gu ido Mi randa , 
Carlos Massad y F e r n a n d o Mar t ino . 

R E S U M E N 

Conclusiones de importancia 
Principales cuadros estadísticos 

I I 

Las conclusiones más impor t an te s 
q u e se desprenden de los anteceden-
tes estadísticos incorporados a este 
in forme, son las siguientes: 

1) La producción agrícola se man-
tiene práct icamente estacionaria y la 
escasez de al imentos es un factor m u y 
inf luyente en el proceso inflacionista. 
La actividad agrícola que en 1940 
consti tuía el 18,5% del p roduc to na-
cional, representa en 1952 sólo el 
15,5%. 

2) La producción minera h a per-
d ido en impor tancia relativa. Cons-
t i tuía el 10%, ap rox imadamen te , del 
p roduc to nacional en 1940; en 1952 
representó sólo el 5,5%. Esta es la 
consecuencia del hecho de q u e la 
producción de cobre y sali tre se ha-
yan man ten ido estacionarias. Como 
la actividad minera es la f u e n t e 

pr inc ipa l de divisas, se explica la 
p e r m a n e n t e escasez de éstas en los 
úl t imos años, escasez q u e se acentua-
rá si cont inúa la tendencia a q u e la 
producción minera p ierda en impor-
tancia relativa. 

3) La tasa de capitalización b ru t a 
cont inúa siendo excesivamente ba ja 
para los ambiciosos propósitos de des-
arrol lo económico q u e caracterizan la 
política del Gobierno y d e los par-
ticulares. No hay d u d a q u e este he-
cho es una consecuencia directa del 
prolongado y acen tuado proceso d e 
inf lación. 

4) El Stector Púb l i co incrementa 
año a año su cuota proporc ional en 
la capitalización y alcanza ya a más 
del 50% del total . 

5) La inversión del Sector Pr ivado 
no parece compensar adecuadamen te 
el desgaste del equ ipo product ivo y 
la necesidad de modern iza r las ins-
talaciones industriales. Este hecho es, 
sin duda , efectivo si del total de las 
inversiones del Sector P r ivado se eli-
minan las que corresponden a edifi-
cios y habitaciones. 

6) La capitalización del país se en-
cuentra l imitada, además, po r el 
hecho de q u e la ayuda ex te rna h a 
sido negativa en los ú l t imos años. 
Efect ivamente, según se demues t ra 
en el capí tulo correspondiente , los 
créditos externos e inversiones ex-
t ran je ras han sido, en el per íodo ana-
lizado, s is temáticamente inferiores a 
los desembolsos de divisas q u e el 
país ha debido sopor tar para a t ender 
al servicio de los créditos e inversio-
nes ex t ran je ras de años anteriores. 

7) El mecanismo t r i bu ta r io h a he-
cho crisis y requiere u n a re fo rma 
trascendental , si se desea incremen-
tar la part icipación del Sector Públ i -
co en la renta nacional , sin afectar 
la capacidad de producción del país 
o crear presiones inflacionistas. 

8) Los mecanismos mone ta r ios si-
guen adminis t rados en fo rma defi-
ciente, con el resu l tado d e q u e n o 
ofrecen f reno a lguno a la inf lación. 

9) Las f inanzas públicas con t inúan 
siendo la pr incipal f u e n t e d e presión 
inflacionaria. 

10) Cont inúa la tendencia al in-
cremento de los gastos de t i p o sun-



RESUMEN DE LAS CUENTAS NACIONALES 

1950-1953 (en miles de mi l lones de pesos) 

\ 

A Ñ O S 1950 1951 1952 1953 

Proyección 
n ive l 

d i c i e m b r e 

L-- P a g o s a las personas 97,3 132,2 179,0 249,0 
2.-- Ing resos re ten idos p o r las em-

presas 14,9 16,9 21,9 24,6 
3.-- I m p u e s t o s pagados p o r empre -

sas y otros ingresos del Sector 
Púb l i co 17,3 24,0 33,3 70,7 

4.-- T r a n s f e r e n c i a s al Sector Pr i -
vado - 5,0 - 6,9 - 13,9 - 22,4 
Discrepancia Estadís t ica + 0,8 2,1 2,0 — 

P r o d u c t o Nac iona l b r u t o 125,3 168,4 222,2 322,0 

5.--Gas tos en bienes y servicios .... 94,6 124,3 161,2 241,2 
6 - -Gas tos de operac ión del Go-

b i e r n o 15,6 24,3 27,6 44,4 
7.-- F o r m a c i ó n b r u t a d e cap i ta l . 

Sector P r ivado 10,3 11,9 13,5 19,7 
8.-- F o r m a c i ó n b r u t a d e cap i ta l . 

Sector Púb l i co 5,9 9,7 13,2 20,0 
9.--Var i ac ión inventar ios 0,2 1,3 1 3 1,8 

10.-- E x p o r t a c i o n e s e ingresos de l 
ex te r io r 29,2 38,6 59,6 49,5 

Disponib i l idades b r u t a s 155,7 210,0 276,7 376,6 

11.-- I m p o r t a c i o n e s y egresos al ex-
te r io r 30,4 41,6 54,5 54,7 
Discrepancia estadíst ica 0,3 

P r o d u c t o Nac iona l b r u t o 125,3 168,4 222,2 322,0 

tua r io en aquel los sectores p a r a los 
cuales el i nc remen to de ingreso 110 
es i lusor io s ino efectivo y real , como 
consecuencia del f e n ó m e n o inf lacio-
nis ta . 

11) Si se consideran todas estas 
c i rcunstancias en c o n j u n t o , y se 
p iensa en el deseo lógico d e obre ros 
y emp leados de m e j o r a r su nivel 
real de vida, no resul ta e x t r a ñ o q u e 
el proceso d e inf lac ión , le jos de ami-
n o r a r en su r i tmo, a m e n a c e acen-
tuarse a ú n más. 

I I I 

E L D E S A R R O L L O E C O N O M I C O 
N A C I O N A L E N E L P E R I O D O 

1940-1949 

I) El valor del P r o d u c t o N a c i o n a l 
Rea l h a r e su l t ado ser u n b u e n ín-
dice p a r a m e d i r el c rec imien to eco-
nómico de u n país; al m i s m o t iem-
po, los valores re 'a t ivos de las pa r -
t idas q u e lo c o m p o n e n cons t i tuyen 
u n an teceden te valioso p a r a e s tud i a r 
la composic ión y ut i l ización d e los 
diversos e lementos q u e c o n f o r m a n 
la e s t ruc tu ra económica. 

En Chi le sólo se conocen c i f ras 
del P r o d u c t o Nac iona l B r u t o desde 
1940, c i rcunstancia q u e i m p i d e a n a -

lizar con este cr i te r io el desa r ro l lo 
económico nac iona l en pe r íodos an-
teriores. 

La tasa m e d i a a n u a l a q u e creció 
el P r o d u c t o Nac iona l B r u t o , a pre-
cios d e 1940, e n t r e los años 1940-49, 
f u é de 3 ,8%, c i f ra q u e p u e d e con-
siderarse como sat isfactoria , a t e n d i d a 
la ex tens ión del pe r íodo . 

Sin embargo , el r i t m o d e desarro-
llo no f u é u n i f o r m e a lo la rgo del 
lapso en es tudio . E n él p u e d e n dife-
renciarse m a r c a d a m e n t e dos e tapas : 
1) 1940-45, q u e coincide con los años 
de gue r ra , y 2) 1946-49, q u e aba rca 
la época d e t rans ic ión , r e a j u s t e y 
consol idación d e la economía m u n -
dial . 

La p r i m e r a e t apa se caracter iza p o r 
u n a elevada tasa de c rec imien to del 
v o l u m e n total de los b ienes y ser-
vicios disponibles , la q u e alcanzó u n 
valor m e d i o a n u a l d e 6 , 7 % . El aná-
lisis del C u a d r o 1 d e m u e s t r a q u e es-
te a u m e n t o obedece p r i n c i p a l m e n t e a 
la expans ión de la ac t iv idad indus-
t r ia l y, en m e n o r g rado , al incre-
m e n t o en la ac t iv idad d e la cons-
t rucción. 

La ac t iv idad agrícola se m a n t i e n e , 
en genera l , es tacionar ia , con el resul-
t ado de q u e su i m p o r t a n c i a re la t iva 
en la composición del p r o d u c t o ba-

ja d e u n 18,5% en 1940 a sólo en 
15,3% en 1949. 

U n a de las c o n c u s i o n e s d e más 
i m p o r t a n c i a q u e se d e s p r e n d e n del 
C u a d r o 1, es la no to r i a p é r d i d a su-
f r i da p o r la ac t iv idad m i n e r a en su 
a p o r t e al P r o d u c t o Nac iona l . El 
a p o r t e de la miner ía , q u e , en 1940, 
era d e u n 10%, a p r o x i m a d a m e n t e , 
del P roduc to Nac iona l , se r educe a 
5 ,8% en el año 1949. Este h e c h o tie-
n e m a y o r s ignif icación si se recuer-
da q u e la p roducc ión m i n e r a a p o r t a 
el grueso d e las divisas q u e el país 
ob t i ene de su comercio ex te r ior . De-
b ida en pa r t e , a los p l anes de fomen-
to d e la indus t r i a , la d i sminuc ión 
re la t iva de la i m p o r t a n c i a d e la mi-
ner ía en el P r o d u c t o Nac iona l , no 
a c o m p a ñ a d a d e la creación o del cre-
c imiento de o t ras f u e n t e s d e divisas, 
debi l i ta la capac idad de i m p o r t a c i ó n 
del país y, en consecuencia , i m p i d e 
u n desarrol lo económico adecuado . 

La p roducc ión física d e cobre y 
sal i t re se m a n t u v o , p rác t i camen te , 
es tacionaria en el pe r íodo , a pesar 
de las expecta t ivas favorab les q u e 
exist ían p a r a estos p r o d u c t o s en el 
m e r c a d o in te rnac iona! . Sin d u d a in-
f luyó en esta s i tuación la polí t ica 
de cambios q u e eleva los costos de 
la p roducc ión m i n e r a en f o r m a ar t i -
ficial. 

I n f luyó en la d i s m i n u c i ó n re la t iva 
de la i m p o r t a n c i a d e la ac t iv idad 
mine ra , el h e c h o d e q u e d u r a n t e 
gran p a r t e del p e r í o d o 1940-1949 el 
precio , del cobre se m a n t u v o ar t i f i -
c i a ' m e n t e b a j o p o r la pol í t ica del 
Cont ro l de precios ap l i cada p o r los 
Estados Unidos . 

E n los años 1946-49, las tasas a n u a -
les d e var iac ión del P r o d u c t o Nacio-
na l B r u t o Rea l m u e s t r a n valores al-
t e r n a t i v a m e n t e posit ivos y negat ivos 
(ver c u a d r o 2), sin q u e sea posible 

encon t r a r u n a t endenc ia d e f i n i d a y 
cons tante . A u n q u e n o h a sido posi-
b le m e d i r a ñ o a a ñ o las causas de es-
te f enómeno , se p u e d e es t imar q u e 
ha estado i n f l u i d o p o r los s iguientes 
hechos: 1) la l iberac ión d e los stocks 
de divisas a c u m u l a d o s d u r a n t e los 
años de gue r r a i n c r e m e n t ó ex t raord i -
n a r i a m e n t e en 1946 el v o l u m e n d e 
las impor tac iones en re lación al año 
i n m e d i a t a m e n t e an te r io r , l l egando el 
a u m e n t o a ser d e u n 32,3%; 2) la 
con t rad ic tor ia pol í t ica d e f o m e n t o de 
la p roducc ión ag ropecua r i a p r o d u j o 
desor ientac ión e n t r e los p roduc to re s 
con el r e s u ' t a d o de q u e la p roduc -
ción de a l imen tos f u é a f r e t a d a pro-
f u n d a m e n t e . Las a l te rac iones c l ima-
téricas a fec ta ron en igual f o r m a la 
p roducc ión ag ropecua r i a ; 3) los nive-
les de la const rucción, q u e se ha-
bían m a n t e n i d o en u n " t r e n d " as-
cendente . dec l ina ron f u e r t e m e n t e en 
el pe r íodo de pos tguer ra , a cusando 
leves r ecuperac iones esporádicas; 
4> el esfuerzo de los sectores asalar ia-
dos p o r r e c u p e r a r el t e r r eno perd i -
do. p o r ' a c o n t i n u a alza en los pre-
cios, a través del r e a j u s t e de sus 



sueldos y salarios, p r o d u j o i n t r a n -
q u i l i d a d social y p e r t u r b a c i ó n en 
las f aenas product ivas , las q u e fue-
r o n se r i amen te afec tadas p o r los m o -
v imien tos huelguíst icos. 

2) Las c i f ras del Comerc io Exte-
r ior , a lo largo del p e r í o d o conside-
r a d o , d e m u e s t r a n u n a vez más , la 
e x t r e m a d a sensibi l idad d e n u e s t r o 
sis tema económico a las a l te rac iones 
del m e r c a d o in te rnac iona l . Exis te 
u n a necesidad a p r e m i a n t e de buscar 
u n a solución m á s es table y de f in i t i -
va a nues t ros p r o b l e m a s de comer-
cio exter ior , si se q u i e r e e l i m i n a r o 
a t e n u a r el efecto d e factores q u e ; 
p o r cscapar al control del país, im-
p i d e n u n desar ro l lo económico m á s 
r á p i d o y estable. 

El C u a d r o 5 indica q u e el n ivel 
d e las impor tac iones sube d e US$ 
104,4 mi l lones en 1940, a u n pro-
m e d i o de US$ 300 mi l lones p a r a el 
p e r í o d o 49-50-51. A p r i m e r a vista, 
estas c i f ras parecer ían ind ica r u n a 
s i tuación favorab le en c u a n t o a dis-
p o n i b i l i d a d de divisas; pero , la rea-
l idad es m u y dis t in ta . 

Efec t ivamente , el P r o d u c t o Nacio-
na l Rea l se ha i n c r e m e n t a d o en u n 
4 2 % en d icho per íodo . P o r o t r a 
pa r t e , el nivel i n t e rnac iona l d e los 
precios, m e d i d o por el alza de los 
precios en los Estados U n i d o s —país 
en el cual el alza de precios h a si-
d o m e n o r re la t ivamente—, sub ió en 
u n 125% en igual pe r íodo . E n con-
secuencia, pa ra d i sponer d e u n vo-
l u m e n real d e impor tac iones , en 
p r o p o r c i ó n al p r o d u c t o nac iona l , si-
m i l a r al d e q u e se d ispuso en 1940. 
la d i spon ib i l idad d e divisas deb ió 
a u m e n t a r en u n a p ropo rc ión de 
2 2 0 % para el pe r íodo 49-50-51. E n 
r ea l idad , el nivel d e la d i sponib i l i -
d a d a n u a l de divisas p a r a el per ío-
d o 1949-50-51 es sólo u n 190% m a y o r 
q u e en 1940. 

E l h e c h o an te r io r expl ica la per -
s is tente escasez, de divisas del país , 
lo q u e está a fec t ando se r i amen te sus 
pos ib i l idades de progreso. 

F.I C u a d r o 6 ayuda a c o m p r e n d e r 
el grave p r o b l e m a q u e t iene el país 

RESUMEN DE LAS CUENTAS NACIONALES 

1950-1953 (en porcen ta jes del total) 

AÑOS 1950 1951 1952 1953 

Proyección 

1. —Pagos a las pe r sonas 78,0 78,5 80,5 77,3 
2. - I n g r e s o s re ten idos p o r las em-

presas 11,6 10,2 9,8 7,6 
3.-- I m p u e s t o s pagados p o r las em-

presas y o t ros ingresos del 
Sector Púb l i co 13,8 14,3 15,0 22,0 

4 -- T r a n s f e r e n c i a s al Sector Pr iva-
d o - 4,0 - 4,2 - 6,3 - 6,9 
Discrepancia estadíst ica + 0,6 1,2 0,8 — 

P r o d u c t o Nac iona l b r u t o 100,0 100,0 100,0 100,0 

5.-- G a s t o s en b ienes y servicios .... 75,5 74,0 72,8 75,0 
6.-- G a s t o s de Ope rac ión de l Go-

b i e rno 12,5 14,4 12,4 13,8 
7.-- F o r m a c i ó n b r u t a d e cap i ta l . 

Sector P r ivado 8,2 7,5 6,1 6,1 
8.-- F o r m a c i ó n b r u t a de capi ta l . 

Sector P ú b l i c o 4,6 5,7 6,0 6,2 
9.-- V a r i a c i ó n d e inven ta r ios 0,5 

10.-- E x p o r t a c i o n e s e ingresos del 
ex te r io r 23,2 22,9 27,2 15,3 

Disponib i l idades b r u t a s 124,0 124,5 124,5 116,9 

11.-- I m p o r t a c i o n e s y egresos al ex-
ter ior 24,0 24,5 24,5 16,9 
Discrepancia estadíst ica 

P roduc to Nac iona l b r u t o 100,0 100,0 100,0 100,0 

en c u a n t o a su d i spon ib i l i dad de di-
visas; mues t r a el r e su l t ado d e las 
operac iones de c réd i to y a p o r t e s d e 
capi ta l e x t r a n j e r o u t i l izados en el 
pe r íodo 1940-1951. A u n c u a n d o el 
v o ' u i n e n de estos crédi tos e inver-
siones e x t r a n j e r a s a u m e n t ó en los 
ú l t imos años, el m o n t o de las re-
mesas al exter ior , p o r concep to de 
u t i l idades de inversiones ex t r an j e r a s , 
amor t izac ión de las mismas y servi-

cio d e los crédi tos p r ivados y oficia-
les, exceden s i empre en f o r m a im-
po r t an t e , a los ingresos d e divisas 
p o r nuevas invers iones o créditos. La 
ú l t ima c o l u m n a del C u a d r o 6 ind i -
ca el m o n t o del m a y o r egreso a n u a l 
de divisas q u e resu l ta del mov imien-
to y servicio de capi tales; este sal-
do represen ta u n p e r m a n e n t e d r ena -
je d e las d i spon ib i l idades d e divisas. 
Se demues t r a así q u e el desar ro l lo 
económico d e Chi le se basa en sus 

C u a d r o N9 1 

P R O D U C T O G E O G R A F I C O N E T O C O N T A B L E A L C O S T O D E L O S F A C T O R E S P O R A C T I V I D A D E S 

(Composic ión p o r c e n t u a l ) 

1940 1941 1942 1943 1944 1945 1946 1947 1948 1949 1950 1951 1952 

Agr i cu l tu ra 18,5 16,4 15,8 17,4 16,2 16,9 16,0 16,1 16,5 15,3 14,9 15,4 15,5 
Mine r í a s 9,9 9,2 10,1 9,3 8,0 6,4 6,3 8,2 8,4 5,8 6,3 5,4 5,5 
I n d u s t r i a 17,4 19,0 19,3 20,0 21.4 21,1 21,7 21,0 20,8 21,8 21,5 22,3 22,3 
Pesca 0,1 0,2 0,2 0,1 0,1 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 
Const rucc ión 1,8 2,3 2,0 2,0 2,2 2,3 2,8 2,6 2,3 2,2 2,3 2,3 2,3 
T r a n s p o r t e s 4,4 5,2 5,3 4,6 5,4 5,0 4,8 5,0 4,9 5,0 4,7 4,6 4,6 
Servicio U t i l i dad Púb l i ca 0,7 0,8 1,1 1,1 1,2 1,2 1,2 1,3 1,2 1,1 1,0 1,0 1,0 
Comercio 12,4 14,0 13,4 16,4 16,0 16,4 16,3 15,4 16,4 16,2 16,3 17,1 17,1 
Finanzas 10,2 6,9 5,0 4,3 3,6 3,4 4,0 4,1 3,9 3,7 3,9 3,8 3,6 
Servicios Personales 11,6 12,1 14,3 12,5 12,9 13,8 14,4 13,8 14,5 14,1 14,3 14,1 14,2 
A r r e n d a m i e n t o s 7,1 7,5 6,9 6.0 6,2 6,7 6,0 5,0 4,9 8,0 8,2 7,6 7,4 
Gob. y Munic ipa l . 5,9 6,4 6,6 6,3 6,8 6,6 6,3 7,4 6,1 6,7 6,5 6,3 6,4 

To ta l e s 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 



PRODUCTO NACIONAL BRUTO REAL Y PRODUCTO REAL 
"PER-CAPITA" 

(mil lones d e pesos d e 1940) 

F u e n t e : C O R F O 

A ñ o P r o d u c t o nac iona l % a n u a l e s de P r o d u c t o nac iona l % a n u a l e s 
b r u t o real var iac ión real "pe r - cáp i t a " d e var iac ión 

1940 18.657.7 3.731.5 _ 
1941 20.408.0 9.4 4.038.0 8.2 
1942 19.508.1 - 4.4 3.802.0 - 5.9 
1943 21.528.7 10.3 4.139.3 8.9 
1944 22.580.9 4.9 4.280.7 3.4 
1945 25.607.9 13.4 4.784.7 11.8 
1946 26.012.6 1.6 4.787.9 0.1 
1947 24.468.6 - 5.9 4.427.1 - 7.5 
1948 26.534.1 8.4 4.718.9 6.6 
1949 25.522.6 - 3.8 4.465.9 - 5.4 
1950 25.486.7 - 0.1 4.383.7 - 1.8 
1951 26.633.1 4.5 4.502.6 2.7 
1952 28.983.6 8.8 4.818.6 7.0 

P r o m e d i o de c rec imiento del p r o d u c t o nac iona l b r u t o real en p e r í o d o : 
3 .6% anua l . 

P r o m e d i o de c rec imien to del p r o d u c t o b r u t o real " p e r cáp i t a " : 2 .2% 
a n u a l . 

recursos p rop ios y q u e la a y u d a del 
capi ta l e x t r a n j e r o f u é negat iva en to-
dos esos años. 

3) La impor t anc i a re la t iva , q u e 
sobre la conformac ión del P r o d u c t o 
Nac iona l B r u t o t ienen las operac io-
nes del Sector Públ ico , es u n índ ice 
ú t i l p a r a ap rec i a r la r e sponsab i l idad 
V repercus ión q u e t i enen sobre el 
desar ro l lo d e la economía nac iona l 
las decisiones de la pol í t ica fiscal y 
la d e los demás organismos q u e ac-
t ú a n b a j o la tuición del Gob ie rno . 

Los gastos del Sector Púb l i co to-
m a r o n cada vez m a y o r i m p o r t a n c i a 
re la t iva d e n t r o del to ta l del P roduc-
to Nac iona l Bru to , pa sando d e u n 
15,7% al 18,6% en t r e los años 1940-
49. Dichos pagos, con propós i tos d e 
análisis, p u e d e n encuad ra r se d e n t r o 
de los s iguientes rubros pr inc ipa les : 

A. Gastos de Administración. El 
persona l o c u p a d o p o r el G o b i e r n o 
Cen t ra l y m u n i c i p a l i d a d e s a u m e n t ó 
en u n 22% en los cinco p r i m e r o s 
años del pe r iodo en es tudio , decli-
n a n d o n o t a b l e m e n t e su r i t m o d e 
c rec imien to en los años s iguientes; 
f u é sólo de u n 5,5% en tota l p a r a el 
lapso 1945-1949. Las r e m u n e r a c i o n e s 
su f r i e ron alzas de i m p o r t a n c i a en los 
cinco años siguientes a 1944, t o m a n -
d o la f o r m a d e reajus tes , gra t i f ica-
ciones, asignaciones fami l i a res y 
otros benef ic ios concedidos p o r di-
versas disposiciones legales. A pesar 
de la acción c o n j u n t a del a u m e n t o 
en el n ú m e r o d e empleados al servi-
cio del Sector Púb l i co v de las re-
m u n e r a c i o n e s y benef ic ios concedi-
dos, los egresos del G o b i e r n o p o r 
sueldos y salarios, q u e en 1940 repre -
s en t aban el 44 ,2% del "total de gas-
tos de d icho sector, pasa ron en 1949 
a u n 42,3%. 

B. Préstamos y Política de Fomen-
to de la Producción. El f racaso en 
los propós i tos de i n c r e m e n t a r los 
ahor ros de la c o m u n i d a d p a r a res-
p a l d a r las invers iones p royec tadas 
p o r el Gob ie rno Cen t ra l y d e m á s 
c o m p o n e n t e s del Sector Públ ico , es-
t i m u l ó la ut i l ización de p rés tamos 
t a n t o en el ex te r io r corno en el pro-
p io país. Sin embargo , los esfuerzos 
de capi tal ización se consumie ron ca-
si t o t a l m e n t e en c u b r i r los desgastes 
del e q u i p o de cap i ta l exis tente . La 
escasa capi tal ización ne ta q u e ca-
racteriza el desar ro l lo económico 
nac ional , ha p o d i d o lograrse, al me-
nos en los ú l t imos tres años p a r a 
los q u e se d i spone d e cifras, sólo gra-

1941 
1942 
1943 
1944 
1945 
1946 
1947 5.751,0 3.255.0 
1948 7.497,0 4.541,0 
1949 9.409,0 5.468,0 
1950 8.091,0 5.645,0 
1951 12.515.0 7.851,0 

1952 15.926.0 9.814,0 

(*) Cifras provisorias. 

cias a las mayores inversiones del 
Sector Públ ico , las q u e h a n logrado 
compensa r en algo le descapital iza-
ción su f r ida p o r el Sector Pr ivado . 
Esto n o significa q u e sea ind i fe ren-
te capi ta l izar en u n o o en o t ro sec-
tor . 

Las inversiones del Sector P ú b l i c o 
encon t r a ron u n f u e r t e r e spa ldo en 
los p rés tamos ob t en idos p o r el Go-
b ie rno o con su g a r a n t í a en f u e n -
tes ex t r an je ra s , e spec ia lmente en el 
E x i m b a n k y en el Banco In te rnác io -
nal d e Recons t rucc ión y F o m e n t o . 
Los ingresos o r ig inados en estas f u e n -
tes ex te rnas se de s t i na ron , en su to-
ta l idad, a la i m p o r t a c i ó n de equ ipos 
y bienes de capi ta l . 

N o r m a l m e n t e , la capi ta l ización 
g lobal del pa í s h a es tado const i tu i -
da en u n p o r c e n t a j e supe r io r al 
30% por la i m p o r t a c i ó n de bienes 
de capi ta l , la q u e sólo f u é excepcio-
n a h n e n t e b a j a en los años 1943 y 
1945; en este ú l t i m o año , u n a leve 
depres ión m u n d i a l a fec tó se r i amen te 
el nivel d e las impor t ac iones de 
equ ipos y ma te r i a l d e reposición. 
Las impor tac iones q u e s ignif icaron 
capi tal ización f u e r o n f inanc iadas ca-
da vez en m a y o r p r o p o r c i ó n p o r cré-
di tos externos; estos crédi tos f inan-
ciaron en 1949 el 40 ,8% del tota l 
de las impor tac iones d e equ ipos . 

La ut i l ización d e crédi tos ex te rnos 
mues t r a var iaciones bruscas a través 
del pe r íodo en es tud io : en 1943-44 
se intensif icó la cons t rucción de las 
p l an ta s hidro-eléctr icas , m e d i a n t e 
nuevos crédi tos del E x i m b a n k ; en 
1947-48, aque l l a misma ins t i tuc ión 
bancar i a f inanc ió los US$ 48.000.000 
d e gastos iniciales p a r a la instala-
ción d e la p l a n t a s iderúrgica de H u a -
chipa to . 

Se debe insistir , sin embargo , en 
e! hecho ya m e n c i o n a d o de q u e los 
crédi tos ex te rnos y a p o r t e s d e capi-
tal e x t r a n j e r o n o c o m p e n s a r o n los 
egresos de divisas p o r concepto de 

2.468,0 13,2 
3.183,0 13,8 
2.517,0 9,1 
3.880,0 11,3 
3.850,0 9,8 
5.764,0 11,8 
6.000.0 10,3 

310,0 9.316.0 12.6 
430,0 12.468,0 13,3 
860,0 15.737,0 14,4 

1.404.0 15.140,0 12,0 
1.719,0 22.085,0 13,2 

1.800.0 27.540,0 12,5 

C U A D R O 3 

CAPITALIZACION GLOBAL (*) Y PROD. NACIONAL BRUTO 

(en mi l lones de pesos) 
F u e n t e : C O R F O . 

Capi ta l izac ión Globa l 
P r ivada Púb l i ca G r a n m i n e r í a T o t a l % d e Cap . G loba l 

sobre el P. Nac. 
B. 



C u a d r o N» 4 

C O M P O S I C I O N P O R C E N T U A L DE LA C A P I T A L I Z A C I O N G L O B A L I N T E R N A (1) 

Fuen te : C O R F O 

1940 1941 1942 1943 1944 1945 1946 1947 1948 1949 1950 1951 1952 

1. I m p o r t a c i ó n de Bienes d e Cap i t a l (2) 40 40 43 26 32 24 36 37 41 50 40 40 40 
2. P roducc ión Nac iona l Bienes d e Cap i t a l 12 11 16 10 13 10 14 10 10 11 14 14 16 
3. Mejoras Agrícolas y o t ras 8 7 12 10 10 9 9 8 6 5 7 7 7 
4. E'dificación 20 20 26 26 39 24 40 24 19 17 21 16 14 
5. O b r a s Públ icas 16 15 15 13 13 14 16 13 10 10 13 15 16 
6. Bienes C o n s u m o d u r a b l e s a d q u i r i d o s p o r 

empresar ios 4 4 4 3 3 2 3 3 3 3 3 3 2 
7. Var iac ión de los stock (3) 3 - 1 6 12 - 1 0 17 - 1 8 5 11 4 2 5 5 

8. Capi ta l izac ión Globa l T o t a l 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 

(1) Inc luye Invers ión en repues tos y reparac iones . 
(2) Inc luye a jus t e d e cambios . 
(3) C o m p r e n d e los s iguientes stocks: 

a) Gan ade ro , i ndus t r i a l y g r a n Mine r í a d e Cobre desde 1910. 
b) G r a n Mine r í a del H i e r r o desde 1946. 
c) Sali tre, desde 1947. 

amor t i zac ión y servicio d e d e u d a s e 
inversiones ex t ran je ras . 

La fa l ta de u n a pol í t ica u n i f o r -
m e y e f ic ien te pa ra el f o m e n t o d e 
la p roducc ión agropecuar i a , desor ien-
tó la real ización d e los p lanes d e 
invers ión en la Agr i cu l t u r a . Los 
p rés tamos concedidos p o r la C a j a de 
Créd i t o Agrar io se f u e r o n desv iando 
p a u ' a t i n a m c n t e al f i n a n c i a m i e n t o d e 
gastos de operac ión . Los crédi tos pa-
ra m á q u i n a s , cons t rucción y me jo -
ras, descendieron d e u n 30% al 4 % , 
d e n t r o del total de las colocaciones 
hechas p o r la Caja en el p e r í o d o 
1940-50. 

C. Castos Sociales, Previsión, Edu-
cación, Salubridad y otros. D e n t r o 
del to ta l d e gastos del Sector Púb l i -
co, este r u b r o es el q u e m o s t r ó u n 
m a y o r r i t m o de expans ión . Cont r i -
b u y e r o n a aqué l la , p r i n c i p a l m e n t e , 
los mayores gastos real izados p o r el 
Min i s t e r io de Educac ión , los apo r t e s 
a las Ca jas d e Previsión, Benef icen-
cia y Univers idad de Chi le . Estos 
gastos cons t i tuyeron en to ta l el 
23 ,6% en 1940, el 26,5% en 1945 y 
el 28,4% en 1949, d e n t r o d e los 
egresos del Sector Públ ico . 

IV 

E L P E R I O D O 1950-1953 (1) 

a) Comentarios sobre el periodo 
1950-52 

1) El P r o d u c t o Nac iona l B r u t o 
p a r a los años 1950-51-52, en t é rminos 
mone ta r ios , f u é de 125,3, 168,4 y 
222,2 mi l mi l lones d e pesos, respec-
t ivamen te , lo q u e a r r o j a u n incre-
m e n t o n o m i n a l p a r a los años 1950-
51 y 1951-52 de 34,4% y 32,0%. Sin 

(1) Los comentarios de este capí-
tulo se basan en las cifras de las 
Cuentas Nacionales que se acompa-
ñan a este informe. El cálculo de 
dichas cuentas es de responsabilidad 
del Instituto. 

embargo , el a u m e n t o en las d isponi -
b i l idades reales d e b ienes y servicios 
f u é d e sólo 3,8% y 4 , 4 % , en .las 
mismas fechas. La m a r c a d a d i f e ren -
cia e n t r e los valores rea 'es y mone-
tarios del P r o d u c t o Nac iona l B r u t o 
pone d e m a n i f i e s t o la i n t ens idad del 
r i t m o inf lacionis ta , el q u e sobrepasa 
en aque l los años la i n t ens idad del 
alza cíe precios d e los años 1948-49. 

Conv iene al respecto, a n o t a r q u e 
los índices del Costo d e la Vida , cal-
culados p o r el Servicio Nac iona l d e 
Estadíst icas, m u e s t r a n u n crecimien-
to subes t imado de la desvalorización 
mone t a r i a . Efec t ivamente , si se cal-
cula el a u m e n t o del nivel genera l de 
precios, d iv id iendo las series n o m i -
nales p o r las reales con base c o m ú n 
en 1950, se llega a tasas d e a u m e n t o 
pa ra d i cho nivel d e precios iguales 
a 29 ,5% y 26,3% p a r a 1950-51 y 
1951-52, años pa ra los cuales a q u e -
l 'a Dirección pub l i ca valores d e 22%. 
La expedic ión d e este h e c h o de-
be buscarse en las subvenciones di-

rectas o indi rec tas del G o b i e r n o , y en 
el cont ro l sobre los precios de u n 
aprec iab le n ú m e r o d e ar t ículos , 
c i rcunstancias q u e i m p i d e n la man i -
festación f r anca de la desvalorización 
m o n e t a r i a real . 

Esta y o t ras razones aconse jan la 
necesidad d e r e e s t r u c t u r a r los índi-
ces d e precios y, espec ia lmente , el ín-
dice del Costo d e la Vida . De los es-
tudios real izados p o r el I n s t i t u to , to-
m a n d o como base encuestas realiza-
das a g rupos fami l i a res represen ta -
tivos de empleados par t i cu la res , se 
concluye q u e es necesar io m o d i f i c a r 
los índices parciales de Al imen tac ión , 
Combus t ib l e s y Luz , Ves tuar io , H a -
bi tac ión y Varios, q u e f o r m a n p a r t e 
del índice del Costo d e la Vida . Si los 
cálculos realizados en t o r n o a dichas 
consultas, son acep tados como válidos, 
el subíndice , Al imen tac ión , p o r e jem-
plo, deb i e r a r ep resen ta r , n o el 45%, 
como representa en la ac tua l idad , si-
no el 50% del índice to ta l . Esta mo-
dif icación ha r í a , a su vez, va r i a r el 

C U A D R O 5 

DISTRIBUCION PORCENTUAL DF, LAS IMPORTACIONES (1) 

A ñ o Impor t ac iones Bienes ca- Bienes con- Mate r i a s T o t a l 
totales dólares p i t a l s u m o p r i m a s y 

otros 

1940 104,4 17,4 32,0 50,6 100 
1941 108,2 17,0 36,5 46,5 100 
1942 128,3 12,3 35,5 52,2 100 
1943 131,2 18,7 36,2 45,1 100 
1944 157,0 12,6 32,5 54,9 100 
1945 167,0 12.3 33,4 54,3 . 100 
1946 226,8 14,4 31,0 54,6 100 
1947 283,3 19,4 32,6 48,0 100 
1948 278,5 21,1 27,0 51,9 100 
1949 305,9 28,1 26.1 45,8 100 
1950 255.7 25,0 22,9 52,1 100 
1951 361,3 22.0 29,0 49.0 100 
1952 388,9 26,3 30.1 43,6 100 

(1) Según da tos Banco Cen t r a l . 



PRODUCTO NACIONAL BRUTO REAL }' PRODUCTO REAL 
"PER - CA PI TA " 

(mil lones d e pesos d e 1940) 

F u e n t e : C O R F O 

A ñ o P r o d u c t o nac iona l % a n u a l e s d e P r o d u c t o nac iona l 
.j 

% a n u a l e s 
b r u t o real var iac ión real "pe r - cáp i t a " d e var iac ión 

1940 18.657.7 3.731.5 
1941 20.408.0 9.4 4.038.0 8.2 
1942 19.508.1 - 4.4 3.802.0 - 5.9 
1943 21.528.7 10.3 4.139.3 8.9 
1944 22.580.9 4.9 4.280.7 3.4 
1945 25.607.9 13.4 4.784.7 11.8 
1946 26.012.6 1.6 4.787.9 0.1 
1947 24.468.6 - 5.9 4.427.1 - 7.5 
1948 26.534.1 8.4 4.718.9 6.6 
1949 25.522.6 - 3.8 4.465.9 - 5.4 
1950 25.486.7 - 0.1 4.383.7 - 1.8 
1951 26.633.1 4.5 4.502.6 2.7 
1952 28.983.6 8.8 4.818.6 7.0 

P r o m e d i o de c rec imiento del p r o d u c t o nac iona l b r u t o lea l en pe r íodo : 
3 .6% anua l . 

P r o m e d i o de c rec imiento del p r o d u c t o b r u t o real " p e r cáp i t a " : 2 .2% 
a n u a l . 

recursos propios y q u e la a y u d a del 
cap i ta l e x t r a n j e r o f u é negat iva en to-
dos esos años. 

3) La impor t anc i a re la t iva , q u e 
sobre la conformac ión del P r o d u c t o 
Nac iona l B r u t o t ienen las operac io-
nes del Sector Públ ico , es u n índ ice 
ú t i l p a r a ap rec i a r la r e sponsab i l idad 
y repercus ión q u e t i enen sobre el 
desar ro l lo d e la economía nac iona l 
las decisiones de la pol í t ica fiscal y 
la de los d e m á s organismos q u e ac-
t ú a n b a j o la tu ic ión del G o b i e r n o . 

Los gastos del Sector Púb l i co to-
m a r o n cada vez m a y o r i m p o r t a n c i a 
re la t iva d e n t r o del to ta l del P roduc-
to Nac iona l Bru to , p a s a n d o d e u n 
15.7%, al 18,0% en t r e los años 1040-
49. Dichos pagos, con propósi tos d e 
análisis, p u e d e n encuad ra r se d e n t r o 
d e los s iguientes rub ros pr inc ipa les : 

A. Gastos de Adtninistración. El 
pe r sona l o c u p a d o p o r el G o b i e r n o 
C e n t r a l y m u n i c i p a l i d a d e s a u m e n t ó 
en u n 22% en los cinco p r i m e r o s 
años del pe r íodo en es tudio, decli-
n a n d o n o t a b l e m e n t e su r i t m o d e 
c rec imien to en los años s iguientes; 
f u é sólo de u n 5,5% en tota l p a r a el 
lapso 1945-1949. Las r e m u n e r a c i o n e s 
su f r i e ron alzas d e i m p o r t a n c i a en los 
cinco años s iguientes a 1944, t o m a n -
d o la f o r m a d e reajus tes , gra t i f ica-
ciones, asignaciones fami l i a res y 
o t ros benef ic ios concedidos p o r di-
versas disposiciones legales. A pesar 
d e la acción c o n j u n t a del a u m e n t o 
en el n ú m e r o d e empleados al servi-
cio del Sector P ú b l i c o v de las re-
m u n e r a c i o n e s y benefic ios concedi-
dos, los egresos del G o b i e r n o p o r 
sueldos y salarios, q u e en 1940 rep re -
sen taban el 44 ,2% del tota l d e gas-
tos de d icho sector, pasa ron en 1949 
a u n 42,3%. 

B. Préstamos y Política de Fomen-
to de la Producción. El f racaso en 
los propós i tos d e i n c r e m e n t a r los 
ahor ros de la c o m u n i d a d p a r a res-
p a l d a r las inversiones p royec tadas 
p o r el Gob ie rno Cen t r a l y d e m á s 
c o m p o n e n t e s del Sector Públ ico , es-
t i m u l ó la ut i l ización de p rés tamos 
t an to en el ex te r io r como en el pro-
p io país. Sin embargo , los esfuerzos 
d e capi tal ización se consumie ron ca-
si t o t a l m e n t e en c u b r i r los desgastes 
del e q u i p o de capi ta l exis tente . L a 
escasa capi tal ización ne ta q u e ca-
racteriza el desar ro l lo económico 
nac ional , h a p o d i d o lograrse, al me-
nos en los ú l t imos tres años p a r a 
los q u e se d i spone de cifras, sólo gra-

1941 
1942 
1943 
1944 
1945 
1946 
1947 5.751,0 3.255.0 
1948 7.497,0 4.541,0 
1949 9.409,0 5.468,0 
1950 8.091,0 5.645,0 
1951 12.515,0 7.851,0 

1952 15.926.0 9.814,0 

(*) Cifras provisorias. 

cias a las mayores invers iones del 
Sector Públ ico , las q u e h a n logrado 
compensa r en algo le descapital iza-
ción su f r ida p o r el Sector P r ivado . 
Esto n o significa q u e sea ind i fe ren-
te capi ta l izar en u n o o en o t ro sec-
tor. 

Las inversiones del Sector Púb l i co 
encon t r a ron u n f u e r t e r e spa ldo en 
los p rés tamos ob t en idos p o r el Go-
b ie rno o con su ga r an t í a en f u e n -
tes ex t ran je ras , espec ia lmente en el 
E x i m b a n k y en el Banco In te rnác io -
nal d e Recons t rucc ión y F o m e n t o . 
Los ingresos o r ig inados en estas f u e n -
tes externas se des t ina ron , en su to-
ta l idad , a la i m p o r t a c i ó n de equ ipos 
y bienes de capi ta l . 

N o r m a l m e n t e , la capi ta l ización 
g lobal del pa í s h a es tado const i tu i -
da en u n p o r c e n t a j e supe r io r al 
30% p o r la i m p o r t a c i ó n de bienes 
de capi ta l , la q u e sólo f u é excepcio-
n a ' m e n t e b a j a en los años 1943 y 
1945; en este ú l t i m o año , u n a leve 
depres ión m u n d i a l a fec tó se r i amen te 
el nivel d e las impor t ac iones d e 
equ ipos y m a t e r i a l d e reposición. 
Las impor tac iones q u e s igni f icaron 
capi tal ización f u e r o n f inanc iadas ca-
da vez en mayor p ropo rc ión p o r cré-
di tos externos: estos crédi tos f inan-
ciaron en 1949 el 40 ,8% del tota l 
de las impor t ac iones d e equipos . 

La ut i l ización d e crédi tos ex te rnos 
mues t ra var iaciones bruscas a través 
del pe r íodo en es tudio : en 1943-44 
se intensif icó la cons t rucc ión d e las 
p l an ta s hidro-eléctr icas , m e d i a n t e 
nuevos créditos del E x i m b a n k ; en 
1947-48, aque l l a misma ins t i tuc ión 
bancar ia f inanc ió los US$ 48.000.000 
d e gastos iniciales p a r a la instala-
ción de la p l a n t a s iderúrgica de H u a -
ch ipa to . 

S'e debe insistir, sin embargo , en 
e! hecho ya m e n c i o n a d o d e q u e los 
créditos externos y apo r t e s d e capi-
tal e x t r a n j e r o no compensa ron los 
egresos de divisas p o r concepto de 

2.468,0 13,2 
3.183,0 13,8 
2.517,0 9,1 
3.880,0 11,3 
3.850,0 9,8 
5.764,0 11,8 
6.000,0 10,3 

310,0 9.316.0 12.6 
430,0 12.468,0 13,3 
860,0 15.737,0 14,4 

1.401,0 15.140,0 12,0 
1.719,0 22.085,0 13,2 

1.800.0 27.540,0 12,5 

C U A D R O 3 

CAPITALIZACION GLOBAL (*) Y PROD. NACIONAL BRUTO 

(en mi l lones d e pesos) 
F u e n t e : C O R F O . 

Capi ta l ización Globa l 
P r ivada Púb l i ca G r a n m i n e r í a T o t a l % de Cap . Globa l 

sobre el P . Nac . 
B. 



C u a d r o N» 4 

C O M P O S I C I O N P O R C E N T U A L DE LA C A P I T A L I Z A C I O N G L O B A L I N T E R N A (1) 

Fuen te : C O R F O 

1940 1941 1942 1943 1944 1945 1946 1947 1948 1949 1950 1951 1952 

1. I m p o r t a c i ó n de Bienes d e Cap i t a l (2) 40 40 43 26 32 24 36 37 41 50 40 40 40 
2. P roducc ión Nac iona l Bienes d e Cap i t a l 12 11 16 10 13 10 14 10 10 11 14 14 16 
3. Mejoras Agrícolas y o t r a s 8 7 12 10 10 9 9 8 6 5 7 7 7 
4. E'dificación 20 20 26 26 39 24 40 24 19 17 21 16 14 
5. O b r a s Públ icas 16 15 15 13 13 14 16 13 10 10 13 15 16 
6. Bienes C o n s u m o d u r a b l e s a d q u i r i d o s p o r 

empresar ios 4 4 4 3 3 2 3 3 3 3 3 3 2 
7. Var iac ión de los stock (3) 3 - 1 6 12 - 1 0 17 - 1 8 5 11 4 2 5 5 

8. Capi ta l ización Globa l T o t a l 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 

(1) Inc luye Invers ión en repues tos y reparac iones . 
(2) Inc luye a jus t e d e cambios . 
(3) C o m p r e n d e los s iguientes stocks: 

a) Gan ade ro , i ndus t r i a l y g r a n Mine r í a de Cobre desde 1940. 
b) G r a n Miner ía del H i e r r o desde 1946. 
c) Salitre, desde 1947. 

amor t izac ión y servicio d e d e u d a s e 
invers iones ex t r an je ra s . 

La fa l ta de u n a pol í t ica u n i f o r -
m e y ef ic ien te p a r a el f o m e n t o d e 
la p roducc ión agropecuar ia , desor ien-
tó la real ización de los p lanes d e 
invers ión e n la A g r i c u l t u r a . Los 
p rés tamos concedidos p o r la Ca ja d e 
Créd i t o Agrar io se f u e r o n desv iando 
p a l a t i n a m e n t e al f i n a n c i a m i e n t o de 
gastos de operac ión . Los crédi tos pa-
ra m á q u i n a s , cons t rucción y mejo-
ras, descendieron d e u n 30% al 4%, 
d e n t r o del total de las colocaciones 
hechas p o r la Caja en el pe r íodo 
1940-50. 

C. Castos Sociales, Previsión, Edu-
cación, Salubridad y otros. D e n t r o 
del to ta l do gastos del Sector Púb l i -
co, este r u b r o es el q u e mos t ró u n 
m a y o r r i t m o de expans ión . Con t r i -
b u y e r o n a aqué l la , p r i n c i p a l m e n t e , 
los mayores gastos real izados p o r el 
Min i s t e r io de Educac ión , los apor tes 
a las Ca jas d e Previs ión, Benef icen-
cia y Univers idad de Chi le . Estos 
gastos cons t i tuyeron en tota l el 
23 ,6% en 1940, el 26,5% en 1945 y 
el 28,4% en 1949, d e n t r o d e los 
egresos del Sector Públ ico . 

IV 

E L P E R I O D O 1950-1953 (1) 

a) Comentarios sobre el periodo 
1950-52 

1) El P r o d u c t o Nac iona l B r u t o 
p a r a los años 1950-51-52, en t é rminos 
mone ta r ios , f u é d e 125,3, 168,4 y 
222,2 mi l mi l lones d e pesos, respec-
t ivamen te , lo q u e a r r o j a u n incre-
m e n t o n o m i n a l p a r a los años 1950-
51 y 1951-52 de 34,4% y 32,0%. Sin 

(1) Los comentarios de este capi-
tulo se basan en las cifras de las 
Cuentas Nacionales que se acompa-
ñan a este informe. El cálculo de 
dichas cuentas es de responsabilidad 
del Instituto. 

embargo , el a u m e n t o en las d isponi -
b i l idades reales de b ienes y servicios 
f u é d e sólo 3,8% y 4 , 4 % , en las 
mismas fechas. La m a r c a d a d i f e ren -
cia e n t r e los valores rea!es y mone-
tarios del P r o d u c t o Nac iona l B r u t o 
pone d e man i f i e s to la in tens idad del 
r i t m o inf lacionis ta , el q u e sobrepasa 
en aquel los años la i n t ens idad del 
alza de precios de los años 1948-49. 

Conviene al respecto, a n o t a r q u e 
los índices del Costo d e la Vida, cal-
culados p o r el Servicio Nac iona l de 
Estadíst icas, m u e s t r a n u n crecimien-
to s u b e s t i m a d o de la desvalorización 
mone t a r i a . Efec t ivamente , si se cal-
cula el a u m e n t o del nivel genera l d e 
precios, d iv id iendo las series n o m i -
nales p o r las reales con base c o m ú n 
en 1950, se llega a tasas d e a u m e n t o 
pa ra d icho nivel d e precios iguales 
a 29 ,5% y 26,3% p a r a 1950-51 y 
1951-52, años p a r a los cuales aque -
lla Dirección publ ica valores d e 22%. 
La expedic ión de este h e c h o de-
b e buscarse en las subvenciones di-

rectas o indi rec tas del G o b i e r n o , y en 
el con t ro l sobre los precios d e u n 
ap rcc i ab ' e n ú m e r o d e ar t ículos, 
c i rcunstancias q u e i m p i d e n la man i -
festación f ranca de la desvalorización 
m o n e t a r i a real . 

Esta y otras razones aconse jan la 
necesidad d e r e e s t r u c t u r a r los índi-
ces do precios y, especia lmente , el ín-
dice del Costo d e la Vida . De los es-
tud ios realizados p o r el In s t i t u to , to-
m a n d o como base encuestas realiza-
das a g rupos f ami l i a res r ep resen ta -
tivos de empleados par t i cu la res , se 
concluye q u e es necesar io m o d i f i c a r 
los índices parciales d e Al imen tac ión , 
Combus t ib les y Luz , Ves tuar io , H a -
bi tación y Varios, q u e f o r m a n p a r t e 
del índice del Costo d e la Vida . Si los 
cálculos real izados en t o r n o a d ichas 
consultas, son aceptados como válidos, 
el subíndice, A l imen tac ión , p o r e jem-
plo, deb j e r a represen ta r , n o el 45%, 
como representa en la ac tua l i dad , si-
n o el 50% del índice to ta l . Esta mo-
dif icación ha r í a , a su vez, va r i a r el 

C U A D R O 5 

DISTRIBUCION PORCENTUAL DE LAS IMPORTACIONES (1) 

Año Impor t ac iones Bienes ca- Bienes con- Mate r i a s T o t a l 
totales dólares p i t a l s u m o p r i m a s y 

otros 

1940 104,4 17,4 32,0 50,6 100 
1941 108,2 17,0 36,5 46,5 100 
1942 128,3 12,3 35,5 52,2 100 
1943 131,2 18,7 36,2 45,1 100 
1944 157,0 12,6 32,5 54,9 100 
1945 167,0 12.3 33.4 54,3 . 100 
1946 226,8 14,4 31,0 54,6 100 
1947 283,3 19,4 32,6 48,0 100 
1948 278,5 21,1 27,0 51,9 100 
1949 305,9 28,1 26,1 45,8 100 
1950 255.7 25,0 22.9 52,1 100 
1951 361,3 22,0 29,0 49,0 100 
1952 388,9 26,3 30.1 43,6 100 

(1) Según da tos Banco Cen t r a l . 



DEFICIT ANUAL DE DIVISAS EN EL SERVICIO Y MOVIMIENTO DE CAPITALES Y CREDITOS (1) 

Utilidades, intereses y amortizaciones de inversiones Nuevas Inversiones o créditos 
y deudas 

Año Pr ivadas Ofic ia les T o t a l P r ivadas Oficiales T o t a l Mayor egreso 
de divisas 

1940 48.0 5.5 53.5 4.0 4.0 49.5 
1941 43.0 6.7 49.7 4.0 4.0 45.7 
1942 47.9 7.9 55.8 2.7 3.7 6.4 49.4 
1943 29.3 9.8 39.1 11.0 5.0 16.0 23.1 
1944 36.1 8.0 44.1 10.9 13.3 24.2 19.9 
1945 37.6 15.8 53.4 6.0 13.1 19.1 34.3 
1946 43.7 16.8 60.5 9.7 9.7 50.8 
1947 59.9 22.2 82.1 7.8 12.3 20.1 60.0 
1948 80.6 17.4 98.0 14.4 19.1 33.5 64.5 
1949 48.7 35.8 84.5 38.5 40.8 79.3 5.2 
1950 70.2 23.4 93.6 24.2 17.1 41.3 52.3 
1951 63.2 31.0 94.2 41.2 10.2 51.4 42.8 
1952 83.3 35.7 119.0 46.1 33.5 79.6 39.4 

(1) Datos del Banco Cen t r a l d e Chi le . 

res to de las ponde rac iones en f o r m a 
ta l que , p o r e j emplo , los va lores pa-
r a enero de l p resen te a ñ o resu l ta -
r í a n super iores en u n 5 ,2% a los 
dados a conocer p o r el Servicio Na-
cional d e Estadísticas. Es u n h e c h o 
no tor io , además , q u e e n los cálculos 
ac tua les se cons ideran r u b r o s q u e 
h a n desaparec ido p o r comple to d e 
los p resupues tos fami l ia res ; o t ros 
q u e , a pesar d e q u e r e p r e s e n t a n 
a c t u a l m e n t e gastos de cons iderac ión 
p a r a estos grupos , n o se inc luyen 
e n t r e los ar t ículos c o m p o n e n t e s d e 

los índices; f i n a l m e n t e , en m u c h o s 
casos, los po rcen t a j e s a d j u d i c a d o s a 
los diversos r u b r o s h a n s u f r i d o varia-
ciones d e i m p o r t a n c i a su f ic ien te co-
m o p a r a aconsejar su revis ión. 

2) El descenso en el r i t m o d e la 
inf lac ión q u e se n o t a en 1952, se de-
b ió en p a r t e cons ide rab le al mejo-
r a m i e n t o en la s i tuac ión d e nues t ro 
comercio in te rnac iona l , lo q u e per-
m i t i ó i n c r e m e n t a r las d i spon ib i l idades 
reales d e b ienes y servicios en la me-
d ida necesaria p a r a c o m p e n s a r en 
b u e n a f o r m a las fue r t e s pres iones 

expansivas in ternas . L a t endenc ia a 
la b a j a en la cotización del cobre 
e x p e r i m e n t a d a en 1949, se vió supe-
d i t ada p o r la neces idad de fo rma-
ción de stocks d e ma te r i a l e s estraté-
gicos. El m e t a l r o j o a u m e n t ó su pre-
cio en u n 80% e n t r e los años 1949-
50, lo q u e impl icó u n m e j o r a m i e n t o 
en los t é rminos del i n t e r cambio ; esta 
t endenc ia ascendente c o n t i n u ó en los 
años s iguientes. 

Sin emba rgo , como se expl icó en 
el cap í tu lo an t e r i o r , esta m e j o r í a en 
los t é rminos del i n t e r c a m b i o n o al-
canza a m e j o r a r la d i sminuc ión en 
la d i spon ib i l i dad re la t iva de divisas 
c o m o p ropo rc ión del P r o d u c t o Na-
cional Rea l . E n el p e r í o d o 1950-52, 
en p r o m e d i o el país d ispuso , en pro-
porc ión al va lor del P r o d u c t o Na-
cional Rea l , y al a u m e n t o del nivel 
in te rnac iona l d e precios, d e u n me-
n o r m o n t o re la t ivo de divisas q u e en 
el a ñ o 1940. 

Este hecho h a t e n i d o su efecto en 
las impor tac iones d e b ienes d e consu-
mo, como se d e s p r e n d e del C u a d r o 5 

3) En el pe r íodo 1950-52 se acen-
t u ó a ú n más la t endenc ia al alza en 
los pagos del G o b i e r n o (2). El tota l 
de pagos hechos p o r concep to de 
sueldos y jorna les llegó a ser casi el 
doble , en t a n t o q u e el d e los com-
promisos p o r jubi lac iones , pensiones 
y o t ras t ransferencias , p r ác t i camen te 
se t r ip l ica ron . P a r t e i m p o r t a n t e de 
este a u m e n t o se deb ió a los efectos 
de la Ley 10.343. 

Los mayores ingresos p o r concepto 
d e t r ibu tac ión (21) n o f u e r o n sufi-
cientes p a r a a t e n d e r los gastos adi-

(2) No se han considerado como 
gastos del Gobierno los subsidios a 
que equivale la concesión de divi-
sas a tipos de cambio especiales, pa-
ra la importación de ciertos produc-
tos. 

C U A D R O 7 

RELACION ENTRE GASTOS DEL SECTOR PUBLICO Y EL PRODUC-
TO NACIONAL BRUTO 

(en mi l lones de pesos) 

F u e n t e : C O R F O 

Año Gastos sector p ú b l i c o P r o d u c t o nac iona l b r u - % d e los gastos 
a precios de cjaño to a precios de sobre el P N B 

cj a ñ o (1) 

1940 2.932.1 18.657.7 15.7 
1941 3.839.8 23.110.5 16.6 
1942 4.705.7 27.536.8 17.1 
1943 6.267.5 34.288.7 18.3 
1944 6.887.5 39.436.3 17.4 
1945 7.820.1 49.049.4 15.9 
1946 11.098.9 58.332.0 19.0 
1947 14.010.5 73.690.1 19.0 
1948 16.947.9 94.094 8 18.0 
1949 20.294.0 109.370.0 18.6 
1950 (2) 21.500.0 125.300.0 17.1 
1951 (2) 34.000.0 168.400.0 20.1 
1952 (2) 40.800.0 222.200.0 18.4 

(1) E l p o r c e n t a j e indica la absorc ión ne t a del G o b i e r n o genera l , se 
h a n exc lu ido los subsidios y o t r a s t ransferencias . 

(2) Cálculos del I n s t i t u t o de Economía d e la Un ive r s idad d e Chi le . 



DISTRIBUCION FUNCIONAL DE LOS GASTOS DEL GOBIERNO 
CENTRAL 

(en p o r c e n t a j e del total) 

1940 1945 1949 

Gastos de admin i s t r ac ión genera l 18,6 17,9 21,7 
Gastos sociales y cu l tu ra les 23,6 26,5 28,4 
Gastos económicos 17,8 17,6 20,3 
Gastos de defensa ex te r io r y o r d e n in t t r io r 22,5 30,8 23,1 
Gastos f inancieros 17,5 7,2 6,5 

100,0 100,0 100,0 

F U E N T E : Asesoría F inanc ie ra del M. de Hac i enda . 

cionales del Fisco, a pesar d e q u e 
los impues tos directos ascendieron d e 
9,0 mi ! mi l lones de pesos en 1950 a 
17,0 mi l mi l lones en 1952. E*1 to ta l 
d e los recursos fiscales p o r concep to 
de t r ibu tac ión , alcanzó al 76,2% en 
los tres años en es tudio. 

El Fisco se vió ob l igado a conso-
l idar d e u d a s con el Banco C e n t r a l 
p e r la s u m a d e 3.400 mi l lones d e 
pesos, t e r m i n a n d o el año p resupues -
tar io con u n aprec iab le déf ic i t . 

La s i tuación f inanciera del Gobie r -
no Cen t ra l suf re los efectos d e u n 
sistema t r i b u t a r i o i n a p r o p i a d o , q u e 
h a h e c h o crisis al exieirsele mayores 
r end imien to s : d e la C u e n t a de las 
Empresas Pr ivadas (3) se d e s p r e n d e 
q u e h a n d i s m i n u i d o los po rcen ta j e s 
cor respondien tes a impues tos paga-
dos d e n t r o del total de los egresos 
de las compañ ías o f i rmas indivi -
duales . 

P a r t e de este f e n ó m e n o se p r o d u -
ce p o r e! t ras lado q u e los p r o d u c t o -
res hacen del g r avamen hacia el sec-
tor consumidor , a través de alzas en 
los precios; pe ro ello n o expl ica to-
t a l m e n t e el hecho ano tado , ya q u e 
t a m b i é n h a n d i s m i n u i d o su i m p o r -
tancia r . l a t i va los pagos de impues -
tos d e n t r o del total d e los gastos de 
los consumidores , según p u e d e ap re -
ciarse en la Cuen ta co r respond ien te . 

El r ég imen t r i bu t a r i o del país, p o r 
cons t i tu i r un mecan ismo impos i t ivo 
d ivorc iado d e la rea l idad económica , 
necesi ta ser revisado p a r a a j u s t a r l o 
con m a y o r p r o p i e d a d a las necesi-
dades f inanc ie ras del Fisco, p e r o sal-
v a g u a r d a n d o u n a adecuada e x p a n -
sión d e !a capacidad p r o d u c t o r a del 
país . 

F'l Sector Públ ico absorb ió 17,1%, 
20 ,1% y 18,4% del P r o d u c t o Nacio-
nal B r u t o en los años q u e cor respon-
d e n al pe r íodo en es tudio . La d ismi-
nuc ión re la t iva a n o t a d a p a r a 1952 se 
expl ica p o r el hecho de q u e e n el 
cálculo d e los egresos n o se encuen-
t r a n cons iderados los pagos hechos 
p o r el Fisco en f o r m a de pens iones , 
jub i lac iones y subsidios a empresas 
pr ivadas , los q u e acusaron u n f u e r t e 
i n c r e m e n t o en a q u e l año . Si d ichos 
valores d e t ransferencias se incorpo-
ran , las tasas suben a 23,3%, 24 ,6% 
y 25 ,7% en los mismos años. 

Estos ú l t imos porcen ta jes sgn m u y 
signif icat ivos al r e f l e j a r la f u e r t e 
pres ión q u e las f inanzas púb l i ca s 
e je rcen sobre el nivel d e precios. Co-
m o lo expresamos en n u e s t r o in fo r -
m e an te r io r , la in tenc ión del Fisco 
d e i n c r e m e n t a r su pa r t i c ipac ión en 
el P r o d u c t o Nacional , de u n a ñ o a 
o t ro , en una p roporc ión d e 2 5 % o 
más, coloca al sistema económico en 
u n a s i tuación inestable . Los diversos 
sectores nacionales e luden t raspasar 
al Fisco el p o d e r J e c o m p r a q u e re-

(3) Esta cuenta se presenta sólo 
para mayor información, sin estar 
integrada en el esquema general de 
cuentas que se publica. 

q u e r i d a * el a u m e n t o de los Presu-
pues tos Públicos, a través del alza 
del nivel de las r e m u n e r a c i o n e s y 
precios. 

Al f ina l , el G o b i e r n o logra pe-
q u e ñ o s incrementos cíe su pa r t i c ipa -
ción real en el P r o d u c t o Nac iona l , 
como se de sp rende del C u a d r o 7 
pero, sólo después de crear , en g ran 
par te , esa misma inf lac ión q u e desea 
con t ro la r . 

4) La p a r t e q u e del P r o d u c t o Na-
cional B r u t o des t ina el país a a ten-
der sus necesidades de capi ta l ización, 
f u é decreciendo, en valores relativos, 
en el t ranscurso d e los tres años, 
s iendo d e 12,9% en 1950, 12,8% en 
1951 y de 12% en 1952. Debe des-
tacarse el hecho d e q u e d icho nivel 
d e capital ización es a p r e c i a b l e m e n t e 
in fe r io r al seña lado p o r o t ros paí-
ses. La capi tal ización ne ta , q u e ha-
bía logrado sub i r a cerca d e 4 % en 
los años 1948-49, se ha r educ ido a la 
m i t a d en los ú l t imos tres años. De-
ber íamos p r e t e n d e r u n a tasa d e ca-
pi ta l ización ne ta n o in fe r io r al 6 % , 
pa ra resolver el p r o b l e m a d e a u m e n -
ta r la p roducc ión d e b ienes en la 
p ropo rc ión necesaria. 

La impor t ac ión de b ienes d e ca-
p i t a l j ugó u n pape l i m p o r t a n t e den-
t ro d e las inversiones hechas p o r el 
país, man ten i éndose , en los tres años, 
m u y cerca del p r o m e d i o d e 4 % d e 
la inversión total . 

Se h a p r e t e n d i d o a r g u m e n t a r q u e 
sin la act iv idad inversionis ta del Fis-
co, la capi tal ización del país n o al-
canzar ía ni el ex iguo m o n t o q u e la 
caracter iza, del cual el Fisco a p o r t a 
a l r ededo r de u n 50%. Este a rgu-
m e n t o no t iene valor , p o r c u a n t o 
u n a m e n o r ac t iv idad g u b e r n a m e n -
tal en el c a m p o d e la invers ión re-
d u n d a r í a , sin d u d a , en u n a u m e n -
to d e la capi ta l ización p r i v a d a . Lo 
i m p o r t a n t e es esclarecer si el reem-
plazo d e la invers ión p r i v a d a p o r la 
del Es tado se h a rea l izado con ma-
yor cr i ter io técnico y d e a c u e r d o 
con u n sano cr i te r io d e p r io r idades . 
Si éste f ue r a el caso, la acción esta-
tal estar ía jus t i f i cada . 

Adic iona lmente , q u e d a p o r inves-
t igar si el f i n a n c i a m i e n t o d e la in-

versión públ ica se h a real izado me-
d i an t e p roced imien tos que , al absor-
be r ¡recursos idel Sector P r ivado , 
t i endan a deb i l i t a r en . f o r m a excesi-
va la acción cap i ta l izadora de . los 
par t icu lares . En este caso, la capi ta-
lización total del país sería in fe r io r 
a lo que podr ía r e su l t a r si el f i nan -
c iamien to de la invers ión públ ica si-
guiera p roced imien tos más adecua-
dos y con miras a fo r ta lecer en lu-
gar d e deb i l i t a r el a h o r r o total . 

Pa ra ob t ene r una conclusión más 
de f in ida sobre el p r o b l e m a p lan tea -
do, es nec-sar io realizar un es tud io 
acucioso de la composic ión de las 
inversiones en a m b o s sectores y d e 
las fo rmas de su f i n a n c i a m i e n t o . 

El I n s t i t u to se p r o p o n e e fec tuar 
este análisis d u r a n t e el a ñ o 1954. 

5) La cuen ta de la Balanza de Pa-
gos revela u n desar ro l lo in te resan-
te. El es tud io real izado en 1952 per-
mi t í a conclu i r q u e el saldo de las 
t ransacciones visibles e invisibles lle-
gar ía a US.$ 65,8 mil lones , p e r o co-
m o el servicio de los capi ta les inver-^ 
t idos en el país a lcanzar ía a US$ 70,0 
mil lones , el país r e q u e r i r í a u n mon-
to d e crédi tos ne tos de l ex te r io r 
igual a US$ 4,2 mi l lones p a r a equi -
l ib ra r sus ingresos y gastos. 

Las conclusiones p r e l i m i n a r e s de 
las cifras de 1952, ind ican q u e las 
condiciones excepcionales p o r q u e 
a t ravesó el m e r c a d o del cobre per -
mi t i e ron u n sa ldo favorab le de las 
t ransacciones visibles e invisibles. 
En consecuencia, el país, d u r a n t e el 
a ñ o pasado, i n c r e m e n t ó sus reservas 
d e divisas. 

Las tendencias p a r a el a ñ o ac tua l 
parecen h a b e r c a m b i a d o b r u s c a m e n t e 
d e dirección, co inc id iendo con el re-
a jus t e de la s i tuación bélica m u n d i a l . 

Las condiciones básicas supues tas 
p a r a el m e r c a d o del cobre, a base 
d e las cuales se real izó la es t imación 
del P re supues to d e Divisas y 
del P resupues to Fiscal, e r a n u n a pro-
ducción de 760 mi l lones de l ibras y 
u n precio m e d i o de 35,5 centavos de 
dó la r p o r l ib ra . Esto significa un va-
lor b r u t o de las ven tas de l o r d e n d e 
los 270.0 mi l lones d e dólares , q u e 
rep resen tan el 60% d e los ingrescr 



i COSTO 
i IEGAL 

1 DOLARES 
%umeio B/VOKIO 

3 IMPORTACIONES 
Apropias 

TRiBUTñaon v a i o r p£ l A v e n t a d e l c o b r e . 

y PORCENTAJES RETOMADOS 
YNO RETORNADOS VAHÍOS 

VJW-IDJW 
í FISCAL IHO 

R E T O R N A D O : 

73,5 133,5 1 0 4 , 8 , 0 0 9 . 1 -

cor r i en tes q u e p r o v i e n e n del ex t e r i o r . 
L a s u m a de los ingresos cor r i en -

tes de divisas, ca lcu lados según el 
P r e s u p u e s t o c o r r e s p o n d i e n t e a lcanza 
a US$ 459,3 mi l lones . L a s neces ida-
des de divisas p a r a la i m p o r t a c i ó n 
d e m e r c a d e r í a s y servicios s u m a n 
US$ 403,5 mi l lones ; a esta c i f r a hay 
q u e a g r . g a r el m o n t o del servicio de 
los cap i ta les a b o n a d o s al e x t e r i o r , 
q u e se e s t ima en 08,8 mi l lones . E n 
consecuencia , el m o n t o d e los crédi -
tos ne tos q u e el pa ís r e q u e r i r á del 
ex te r io r , b a j o los supues tos e n u n c i a -
dos, a l canza r í a a 73 m i r o n e s de dó-
lares. Así, las perspec t ivas de n u e s -
t ras t ransacc iones con el e x t e r i o r 
e r a n ya f r a n c a m e n t e d e s a l e n t a d o r a s 
a comienzos de este a ñ o , con respec-
to a igua l fecha del a ñ o a n t e r i o r . 
C o m p a r a n d o los gastos g lobales en 
divisas p r e s u p u e s t a d o s en 1952 y 
1953, se p u e d e obse rva r q u e los 
mayores gastos a l c a n z a b a n a la su-
m a de 55 mi l lones de dólares . H a y 
q u e des t aca r q u e el a ñ o p a s a d o se 
e spe raba r e c u r r i r a los c réd i tos del 
e x t e r i o r en u n a s u m a n o m a y o r d e 
ocho mi l lones de dó la res , c o m p a r a -
d o con 73 mi l lones p a r a el a ñ o ac-
tua l . S'e p u de conc lu i r q u e la po l í -
t ica de cambios es taba co locando a1 

país en u n a posic ión s u m a m e n t e pe-
l igrosa. 

En la a c t u a l i d a d n o es pos ib le an -
t i c ipa r con e x a c t i t u d los efectos in-
m e d i a t o s de la crisis de l cobre , q u e 
lle-va ya a l g u n o s meses de d u r a c i ó n . 
N o o b s t a n t e , a m o d o d e i l u s t r ac ión , 
se p u e d e c o n j e t u r a r q u e u n a b a j a en 
el prec iq de l m e t a ' , a u n con vo lu-
m e n m á x i m o de p r o d u c c i ó n d e 700 
mi l lones de l ibras , a t r e i n t a cen ta -
vos, r e p r e s e n t a m e n o r e s ingresos p o r 

va lo r d e 42 m i l l o n e s de dó la re s . Si 
se m a n t u v i e r a el P r e s u p u e s t o d e Di-
visas sin u n a severa r e d u c c i ó n de las 
i m p o r t a c i o n e s , el dé f i c i t d e la Ba lan -
za de Pagos c o r r i e n t e a ' c a n z a r i a a la 
c i f r a r e c o r d de p o r lo m e n o s 120 
m i l l o n e s de dó lares ; s in e m b a r g o , al 
p royec t a r el c u a d r o d e la Ba lanza 
de Pagos p a r a 1953, nos h e m o s a p a r -
t a d o d e los va lores i n c l u i d o s Cn el 
P r e s u p u e s t o d ? divisas y se h a su-
pues to q u e u n a res t r i cc ión inev i ta -
l)Ie d e las i m p o r t a c i o n e s r e d u c i r á di-
c h o déf ic i t a u n a c i f r a ce r cana a los 
US$ 45 mi l lones . 

b) Proyección de las Cuentas 
Nacionales para 1953 

I) E n la proyecc ión de las C u e n -
tas Nac iona le s p a r a 1953 se h a n to-
m a d o c n cons ide rac ión los efectos 
de los s igu ien tes hechos : 

a) Bon i f i cac iones a e m p l e a d o s y 
o b r e r o s con m o t i v o de la f i j a c ión 
del c a m b i o ún ico , p a g o d e la asig-
nac ión f a m i l i a r o b r e r a y o t ro s gas-
tos p o r nuevos a p o r t e s p a r a la p re -
vis ión social. 

b) Mayores ingresos f iscales p o r 
concep to de d i f e renc ia s de c a m b i o v 
nueva es t imac ión de los ingresos p o r 
t r i b u t a c i ó n y sob rep rec io de l cobre . 

c) Q u e se c u m p l a n todos los com-
promisos fiscales p o r a p o r t e s a ' a 
Cor fo . E m p r e s a de T r a n s p o r t e s , Fe-
r rocar r i les , etc. 

Si, como en años a n t e r i o r e s , el 
Fisco se viera en la n e c e s i d a d de 
a c u d i r al Banco C e n t r a l p a r a f i n a n -
c iar sus compromisos , el n ive l m o n e -
ta r io del P r o d u c t o N a c i o n a l a lcan-
zará en d i c i e m b r e de 1953 y p r i m e -
ros meses del a ñ o 1954 u n va lo r a u n 

m a y o r q u e e l s u p u e s t o e n la " C u e n -
ta C o n s o l i d a d a " a n e x a . 

2) L a p royecc ión d e las C u e n t a s 
Nac iona les p a r a 1953, i n d i c a q u e el 
P r o d u c t o N a c i o n a l B r u t o a l canza r í a 
en d i c i e m b r e a u n n ive l a n u a l de 
$ 322 m i l mi l lones , q u e es u n 4 5 % 
s u p e r i o r al d e 1953. 

Las c i f ras a n t e r i o r e s c o r r e s p o n d e n 
a s u m a s a c u m u l a d a s p a r a años com-
ple tos . Si !a tasa de a u m e n t o de l ni-
vel de los prec ios f u e r a c o n s t a n t e du -
r a n t e todos los meses del a ñ o , el n i -
vel m e d i o m e n s u a l de l p r o d u c t o na -
c ional b r u t o c o r r e s p o n d e r í a ap rox i -
m a d a m e n t e a los meses de j u n i o o 
j u l i o d e cada año . Si el r i t m o de 
i n c r e m e n t o m e n s u a l d e los prec ios 
n o es cons t an t e , c o m o o c u r r e en la 
p rác t i ca , el n ivel m e d i o m e n s u a l del 
p r o d u c t o b r u t o n o c o r r e s p o n d e r á ne-
c e s a r i a m e n t e a j u n i o o j u l i o . 

Al u t i l i za r la p royecc ión de las ci-
f r a s p r e c a l c u l a d a s p a r a 1953 c o m o 
base p a r a d e t e r m i n a r el gas to del 
Sector P ú b l i c o en u n a ñ o pos te r io r , 
d e b e n cons ide ra r se las observac iones 
del p á r r a f o a n t e r i o r , a f in de no 
s u b e s t i m a r el v o l u m e n d e los r ecu r -
sos q u e r e q u e r i r á el Fisco. 

E n 1952 (véase Bo le t ín Banco 
C e n t r a l - e n e r o 1951) el p r o m e d i o 
a n u a l del índ ice del C o s t o de la Vi-
da c o r r e s p o n d i ó a p r o x i m a d a m e n t e a 
la c i f ra del mes de m a y o : el va lo r 
m e d i o del índ ice de prec ios al p o r 
m a y o r c o r r e s p o n d i ó en 1952 a l va lo r 
d : l mes d e j un io . 

E n c a m b i o , d u r a n t e 1953 el au -
m e n t o del nivel d e prec ios será en el 
s e g u n d o semes t re m u y s u p e r i o r a l 
a u m e n t o del p r i m e r semes t re . Efec-
t i v a m e n t e , d e d i c i e m b r e d e 1952 a 
j u n i o de 1953, el Cos to de la Vida 
sub ió u n 11,4%; en c a m b i o , d e di-
c i e m b r e a agosto, el alza es d ? u n 
30%. E s t i m a m o s q u e d u r a n t e el a ñ o 
1953 el a u m e n t o to ta l en el Cos to de 
la Vida será d e a l r e d e d o r de u n 
4 5 % . 

Las c i f r a s q u e se h a n ca l cu l ado 
p a r a el P r o d u c t o B r u t o en 1953, co-
r r e s p o n d e n al n ive l q u e a l c a n z a r á n 
en el mes de d i c i e m b r e p r ó x i m o . Es-
to expl ica su f u e r t e a u m e n t o con 
respecto a Jas c i f ras d e l a ñ o 1952; 
la c o m p a r a c i ó n n o c o r r e s p o n d e a u n 
p e r í o d o d e 12 meses, s ino de 18 me-
ses a p r o x i m a d a m e n t e . C u a n d o se 
p u e d a n ca lcu la r las c i f ras d e f i n i t i v a s 
p a r a 1953, el va lo r del P r o d u c t o 
Nac iona l B r u t o c o r r e s p o n d e r á a u n a 
c i f ra a p r o x i m a d a de a ' r e d e d o r de só-
lo S 290 mi l m i l l o n e s a l n ivel de l 
p r o d u c t o en el mes d e s e p t i e m b r e , 
o sea. será sólo u n 3 0 % m a y o r q u e 
las c i f ras p a r a 1952. 

P a r a los efectos d e c o m p a r a r la 
inc idenc ia del gas to p r o v e c t a d o p o r 
el £ecto>- P ú b ' i c o p a r a 1954, convie-
ne . sin e m b a r g o , u t i l i z a r la c i f ra d e 
322 m i l m i l l o n e s de pesos c o m o el 
va lo r del P r o d u c t o N a c i o n a l B r u t o 
de 1953, es deci r , e s t i m a r l o a su ni-
vel en el mes d e d i c i e m b r e ; es to 



asegura q u e no se incur ra en subes-
t imaciones. 

Es in teresante observar la distri-
bución porcentua l de las cifras par -
ciales del Produc to Nacional Bru to . 

El análisis de los porcenta jes an-
teriores revela que la proyección pa-
ra 1953 sigue, en general , la tenden-
cia de los años anter iores y p u e d e 
considerarse aprop iada . El gran au-
m e n t o del porcenta je de la pa r t i da 
3, " Impues tos pagados por las em-
presas y otros ingresos del Sector 
Públ ico", se explica, sin duda , po r 
la contabilización de los ingresos en 
dólares del Fisco a u n t ipo de cam-
bio más elevado. La disminución de 
los porcentajes de las par t idas 10 y 
11, q u e se ref ieren al i n t e r cambio 
exter ior , indicar ían u n fue r t e des-
equi l ib r io en la d isponibi l idad de di-
visas que , po r !o demás, coincide con 
los hechos. 

3) No se dispone de información 
sue permi ta establecer con seguridad 
la p a r t e que en el valor del Produc-
to Nacional Bru to calculado pa ra 
1953, corresponde a una mayor dis-
ponib i l idad real de bienes y servi-
cios. Se puede suponer , sin embar -
go, q u é ese a u m e n t ó real no será en 
n i n g ú n caso super ior a un 5%. Si 
se acepta este supuesto, el 4 0 % res-
t an te del a u m e n t o q u e el va 'o r del 
p r o d u c t o calculado pa ra 1953 t iene 
sobre la cifra para 1952, representa , 
como se explica en el p á r r a f o ante-
r ior , el • impac to de la inf lación en 
el per íodo de 18 meses q u e va de 
j u n i o de 1952 a d ic iembre de 1953. 

4) El te-tal de ingresos percibidos 
po r los consumidores en la fo rma 
de sueldos, jornales, u t i l idades y 
otras rentas ha estado l igado m u y es-
t r echamente al nivel mone ta r io del 
P roduc to Nacional . Los porcenta jes 
anuales de incremento del pode r 
comprador a par t i r del año 1950 h a n 
sido de, 35,8, 35,4 y 39,1%; estas ci-
fras se comparan con porcenta jes de 
a u m e n t o del Produc to Nacional mo-
ne ta r io de 34,4, 32 y 4 5 % , respecti-
vamente . Este paralel ismo demues t ra , 
u n a vez más, q u e la causa f u n d a -
men ta l en la elevación de los pre-
cios deriva de la presión ejercida 
po r la mayor d e m a n d a mone ta r i a so-
bre la d isponibi l idad re la t ivamente 
constante de la ofer ta d e bienes y ser-
vicios. 

El elevado nivel de gastos de la 
población, en términos monetar ios , 
coloca a la economía del país, al 
igual que el a u m e n t o exagerado en 
las intenciones de gastos e inversio-
nes del Sector Público, en una si-
tuación de desequil ibrio. Esta si tua-
ción queda en evidencia en la 
"Cuen ta d e los Consumidores" p o r 
el saldo negativo del r u b r o "Aho-
rros Personales". Este rub ro , q u e re-
sul ta en dicha cuenta por d i feren-
cia u n a vez q u e se han calculado las 
demás par t idas , indica la presión in-
flacionaria adicional q u e impl ican las 
intenciones de gastos d e los consu-

midores y del Fisco y q u e p u e d e ex-
presarse en u n a u m e n t o de los pre-
cios d u r a n t e los próximos meses, a u n 
mayor q u e el supuesto en los cálcu-
los presentados. 

Resu'.ta imperiosa, en consecuen-
cia, la urgencia de tomar medidas 
q u e f renen las intenciones de gas-
tos, a través de u n a restricción en 
los créditos bancarios q u e facili ten 
las ventas a plazo de bienes q u e no 
son de necesidad inmedia ta . 

Si los gastos de la población en 
bienes y servicios no indispensables, 
logran reducirse a niveles compat i -
bles con las posibil idades de sus in-
grese« reales, la comun idad podrá 
cont r ibu i r posi t ivamente a f inanciar 
u n a u m e n t o de la capitalización del 
país, a través de un proceso más 
equi l ibrado. 

5) La Cuenta Combinada del Capi-
tal pa ra 1953 revela el mismo hecho 
mencionado en los pár ra fos anterio-
res. Los ahorros previstos pa ra las 
empresas privadas y pa ra el Sector 
Público, pe rmi t i r í an realizar una 
inversión bru ta del o rden de los 
$ 44.600 millones; sin embargo , la 
cuenta indica q u e el exceso de gastos 
de los consumidores sobre sus ingre-
sos, obl igará a reduci r las inversio-
nes efectivas posibles en cerca de 
$ 8.000 millones, o sea, en cerca de 
un 2 0 % . 

Después de tomar en cuenta la 
ayuda externa, la inversión total es-
t imada alcanza a sólo $ 41.500 millo-
nes ap rox imadamente , de cuyo total 
las inversiones del Sector Públ ico 
absorben cerca de un 50%. 

6) De la Cuenta del Sector Públ i -
co se desprende q u e el total de los 
gastos de-1 Gobierno e Inst i tuciones 
semifiscales alcanzará en 1953 a 
$ 86,9 mil millones. Esta c i fra es un 
70% mayor q u e la correspondiente 
al año 1952. 

Del total indicado, corresponden 
$ 44,4 mil mil lones a los gastos de 
operación del Gobie rno y $ 22,5 mil 
mil lones a pagos d e transferencias y 
subsidios a empresas; queda u n su-
perávi t en la cuenta de operaciones 
corrientes de $ 19.9 mil millones, q u e 
pe rmi t i rá f inanciar las inversiones 
de capi tal del Sector Públ ico . 

El hecho de q u e el Sector Públ ico 
t ransf iera al Sector Pr ivado $ 22,5 
mil millones, reduce el total del 
gasto del Sector Públ ico a $ 64,1 mi l 
millones, lo q u e representa el 20% 
del P roduc to Nacional . Es necesario 
considerar, sin embargo, q u e del 7% 
adicional de los ingresos totales que 
el Fisco absorbe p r imero y t ransf iere 
a cont inuación al Sector Pr ivado, 
gran p a r t e corresponde al pago de 
jubilaciones, pensiones, montep íos de 
funcionar ios públicos. E'n consecuen-
cia, el Sector Público, en real idad, 
gasta bastante más del 20% del Pro-
duc to Nacional Bruto . Expues to de 
mane ra diferente, el p rob lema es el 
siguiente: si se e l iminan las inversio-
nes del Sector Públ ico en capitaliza-

ción —las que deben analizarse cui-
dadosamente para aprec ia r su efecto 
económico— el Gobie rno invierte un 
20% del P roduc to Nacional Bru to 
en el pago de func ionar ios activos o 
jubilados, porcen ta je , sin duda , 
exagerado. 

V 

C O M E N T A R I O S O B R E ALGUNAS 
DISPOSICIONES L E G A L E S DE IM-
P O R T A N C I A E C O N O M I C A DECRE-

TADAS D U R A N T E E L AÑO 

Diversas disposiciones contenidas 
en los Dl 'L. dictados p o r el Ejecut ivo 
de acuerdo con la Ley d e Facultades 
Extraordinar ias , han significado un 
esfuerzo i m p o r t a n t e en el camino de 
la racionalización de nuestros meca-
misinos inst i tucionales y en el de la 
coordinación d e los esfuerzos q u e 
deben ponerse en juego p a r a asegu-
rar un desarrol lo económico equil i-
brado. 

Dichos propósi tos h a n cristalizado 
en la creación de nuevos organismos 
y en el r e juvenec imien to de otros 
para ponerlos más a tono con las exi-
gencias del momen to . Es de lamen-
tar, sin embargo, q u e n o se haya apro-
vechado la o p o r t u n i d a d pa ra espe-
cificar y de l imi ta r con mayor clari-
dad las funciones de cada u n o de los 
múlt iples organismos estatales. En ge-
nera l se ha no tado g ran apresura-
mien to en poner en marcha nuevos 
organismos sin q u e el Gobie rno haya 
expl icado c la ramente sus propósitos 
de acción. 

1) Para juzgar adecuadamen te el 
significado de la r e fo rma de la Ley 
Orgánica del Banco Cent ra l , cabe re-
cordar que las pr incipales críticas 
fo rmuladas contra su es t ruc tura an-
terior, eran las siguientes: 

a) Carencia de decisión y energía 
por par te de las au to r idades respon-
sables para e jecutar una polí t ica mo-
netar ia "activa". 

I)) Falta de coordinación en t re la 
política monetar ia y la polí t ica eco-
nómico-f inanciera general del país; y 

c) Poca precisión en !as n o r m a s , y 
criterio de emisión q u e r igen las ope-
raciones del Banco. 

Fren te a estas l imitaciones era 
necesario establecer en la Ley Or-
gánica, como Declaración de Objet i -
vos, que el Banco Centra l , como ins-
t rumen to de la polí t ica mone ta r i a del 
Gobierno, debería con t r ibu i r al des-
arrol lo o rdenado y progresivo de la 
economía nacional , pa ra lo cual de-
bería adop ta r las medidas monetar ias 
y de crédito necesarias p a r a asegu-
rar la plena ocupación de los recur-
sos del país y su uti l ización en aque-
llas actividades q u e corresponda de 
acuerdo con u n p rog rama claro de 
prioridades. 

Para realizar con éxito estos obje-
tivos, la r e fo rma de los pr incipios y 



n o r m a s de acción del Banco C e n t r a l 
d e b e r í a n haberse p l a n t e a d o en los si-
gu ien tes té rminos : 

a) R e f o r m a de su Conse jo Direct i -
vo, a f in de d a r a los r ep resen tan tes 
del G o b i e r n o y, especia lmente , al Mi-
n is t ro de Hac ienda , mayores a t r i b u -
ciones en la gestión m o n e t a r i a . 

b) Or ien tac ión y cont ro l de los cré-
di tos concedidos p o r las ins t i tuc iones 
bancar ias , m e d i a n t e la f i j ac ión de en-
cajes y tasas d e redescuentos discri-
mina to r io s y el empleo de o t ras me-
didas. 

c) Uti l ización de nuevas fo rmas d e 
acción p a r a i n f lu i r y r egu la r el f lu-
jo mone ta r io , como son !a emisión d e 
t í tu los del p rop io banco, cesión a o t r a s 
ins t i tuc iones bancar ias de d o c u m e n -
tos d e su p r o p i a car tera , etc. 

El e x a m e n del texto del Decre to 
Ley N? 10(i, p e r m i t e conclu i r q u e 
g ran p a r t e de estas sugerencias h a n 
sido incorporadas a la Lev Orgán ica 
de la ins t i tuc ión, espec ia lmente las 
q u e dicen relación con las letras b) 
y c). Las facul tades e x t r a o r d i n a r i a s 
110 au to r i za ron la r e f o r m a del Direc-
tor io del Banco. 

N o obs tan te , e s t imamos q u e p o r 
la necesaria coordinac ión q u e d e b e 
exist i r en t r e la pol í t ica q u e se ap l ica 
p o r el o rgan i smo emisor y la poJitica 
económica genera l del G o b i e r n o es 
necesario asegura r u n a pa r t i c ipac ión 
más efectiva y responsable del Ejecu-
tivo en el Consejo Direct ivo del Ban-
co Cen t ra l de Chi le . 

I-a r e f o r m a d e la Ley Orgán ica del 
Banco Cen t r a l era conven ien te p a r a 
e l i m i n a r disposiciones inút i les en 1111 
rég imen de pape l m o n e d a d i r ig ido 
y pa ra i nco rpo ra r en u n solo texto 
diversas facul tades concedidas al 
Banco p o r diversas leyes especiales. 

Debe comprenderse , ' s i n e m b a r g o , 
q u e el escaso éxi to del Banco Cen-
tral en su gestión m o n e t a r i a no 
p u e d e explicarse por u na carencia de 
facu l tades legales. La ve rdad es q u e 
el Banco Cent ra l antes d e la dicta-
ción del Dec re to Ley N? lOfi con taba 
con facu l tades legales suf ic ientes pa-
ra una in tervención más activa en 
el cont ro l del p ' o c e í o ínf iac ionis ta . 
La nueva Ley Orgánica del Banco 
Cen t ra l no resolverá el p r o b l e m a p o r 
si m i s m o si n o ,-xiste de p a r t e de su 
Di rec tor io la f i r m e volunta .1 de apli-
car si's disposiciom;.,. 

2) E'l I n s t i t u to reconoce q u e la 
creación de la Corporac ión Nac iona l 
de Inversiones, para o r i e n t a r la in-
versión de los recursos cont ro lados p o r 
los p r inc ipa les Ins t i tu tos de Previ-
sión Social, faci l i ta la satisfacción de 
la necesidad d e ut i l izar r ac iona lmen-
te los recursos product ivos nacionales , 
o r i e n t a n d o la capi tal ización del país 
en benef ic io del f o m e n t o d e las ac-
t ividades produc toras . N o obs tan te , 
es t ima que , p a r a q u e p roduzca los 
m á x i m o s beneficios, es necesario q u e 

el n u e v o o rgan i smo se l imi t e a ejecu-
ta r la pol í t ica invers ionis ta q u e de-
t e r m i n e el G o b i e r n o con la colabo-
ración de la Corpo rac ión de Fomen-
to, el Banco del Es tado y el Banco 
Cen t ra l . Es preciso reconocer q u e el 
r ég imen cíe a u t o n o m í a e i ndepen -
dencia q u e rige el sistema de previ-
sión, deb ía ser e n c u a d r a d o d e n t r o de 
1111 mecan i smo q u e cent ra l izara y 
p lan i f i ca ra r a c i o n a l m e n t e los recursos 
hacia la ob tenc ión d e dos obje t ivos 
f u n d a m e n t a l e s y s imul táneos : 1) Fo-
m e n t o d e las ac t iv idades de la pro-
ducción y 2) R e n t a b i l i d a d a d e c u a d a y 
p lanes d e recaudac ión c o n f o r m e con 
los compromisos de los o rgan i smos 
f r en t e a sus imponen te s . 

Para hacer efectiva la in tenc ión 
de f o m e n t a r las ac t iv idades p roduc -
toras, el S u p r e m o G o b i e r n o deber ía 
es tar en condiciones d e p r o n u n c i a r -
se, basado en sólidos f u n d a m e n t o s 
técnicos, sobre q u é ac t iv idades debie-
ran prefer i r se y c o n t a r con los ins-
t r u m e n t o s necesarios pa ra l levar a ca-
bo esta pol í t ica en f o r m a rac iona l . 
Este p ropós i to parece h a b e r inspira-
do la dictación del Decre to N<? 200 
q u e creó la Corporac ión d e Inversio-
nes. Si una p a r t e i m p o r t a n t e d e los 
recursos del Es tado, como son los 
fondos capi ta l izados p o r las cajas de 
previsión, se colocan al ma rgen de la 
p lani f icac ión global d e las inversio-
nes públ icas , d i f í c i lmen te p o d r á ase-
gurarse la p lan i f icac ión y coord ina -
ción q u e se p re t ende . 

El a r t í cu lo I<? de! Decre to Ley N<? 
2W) eveluve de la tu ic ión d e la Cor-
porac ión las inversiones q u e realice 
la Caja de Previsión de F .mp 'eados 
Part iculares« Con esta i m p o r t a n t e 
excepción, las f ina l idades ind icadas 
en el cons ide rando del decre to , "or ien-
ta r la to ta l idad de los recursros eco-
nómicos v técnicos de q u e d i sponen 
las inst i tuciones de segur idad social" 
q u e d a n a p r e c i a b l e m e n t e deb i l i t adas . 

Las desventa jas la tentes d e 'a Cor-
porac ión de Invers iones v las de la 
exclusión de ella de a lgunas Cajas de 
Previsión impor t an t e s , p o d r í a n eli-
m ina r se m e d i a n t e la subord inac ión de 
todas estas ins t i tuciones a un Co-
mi té d e Invers iones del Sector Púb l i -
co. 

Diversas facu l tades o to rgadas al 
nuevo o rgan i smo obscurecen la exac-
ta apreciación del a lcance y conexio-
nes o u e con ot ras ins t i tuc iones pu-
d ieran tener las func iones d e la Cor-
porac ión de Inversiones. Algunas de 
las as ignadas -)1 recién c reado Inst i-
t u t o cor responden , p o r su na tu ra l eza , 
a las p rop ias cajas, a la Corporac ión 
de F o m e n t o o, a ú n , al Banco del 
Estado. 

Pa ra i lus t ra r nues t r a a f i r m a c i ó n 
basta c i tar las a t r i buc iones señaladas 
en el a r t ícu lo 3? N.os 4 y 5. 

"4) Supervig i la r la e jecuc ión del 
p l a n . . . y a ú n encargarse d i r ec t amen-

te de la e jecución de d e t e r m i n a d a s 
obras o c o n t i n u a r las ya iniciaelas . . . 

"5) Resolver la cons t i tuc ión de so-
ciedades o en t idades cpie es t ime con-
ven i en t e p a r a e j e c u t a r d e t e r m i n a d o s 
p lanes de inversiones y la concur ren-
cia de una o m á s de las ins t i tuc iones 
afec tadas a esas socieelaeles. 

"Las sociedades a q u e se ref iere el 
inciso preceelente p o d r á n cons t i tu i rse 
pa ra a d m i n i s t r a r b ienes d e u n a o 
más de las ins t i tuciones afec tadas o 
para ' a adquis ic ión , venta , d i s t r ibu-
ción, p roducc ión o fabr icac ión de ma-
teriales, m a q u i n a r i a s , bienes u otros 
e lementos des t inados a c u m p l i r los 
f ines de la Corporac ión , en estas so-
ciedades los o rgan i smos in t eg ran tes 
de la Corporac ión d e b e r á n tener la 
mayor ía abso lu ta de cap i ta l " . 

Estas disposiciones son inconvenien-
tes y p e r t u r b a d o r a s . L o lógico sería 
q u e los recursos q u e cont ro le la Cor-
porac ión d e Invers iones se inv ie r tan 
a través de! Banco del Es tado el cual 
deber ía ga ran t i za r u n r e n d i m i e n t o 
m í n i m o de los fondos q u e se le en-
t regarán . El Banco del Es t ado como 
organ i smo f inanc ie ro cent ra l distri-
bu i r í a dichos recursos, d e acue rdo con 
la pol í t ica del G o b i e r n o , e n t r e los 
organismos técnicos e jecutores ile 
proyectos (Corporac ión d e Fomen to , 
Corporac ión de la Vivienda) el imi-
nándose así la in te r fe renc ia en el 
c a m p o práct ico ele la invers ión de u n 
nuevo o rgan i smo eme carece d e los 
an tecedentes y de la exper ienc ia téc-
nica necesaria p a r a real izar u n a l abor 
eficaz. 

3) F.1 ob je t ivo f u n d a m e n t a l q u e de-
be perseguir u n a pol í t ica económica 
es el de p r o c u r a r u n desa r ro l lo equi -
l ib rado cons iderando , p o r u n a pa r t e , 
los recursos d e q u e d i spone la comu-
n idad y p o r la o t ra , las exigencias 
q u e i m p o n e la satisfacción de las 
necesidades i nmed ia t a s y f u t u r a s del 
país. 

Las decisiones q u e se a d o p t e n 
con este p ropós i to f u n d a m e n t a l , ten-
d r á n éxi to si se p u e d e n con t ro l a r los 
fac tores q u e s igni f ican a l teraciones 
p e r m a n e n t e s y d e i m p o r t a n c i a den-
t ro del s is tema; desar t icu lac ión en los 
niveles relat ivos del c i r cu lan te y de 
bienes y servicios d isponib les ; des-
equ i l ib r io en las f inanzas públ icas ; 
pasividad de la Balanza de Pagos; la 
fa l ta de coord inac ión en la pol í t ica 
de inversiones; d e b e med i t a r s e en es-
tas ideas al va lo ra r el s ignif icado epie 
la creación del Banco del Es tado de 
Chi le p u e d e t ene r en el desar ro l lo 
económico nac iona l . La pos ib le mag? 
n i t u d de sus recursos, la a m p l i t u d 
de sus facu l t ades y la eliversidad de 
sus funciones , le p e r m i t e n ser u n ins-
t r u m e n t o de g ran signif icación en el 
logro de los p ropós i tos q u e q u e d a n 
señalados en el a r t í cu lo I? del Decre-
to con Fuerza ele Lev q u e lo crea: 

"Será u n a Ins t i t uc ión banca r i a fi-
nanc ie ra y comercial q u e propenele-



rá al f o m e n t o de las ac t iv idades p ro -
d u c t o r a s y fac i l i tará la c i rculación d e 
b ienes m e d i a n t e una acción credi t i -
cia q u e consul te las necesidades f u n -
damen ta l e s de la economía nac iona l " . 

N o existen pos ib i l idades concretas 
de asegura r u n r i t m o m a y o r d e cre-
c imien to d e la R e n t a Nac iona l si no 
se coo rd inan los esfuerzos de la co-
m u n i d a d pa ra ob t ene r u n m a y o r ni-
vel d e inversiones en bienes de ca-
p i ta l . Pero !a realización de u n p ro -
g r a m a d e inversiones debe- a n t e to-
d o ev i ta r presiones inf lacionis tas de-
r ivadas de u n exceso de invers ión 
en provectos q u e exigen u n p lazo 
ap rec i ab le pa ra mater ia l izarse en u n 
a u m e n t o de los bienes d isponib les si 
el m o n t o de los ahor ros n o lo per -
mi te . U n p r o g r a m a de inversiones en 
conserir. ncia, n o sólo debe persegui r 
la m a y o r racionalización en el uso 
d e los recursos q u e la co ' e r t iv idad 
des t ina a f ines de capi ta l ización, s ino 
q u e d e b e además p r o c u r a r elevar el 
coef ic iente d e inversiones al m á x i m o 
compa t ib l e con la idea de no provo-
car un desequi l ibr io del sistema eco-
nómico . 

Lo an t e r i o r supone , p o r u n a pa r t e , 
q u e las inversiones tengan su cont ra -
p a r t i d a en 1111 vo lumen correspon-
d i e n t e de ahor ros de la c o m u n i d a d 
y, p o r o t ra , q u e dichos ahor ros sean 
encauzados hacia invers iones efecti-
v a m e n t e product ivas , en t r e las cuales 
h a b r í a q u e inc lu i r las construccio-
nes popu l a r e s inevitables. 

Los propósi tos expuestos están de-
b i d a m e n t e incorporados en las dispo-
siciones del D I L N<> 126 al conceder 
facu l t ades a la ins t i tuc ión pa ra fo-
m e n t a r el a h o r r o y pa ra o r i en t a r los 
crédi tos hacia !a p roducc ión efectiva. 
Especial p reocupac ión deb ie ra t ene r 
la direct iva del Banco en i m p u l s a r d e 
p re fe renc ia aquel las inversiones des-
t inadas a i nc remen ta r el v o l u m e n d e 
los bienes al imenticios , u n a d e las 
f o r m a s más efectivas d e lograr éxi to 
en el control de la inf lac ión y asegu-
rar , e v e n t u a l m e n t e u n m a y o r volu-
men d e ahor ros . 

H a y qu ienes d u d a n d e las posibi l i -
dades efectivas de i n c r e m e n t a r la 
p ropens ión al ahor ro , p o r u n a pa r t e , 
•y de e s t imula r inversiones p roduc t ivas 
en los sectores pr ivados, p o r o t ra . El 
Banco, en tal sentido, inicia sus acti-
v idades en u n a m b i e n t e comple ta -
m e n t e con t ra r io a a m b o s propós i tos : 
el proceso inf lacionis ta desal ienta o 
i m p i d e los ahor ros de los sectores de 
ren tas ba ja s y medias e i m p i d e la 
pos ib i l idad de ofrecer u n a ren tab i l i -
dad a cub ie r to d e la desvalorización 
m o n e t a r i a . 

Es ind ispensable r o m p e r este círcu-
lo vicioso in te resando a los p e q u e ñ o s 
inversionis tas en proyectos concretos 
d e t ipo indus t r i a l o agrícola, a través 
d e mecanismos f inanc ie ros q u e asegu-
ren u n a r e n t a b i l i d a d real y u n a pa r -
t ic ipación d e los " i m p o n e n t e s de aho-

r r o en las u t i l idades de las inversio-
nes" 

Estos mecanismos p e r m i t i r í a n a l 
Banco, jun to con e s t imu la r los aho-
r ros en t i sector d e ren tas b a j a s y me-
dianas , ob tene r r end imien to s q u e evi-
ten su p r o p i a descapi tal ización. 

Las disposiciones sobre plazos, 
o r ien tac ión de !as invers iones d e fo-
m e n t o , cont ro l de los crédi tos y o t ras 
re lac ionadas con la pol í t ica d e fomen-
to de la p roducc ión son a d e c u a d a s 
pa ra la capi tal ización nac iona l . 

Al refer irse al D e p a r t a m e n t o Agrí-
cola, a r t ícu lo 49 y le t ras q u e se m e n -
c ionan , se establece q u e d i cho De-
p a r t a m e n t o p o d r á : 

"b) Recib i r en depósi to , b o d e g a j e 
o consignación f rutos , g ranos y, en ge-
nera l , todos los p roduc tos agrícolas 
y las mercader ías re lac ionadas con la 
indus t r i a agropecuar ia ; 

"d) E fec tua r las ins ta laciones p a r a 
p r o d u c i r abonos o fer t i l izantes y 
cons t i tu i r o pa r t i c ipa r en sociedades 
con el mismo ob je to ; 

"e) Ins ta la r y e x p l o t a r p l an t a s pu-
r i f icadoras y secadoras de semillas y 
f r u t o s p o r cuenta p rop i a o a j e n a , co-
m o asimismo, las des t inadas a p r o d u -
cir a l imen tos p a r a g a n a d o y aves". 

En c u a n t o al D e p a r t a m e n t o In-
dus t r i a l , el a r t í cu lo 58 del DI ' I . le 
conf ie re las siguientes, e n t r e o t ras , 
a t r ibuc iones : 

"b) C o m p r a r , vende r y d i s t r i b u i r 
ma te r i a s p r imas o i m p l e m e n t o s nece-
sarios pa ra la indus t r i a ; 

"d) Organizar coopera t ivas d e in-
dus t r ia les ; 

"e) Organ iza r y real izar exposicio-
nes industr ia les ; 

"f) In te rven i r , con consen t imien to 
del d e u d o r , en la dirección y explo-
tación de es tablec imientos indus t r i a -
les". 

Exis ten oti;as disposiciones, como 
las q u e se re f ie ren a la f acu l t ad de 
" . . . e f ec tua r toda clase de i m p o r t a -
ciones o expor tac iones de mercade-
rías, p roduc tos u otros e l emen tos ne-
cesarios p a r a el desar ro l lo de la agri-
cu l tu r a e indus t r i a s anexas . . ." q u e 
d e b e r á n esclarecerse si no se desea 
crear confus ión con respecto a las 
ve rdaderas a t r ibuc iones del Banco y 
las d e otros organismos, como sería 
el I N A C O en el caso q u e comenta -
mos. 

Las disposiciones t ranscr i tas no pa-
recen compat ib les con las f unc iones 
p rop ias de un o rgan i smo exclusiva-
m e n t e f inanciero . Será f u n c i ó n de la 
Direct iva del Banco del Es tado coor-
d i n a r a d e c u a d a m e n t e sus ac t iv idades 
con las de la Corporac ión de Fomen-
to y las de la Corpo rac ión de Inver-
siones y demás o rgan i smos d e fomen-
to del Estado, con el o b j e t o d e evi tar 
in ter ferencias , d u p l i c i d a d d e acción 
o la dispersión de sus esfuerzos en 
m ú l t i p l e s ac t iv idades q u e p u e d a n 
a p a r t a r l e de su f u n c i ó n p r o p i a v es-
pecíf ica: centro f inanc ie ro des t i nado 

a absorber y f o m e n t a r el a h o r r o y 
desviarle hacia la invers ión m e d i a n t e 
el crédi to de f o m e n t o o a p o r t á n d o l o 
a los organismos del Es tado a los 
cuales cor responda la e jecuc ión mis-
m a ele los proyectos y obras . 

4) Con el f in de e s tud i a r las bases 
de rees t ruc turac ión del Minis te r io de 
Economía y Comerc io p a r a a d a p t a r l o 
a las func iones d e pol í t ica económi-
ca q u e deber ía c u m p l i r , el Min i s t ro 
cor respondien te designó u n a Comi-
sión para q u e i n f o r m a r a sobre el 
par t i cu la r . Sin e n t r a r en el de ta l le 
<le la rees t ruc turac ión , el I n s t i t u to de 
Economía p re f i e re basar sus comen-
tarios sobre d i cho i n f o r m e en las 
a f i rmac iones q u e s i rvieron como pre-
misas pa ra su e laborac ión . 

La comisión es t imó conven ien te 
q u e un solo Minis te r io t o m a r a a su 
cargo la labor de coord inac ión de la 
pol í t ica económica y la f o r m u l a c i ó n 
de p rog ramas generales d e desarro-
llo. T o m a n d o como f u n d a m e n t o es-
ta proposic ión, la Comis ión realizó 
un es tudio des t inado a d e t e r m i n a r 
cuál deber ía ser ese min i s te r io y cuál 
su organización. Las p re fe renc ias se 
inc l inaron en favor del Minis te r io de 
Economía y Comerc i oy se estableció 
q u e era necesar io d e j a r en manos 
d e un m í n i m o de Minis ter ios la in-
gerencia d i rec ta en los p r o b l e m a s eco-
nómicos. Se r e c o m e n d ó as imismo, 
d e j a r en m a n o s d e un " C o m i t é Eco-
nómico de Minis t ros" , i n t eg rado p o r 
los t i tu lares d e Economía , Hac i enda 
V Agr icu l tu ra , la solución de los pro-
b lemas d e pol í t ica económica gene-
ral . 

La conclusión d e m a y o r trascen-
dencia y q u e merece c o m e n t a r i o más 
de t en ido es la expues ta p o r la Co-
misión en el sen t ido de d a r al Mi-
nis ter io d e Economía la responsabi-
l idad de ap l i ca r la pol í t ica económi-
ca nacional . C o m o se expresa en 
o t ra p a r t e de este i n f o r m e , la res-
ponsab i l idad sobre la di rección d e 
nues t ro desarrol lo económico n o debe 
recaer en u n a d e t e r m i n a d a Secreta-
r ía de Estado, s ino q u e en u n orga-
n i smo supe r io r q u e cuen t e con la 
asesoría de u n comi té técnico q u e le 
p roporc ione los an teceden tes nece-
sarios para u n a acción dúc t i l y r áp i -
da . Los minis ter ios d e b e r í a n ser eje-
cutores, cada cual d e n t r o de su cam-
po específico, d e la pol í t ica económi-
ca de l ineada p o r el Comi té , y, cuan-
do t o m a r e n decisiones, d e b e r í a n ha-
cerlo en base a los p r inc ip ios gene-
ralos e laborados por el o rgan i smo 
centra l . 

Así, al Min i s t e r io d e Economía co-
r responder ía superv ig i la r o p r o p u l s a r 
la e jecución de los proyectos especí-
ficos incorporados en los p r o g r a m a s 
de desarrol lo y asegura r u n abasteci-
m i e n t o a d e c u a d o de m a t e r i a s p r imas 
y a l imentos . Este Min i s te r io queda -
ría me jo r des ignado c o m o Minis te r io 
de P roducc ión y Comerc io . 

I B 



Si se deses t imara la conveniencia 
d e f o r m u l a r la pol í t ica económica 
desde un o rgan i smo ub icado en u n 
p l a n o super io r al de los minis ter ios , 
nos pa ree? aconse jab le insist ir en la 
t rascendencia de las f unc iones del 
Minis ter io (le Hac i enda . C o m o lo re-
conoce c l a r amen te el i n f o r m e d e la 
Comis ión, la Secretaría de H a c i e n d a 
cuen ta con mayores a t r ibuc iones y 
mejores mecanismos ins t i tuc ionales 
q u e el Minis te r io de Economía pa ra 
in t e rven i r en la dirección de la po-
lítica económica. Por esta razón cual-
q u i e r a red is t r ibuc ión e n t r é las a t r i b u -
ciones de a m b o s minis ter ios deb ie ra 
t e n d e r a re forzar la gestión del Mi-
nis ter io de Hac ienda . F.sto es espe-
c i a lmen te cierto en ma te r i a de cam-
bios in te rnac iona les q u e es ¡función 
p r o p i a del Minis te r io de Hac i enda . 

El hecho d e q u e exista u n C o m i t é 
Super io r q u e f i je la pol í t ica econó-
mica y coord ine los esfuerzos, e l imi-
na r í a la necesidad d e centra l izar en 
tm solo min i s te r io todas las a t r i b u -
cions q u e t engan incidencia en la eco-
nomía . Sin embargo , subsist i r ía fa ne-
cesidad de evi tar dup l i c idad de f u n -
ciones v de l i m i t a r c l a r a m e n t e el 
Campo de acción • de cada Secretaría 
d e Es tado Los p rob l emas del Comer-
r ió Ex te r io r e s t r echamen te l igados a 
los d e p roducc ión in t e rna , n o p u e d e n 
o u e d a r a) m a r j r n de esta racional i -
zación. T o d o s aquel 'Os acuerdos in-
te -nac ionales en q u e f u n d a m e n t a l -
p ien tn s» tomen medidas v se adqu ie -
r an compromisos de carác ter econó-
mico. debe r í an r e o u e r i r in fo rmes 
previos del Minis te r io d e Economía , 
el cual deber ía a c t u a r en estrecha 
rHordinación con el de Re lac iones 
Exter iores . 

5) N o existen d i fe renc ias aprecia-
bles e n t r e las facu l tades concedidas 
al recién c reado In s t i t u to Nac iona l 
d e Comerc io (INAC.O) y las q u e e ran 
d e resor te d e los dos organismos fu -
s ionados en él: I n s t i t u to de Comer-
cio Ex te r io r d e Chi le e I n s t i t u to de 
Economía 'Agr ícola . Esta a f i rmac ión 
vale pa ra el c o n j u n t o d e las dispo-
siciones de o rden económico, comer-
cial. f i nanc ie ro y de cont ro l q u e 
a fec tan al nuevo o rgan i smo y q u e 
h a b í a n sido letra m u e r t a d e n t r o de 
las act ividades de aque l las inst i tucio-
nes. 

E n t o r n o a su creación cabe repe-
t i r u n a vez m á s lo q u e se h a d icho 
ya var ias veces a lo largo del presen-
te i n f o r m e : es necesar io q u e las au-
tor idades competen tes se a p r e s u r e n a 
de l i nea r en f o r m a más clara las exac-
tas a t r ibuc iones de los diversos o r -
gan i smos existentes , r e f o r m a d o s o 
creados rec ien temente , a f in d e hacer 
desaparecer cierta b r u m o s i d a d q u e 
con respecto a sus func iones envuel-
ve a las diversas inst i tuciones, le'n el 
caso de I N A C O , n o r e su l t an m u y ní-
t idas, p o r e j emplo , las a t r ibuc iones 
q u e in te r f i e ren con las del Banco del 

Es t ado en su D e p a r t a m e n t o d e Agri-
c u l t u r a o con las de la Corporac ión 
de F o m e n t o . 

VI 

R E C O M E N D A C I O N E S S O B R E 
O R I E N T A C I O N D E LA P O L I T I C A 
E C O N O M I C A Y F I N A N C I E R A 

A f o r t u n a d a m e n t e existe a c u e r d o 
genera l sobre la necesidad d e q u e 
todos los esfuerzos de la pol í t ica eco-
nómica se o r i en t en p r i m o r d i a l m e n t e 
a f r e n a r el proceso inf lac ionis ta . 
I gua lmen te , las op in iones técnicas 
responsables, los i n f o r m e s del F o n d o 
M o n e t a r i o In t e rnac iona l , d e las Na-
ciones Un idas y el M e m o r á n d u m q u e 
el Min is t ro de H a c i e n d a solicitó d e 
este I n s t i t u to en 1952, h a n coincidi-
d o en cuáles deben ser Ies ins t ru -
men tos esencia 'es de la pol í t ica ant i -
inf lacionis ta . El S u p r e m o Gob ie rno , 
en uso de la Ley d e Facu l t ades Ex-
t rao rd ina r i a s , h a comenzado a d a r los 
p r i m e r o s pasos p a r a p o n e r en prác-
tica las m e d i d a s m á s urgentes . 

E n esta o p o r t u n i d a d q u e r e m o s re-
fe r i rnos a sólo tres aspectos de la 
pol í t ica de estabil ización p o r es t imar-
los d e mayor i m p o r t a n c i a : la polí-
tica m o n e t a r i a y credi t ic ia , la pol í t ica 
cambia r í a y de comerc io ex te r io r y 
la pol í t ica fiscal p r e s u p u e s t a r i a y fi-
nanc ie ra . 

La p romulgac ión ' d e los Decretos 
N.os lOfi y 12<5 q u e m o d i f i c a r o n la 
Ley Orgán ica cfel Banco Cen t r a l y die-
ron vida al Banco del Es tado cons-
t i tuyen dos r e f o r m a s i m p o r t a n t e s de 
la organización f inanc ie ra , con las 
cuales el Gob ie rno cuen ta p a r a cum-
pl i r u n aspecto del p l a n de" estabil i-
zación: d i s m i n u i r la pres ión inf la-
cionista de la expans ión m o n e t a r i a . 
Esta t i ene su or igen en las s iguientes 
causas: 

a) E'l r ea jus te d e sueldos y jo rna les 
q u e d e b e r á n abso rbe r las empresas 
p r ivadas p a r a c o m p e n s a r a los asa-
la r iados p o r la f i jac ión del c a m b i o 
único, obl igará a las empresas a re-
c u r r i r a los bancos p a r a f i n a n c i a r en 
p r i m e r a instancia el a u m e n t o d e sus 
coste,«. Según, la proyección d e las 
Cuen ta s Nacionales p a r a 1953, los 
sueldos y jorna les en el sector pr i -
vado a lcanzarán a la c ifra d e 75.800 
mil lones. Si en los p r ó x i m o s tres me-
ses las empresas f i n a n c i a r a n el au-
m e n t o en 10% de las r e m u n e r a c i o -
nes, con crédi tos d e los bancos , las 
colocaciones d e éstos d e b e r í a n au-
m e n t a r en 1.270 mi l lones a p r o x i m a -
d a m e n t e . P o r este solo concep to esta 
cifra exigir ía q u e el Banco Cen t r a l 
emi t ie ra $ 700 mi l lones lo q u e r e p r e -
senta u n 4 % a p r o x i m a d a m e n t e de la 
emisión tota l en m a y o d e este año . 
Esta emisión se agregar ía a las nece-
sarias p a r a hacer f r e n t e a la pres ión 
in f lac ionar ia de r ivada del desequi-
l ibr io de Ca ja Fiscal. 

b) El m o n t o d e los fondos q u e el 
sector p ú b l i c o r e t i r a r á d e los bancos 
comerciales signif ica a p r o x i m a d a -
m e n t e el 15% d e sus actuales depó-
sitos. Los t ras tornos q u e p u d i e r a 
ocasionar esta m e d i d a a la banca 
p r ivada serán a m o r t i g u a d o s p o r el 
hecho de q u e el r e t i ro de los depó-
sitos se h a r á p a u l a t i n a m e n t e y p o r 
las condiciones favorab les en q u e se 
e n c u e n t r a n los bancos p a r a resarcirse 
del d r e n a j e ocas ionado a sus cajas 
p o r los recursos l í qu idos q u e el Ban-
co Cen t ra l está i nyec tando como con-
secuencia d e las emisiones en favor 
del sector púb l i co . P a r a q u e este re-
t i ro de depósi tos fiscales d e los ban-
cos comerciales compense las emisio-
nes del Banco Cen t ra l , el Banco del 
Es tado n o debe r í a ut i l izar los p a r a ex-
p a n d i r sus p rop ias colocaciones. El 
Banco del Es tado debe r í a esteri l izar 
dichos fondos en sus p rop i a s cajas o 
en el Banco Cen t ra l —o, en el caso , 
d e q u e decida ocupa r los como respal-
do d e sus colocaciones— la banca 
p r ivada debe r í a res t r ing i r p roporc io-
n a l m e n t e sus prés tamos . F.sto signi-
fica q u e el Banco Cen t ra l deber ía 
hacer uso efectivo d e todas las a t r i -
buc iones q u e le p e r m i t e n c o n t r o ' a r 
el crédi to bancar io . E n todo caso, 

si no se logra ev i ta r la ampl i ac ión 
del d i n e r o giral en u n a ti o t ra for-
ma , aparece rá u n a f u e r t e presión in-
f lacionis ta . 

c) Existen m u c h a s pos ib i l idades d e 
q u e el P r e supues to Fiscal t e r m i n e 
con u n déf ic i t ap rec i ab le este año . 
Según declaraciones oficiales, el sal-
d o p o r f i n a n c i a r l legar ía a 13.000 
mil lones , sin cons idera r la d i sminu-
ción de las e n t r a d a s p o r la s i tuación 
desventa josa en el m e r c a d o tlel co-
bre. 

Si p a r a c u b r i r los compromisos 
más urgentes , se acude al Banco Cen-
tral , como en an te r io res o p o r t u n i d a -
des, la pol í t ica m o n e t a r i a cons t i tu i -
rá u n fracaso, a u n q u e se logre buen 
éxi to en a b o r d a r los c-tros aspectos 
señalados. 

La polí t ica m o n e t a r i a d e b e r á ser 
m u y p r u d e n t e en los p r ó x i m o s me-
ses a f in d e c o m p l e m e n t a r las medi-
das ant i - inf lac ionis tas . P a r a ello po-
dr ía el Banco Cen t r a l a u m e n t a r el 
enca je p a r a los depósi tos adic ionales 
q u e rec iban los bancos pa r t i cu la res ; 
o b i en ap l i ca r m e d i d a s selectivas en 
el redescuento , etc. 

L a emis ión g e n e r a d a p o r operacio-
nes directas con el p ú b l i c o h a segui-
do el m i s m o r i t m o de la emis ión to-
tal. El Banco C e n t r a l p o d r í a ir r edu -
c iendo p a u l a t i n a m e n t e estas ope ra -
ciones con el p ropós i to d e t ras ladar las 
al Banco del Es tado, el cua l estará 
en me jo res condic iones d e real izar 
u n a pol í t ica selectiva de crédi to . 

El I n s t i t u t o considera de g ran im-
por tanc ia que , como n o r m a general , 
la pol í t ica m o n e t a r i a del G o b i e r n o se 
f o r m u l e a n t i c i p a d a m e n t e , m e d i a n t e 



la e l aborac ión d e u n P r e s u p u e s t o 
a n u a l y t r imes t ra l de créditos, q u e 
faci l i te t a n t o a las empresas pr iva-
das como al p r o p i o Banco Cen t r a l la 
o r i en t ac ión de sus decisiones. 

El v o l u m e n y la composic ión del 
P re supues to de Créd i to debe r í a ba-
sarse en los niveles a lcanzados p o r 
las colocaciones en el p e r í o d o an te -
r ior , el g r a d o de ocupac ión de los re-
cursos product ivos , el pos ib le creci-
m i e n t o de la p roducc ión física y la 
es t imación de la posición d e la Ba-
lanza de Pagos según la dirección q u e 
se i m p o n g a al P re supues to d e Divi-
sas. 

" O L I T I C A D E L C O M E R C I O 
i . ' X T E R I O R 

El G o b i e r n o h a in ic iado u n a n u e -
va po . í t ica en esta m a t e r i a . La im-
p l a n t a c i ó n de l t ipo de c a m b i o único, 
a p a r t e d e a l iv iar ' la s i tuac ión fiscal, 
colocará las impor tac iones an tes sub-
vencionadas a un nivel de precios m á s 
realista y acorde con las ac tua les cir-
cunstancias . Es p r o b a b l e q u e en es-
tas condiciones, la d e m a n d a de a r -
t ículos i m p o r t a d o s d e c o n s u m o se íe -
duzca . El pa í s encon t r a r á así u n a po-
sición de m á s alivio p a r a hacer f r en -
te a las cont ingencias d e la b a j a de l 
prec io del cobre, (s iempre q u e el la 
n o sea d e m u c h a consideración) y 
p a r a o r d e n a r el P resupues to de Di-
visas a f in de i n c r e m e n t a r la cuota 
d e impor t ac ión de m a q u i n a r i a s if 
e q u i p o s y pa ra p roveer los fondos 
des t inados al servicio de nuevos cré-
di tos externos q u e p e r m i t a n intensi-
f icar el esfuerzo en favor de l des-
a r ro l lo económico. 

Al r edac ta r este M e m o r á n d u m se 
desconoce el resto de las med idas q u e 
p r o p o n d r á el G o b i e r n o p a r a mod i -
f icar en o t ros aspectos el r ég imen d e 
cambios vigentes. En especia!, se ig-
no ra el t r a t a m i e n t o d e las expor t a -
ciones q u e r e t o r n a n sus divisas a u n 
t ipo de cambio prcfcrcnc ia l . Con res-
pec to a las expor tac iones de la G r a n 
Mine r í a , es incues t ionable q u e cual-
q u i e r a decisión deberá encararse en 
t é rminos de u n a pol í t ica genera l q u e 
c u b r a todos los aspectos de estas in-
dus t r i as . 

Esto significa que la pol í t ica sobre 
r e t o m o d e las expor tac iones , la tr i-
bu tac ión , la polí t ica d e venta , el des-
t ino d e las divisas p roduc idas , etc., de-
ben resolverse con u n solo cr i te r io 
q u e se r e sume en los s iguientes ob-
jet ivos: 

a) Asegurar el v o l u m e n m á x i m o 
posible de ingresos de divisas; 

b) Regula r iza r el f l u j o de las divi-
sas p roduc idas ; 

c) Des t inar u n a p ropo rc ión f i j a li-
m i t a d a d e los recursos p a r a satisfa-
cer las necesidades m á s urgentes ; y 

d) Des t inar cua lqu i e r exceden te a 
los f ines de capi tal ización. 

Los an tecedentes técnicos a c u m u -
lados en los ú l t imos años son a m p l i a -
m e n t e suficientes p a r a f i j a r u n a po-
lí t ica clara q u e n o a d m i t e d e m o r a si 
se considera la s i tuación es tac ionar ia 
en q u e se e n c u e n t r a n desde hace va-
rios años las expor tac iones físicas d e 
cobre y la t endenc ia dec l i nan t e de 
las expor tac iones d e sal i t re . Si el 
país desea acelerar su tasa de des-
a r ro l lo deberá elevar substancia l -
m e n t e el nivel d e sus expor tac iones 
a m e d i d a que el a u m e n t o en las ne-
cesidades de mate r i a s p r i m a s d e bie-
nes de capi ta l y el servicio d e capi-
tales externos ex i j an m a y o r can t i dad 
de divisas. Parece u rgen t e busca r u n a 
ampl i ac ión del m e r c a d o p a r a nues t ro 
cobre y asegurar u n i n c r e m e n t o d e 
f u p roducc ión . 

P O L I T I C A FISCAL 

Poco más podemos agregar a las 
varias observaciones q u e sobre la po-
lítica f inanc ie ra del país se h a n ex-
presado a lo largo d e este i n f o r m e . 

C o m o no parece posible , prác t i -
camente , lograr u n a reducc ión en el 
n ú m e r o d e los servidores, públ icos , 
sólo q u e d a r e c o m e n d a r q u e el Go-
b ierno , d u r a n t e u n p e r í o d o d e tres o 
m á s años tome la decisión de no 
r eemplaza r n i n g ú n cargo púb l i co 
q u e q u e d e vacante p o r c u a l q u i e r mo-
tivo y, además , e s tud i a r t ras lados de 
empleados d e repar t ic iones q u e ,no 
los necesi tan hacia aque l , d o n d e son 
necesarios. E n este sen t ido los t r aba-
jos encomendados al p r o p i o Ins t i tu-
to p u e d e n servir de o r i en tac ión . 

En este año el Minis te r io de H a -
cienda ha c u m p l i d o con lo d i spues to 
en la I.ey de Facul tades E x t r a o r d i n a -
rias al enviar al Congreso el cálculo 
de Inversiones del Sector Púb l ico . Es 
d e esperar q u e en el f u t u r o este 
cálculo no se l imi te a u n a s imple 
ver i f icación del tota l del gas to del 
sector semi-fiscal sino que , además , 
cons t i tuya un análisis me tód ico d e la 
jus t i f icación de las d is t in tas inversio-
nes q u e pe rmi t a o r i e n t a r más adecua-
d a m e n t e el gasto del e n o r m e volu-
m e n d e recursos con t ro lados p o r el 
Gob ie rno . 

El P resupues to Gene ra l d e E n t r a -
das y Gastos env iado al Congreso al-
canza a $ 59 mi l mi l lones . Después 
de e l iminados los a u m e n t o s der ivados 
d e contabi l ización de gastos públ icos 
a u n t ipo de c a m b i o m á s elevado, 
d icho gasto es u n 16,7% m a y o r q u e 
el P resupues to del año ac tua l . Si se 
s u p o n e q u e el to ta l del gasto del 
Sector Públ ico , inc luyendo el Pre-
supues to de Inversiones (que repre-
senta $ 25 mil mil lones) del Sector 
Semi-Fiscal y el P r e supues to de gas-
tos d e este mismo sector, se incre-
m e n t e en ese m i s m o po rcen ta j e , el 
to ta l de los gastos del G o b i e r n o al-
canzaría en 1954 a S 100 mi l mil lo-
nes a p r o x i m a d a m e n t e . 

C o m p a r a d o con el a u m e n t o de m á s 
del 70% del gasto del sector púb l i -
co del a ñ o 1953 en comparac ión con 
el a ñ o an te r io r , el a u m e n t o d e 16,7% 
en el P resupues to de 1954 es u n éxi-
to no tab le . 

Si este p o r c e n t a j e se logra m a n t e -
ne r y se s u p o n e q u e el P r o d u c t o Na-
cional Rea l se i n c r e m e n t e en 1954 en 
u n 3%, se concluye q u e el i m p a c t o 
inf lacionis ta de las f inanzas públ icas 
sería d u r a n t e el p r ó x i m o a ñ o del or-
d e n del 13%. Esto sería u n g ran 
avance hacia el proceso d e r eo rdena -
ción f inanc ie ra , ya q u e hace pensa r 
en la pos ib i l idad d e r educ i r a ú n más 
la presión inf lac ionis ta fiscal en 1955. 

C O N S E J O E C O N O M I C O Y F I N A N -
C I E R O D E L E S T A D O 

De las consideraciones hechas se (íes-
p r e n d e una idea cent ra l d e especial 
impor tanc ia ; la necesidad de a c t u a r 
en f o r m a rac iona l y cohe ren t e sobre 
el f e n ó m e n o económico. La improvi -
sación y las soluciones c i rcuns tancia-
les deben d e f i n i t i v a m e n t e evitarse 
si se desea e l imina r la sucesión Ín-
terin inable de fracasos en la di rección 
de nues t ro desar ro l lo económico con 
su desgraciada secue'a de efectos en 
el c a m p o pol í t ico y social. 

La comple j idad creciente d e la eco-
nomía aconseja a c e n t u a r la respon-
sabi l idad del Es tado en la or ien ta-
ción y coordinac ión del desar ro l lo eco-
nómico y en el logro de u n m í n i m o 
de es tabi l idad . E n n u e s t r o país, di-
l u ida la f acu l t ad de decid i r las lí-
neas generales de acción económica 
en diversas ins t i tuciones , los esfuer-
zos hechos h a n resu l tado m u c h a s ve-
ces estériles p o r la inexis tencia d e un 
organ ismo coord inador . C u a n d o se 
t ra ta de f o r m u l a r un p r o g r a m a p a r a 
solucionar p r o b l e m a s básicos, como 
la inf lación, y p a r a i m p u l s a r el des-
arrol lo , se hace más ev iden te la ne-
cesidad de crear u n o rgan i smo q u e 
f i je , coord ine y o r i en t e la pol í t ica 
económica y f inanc ie ra de l Es tado y 
tome todas las m e d i d a s t end ien tes a 
a rmon iza r y encauzar su in te rvención 
en el proceso económico y social. 

P o r la na tu ra leza d e u n organis-
m o de esta índo le q u e pod r í a ser de-
n o m i n a d o "Conse jo E c o n ó m i c o y Fi-
nanc ie ro del Es tado" , debe r í a estar 
in t eg rado p o r qu i enes es tán más en 
contac to con la m a t e r i a de su i ncum-
bencia; los Minis t ros d e Hac ienda , 
Economía , Relac iones Exter iores y 
Agr icu l tu ra ; los P res iden tes del Ban-
co del Es tado d e Chi le , I N A C O y del 
Consejo Nac iona l de Comerc io Exte-
r ior y el Vicepres idente E jecu t ivo d e 
la Corporac ión d e F o m e n t o . C o m o 
pres iden te del Conse jo deber ía ac-
t u a r el P res iden te de la Repúb l i ca . 

Los fines de este Conse jo serían los 
de d i r ig i r y a rmon iza r la pol í t ica eco-



nómica del Estado p a r a lo cual de-
be r í a con ta r con a t r ibuc iones q u e le 
p e r m i t a n ac tua r e fec t ivamente y te-
ne r a su disposición e lementos de ju i -
cio y análisis suficientes pa ra rea l izar 
su tarea. «El i n s t r u m e n t o q u e m e j o r 
p o d r í a satisfacer estas necesidades es 
u n P re supues to Nac iona l p royec tado 
a base de u n esquema d e C u e n t a s Na-
cionales. Dicho Presupues to servir ía 
p a r a d e t e r m i n a r los l ímites q u e de-
ber ían f i j a rse a los compromisos fi-
nancieros d e los dis t in tos o rgan i smos 
p a r a l levar a la prác t ica las l íneas 
genera ' es de la Polí t ica Económica 
del Estado. Las disposiciones y direc-
tivas e m a n a d a s del P r e supues to Na-
cional debe r í an tener carác ter obl iga-
tor io pa ra todos los o rgan i smos fis-
cales, semifiscales y,, en general , p a r a 
todas las personas ju r íd icas e u q u e el 
F'stado tenga apor tes d é capi ta l , pa r -
t ic ipación y represen tac ión . Al mis-
m o t i empo, deber ía el Conse jo apro-
b a r las n o r m a s necesarias p a r a la 
e laborac ión del P resupues to Fiscal y 
e n t i d a d e s d e p e n d i e n t e s « El Cá lcu lo 
Es t imat ivo del Mov imien to de Divi-
sas, i m p o r t a n t e c o m p l e m e n t o de 
.cualquier proyección y e l emen to de 
i n d u d a b l e impor t anc i a en la pol í t ica 
económica , deber ía ser t an ib ' én ap ro -
b a d o por el Consejo en r e t e n n r ia , lo 
m i s m o q u e el P re supues to del Cré-
d i t o Púb l i co I n t e r n o a la rgo plazo a 
q u e debe rán someterse los organismos 
fiscales, el Banco del Es tado de C.hi-
y las Munic ipa l idades . 

P a r a comple t a r el c u a d r o d e atr i -
buc iones de este Consejo Económico 
y Financiero , o to rgándo le u n campo 
de acción genera l debe r í a en t regár -
sele la ap robac ión de c u a l q u i e r me-
d ida d e G o b i e r n o q u e incida en la 
Pol í t ica Económica del Es tado, como 
las ya enunc iadas , los t r a t ados y 
convenios in te rnac iona les d e carác-
te r económico y f inanc ie ro , la con-
t ra tac ión de emprés t i tos en el exte-
r ior y otras. 

Pe ro no podr ía asegurarse la coor-
d inac ión de las med idas ind iv idua les 
p a r a logra r un r e su l t ado ef ic ien te si 
no se e n c u e n t r a n o r i en t adas p o r 1111 
p r o g r a m a a la rgo plazo, q u e f i j e me-
tas precisas. U n p r o g r a m a concre to 
de desar ro l lo económico debe r í a en-
g lobar estas iniciat ivas parc ia les pava 
evi tar posibles fr icciones q u e di f icul -
ten el logro de los f ines p ropues tos . 

El carácter de los p r o b l e m a s q u e 
deber ía a b o r d a r el Consejo hace ne-
cesario d i sponer de u n a asesoría téc-
nica a m p l i a y capac i tada . P a r a es-
tos efectos el Conse jo p o d r í a con-
tar con la asesoría d e los diversos 
minis te r ios q u e lo in t eg ran ; el De-
p a r t a m e n t o de P lan i f i cac ión d e la 
Corporac ión de Fomen to ; el Depa r -
t a m e n t o de Estudios F inancieros del 
Minis te r io de H a c i e n d a y el Ins t i tu -
t o de Economía d e ^ l a Univers idad 
de C.hils. Sin emba rgo , h a b r í a ne-
cesidad de crear un d e p a r t a m e n t o 

especial, con el f in d e organizar el 
f u n c i o n a m i e n t o del Consejo y pre-
p a r a r el m a t e r i a l necesar io p a r a las 
decisiones q u e d e b a n adop ta r se . 

Las decisiones de carác ter genera l 
en m a t e r i a económica imp l i can pro-
nunc i amien tos d e carác ter polí t ico. 
El sistema de G o b i e r n o ch i leno ha 
f u n c i o n a d o a base d e combinac iones 
de pa r t idos q u e se d i s t r i buyen los 
Minis ter ios de a c u e r d o con sus fuer -
zas o a la s i tuación pol í t ica del mo-
men to . Someter las decisiones d e po-
lítica económica exc lus ivamente al-
Consejo Económico v F inanc ie ro 
equiva le a desconocer la o p i n i ó n de 
aquel los sectores q u e 110 t i enen re-
presen tan tes en los organismos q u e 
componen el Consejo: de a q u í la ne-
cesidad c¡ue los diversos sectores na-
cionales t engan o p o r t u n i d a d de opi-
na r sobre las m e d i d a s q u e proyecta 
el Consejo an tes q u e éstas sean adop-
tadas. 

Los Consejos Económicos y F inan-
cieros c o n j u n t a m e n t e con las Aseso-
rías Técnicas cor respondien tes , son 
u n a rea l idad i n c o r p o r a d a desde hace 
varios años a la legislación de los 
países más ade l an t ados del m u n d o . 
H a n f u n c i o n a d o con excelente resul-
tado en Noruega , H o l a n d a , G r a n 
Bre taña , Suecia, Estados U n i d o s y 
otros países. F.'n los Estados U n i d o s 
se dispuso su creación en la ley de-
n o m i n a d a E m p l o y m e n t Act , aproba-
da p o r el Congreso en 1940. 
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