CAJA AUTONOMA DE AMORTIZACION
DE LA DEUDA PUBLICA (CHILE)

DEUDA EXTERNA

DOCUMENTOS ¥ ANTECE-
DENTES RELACIONADOS CON
LA REINICIACION DEL SERVICIO
DE LA DEUDA EXTERMA DE
CHILE, RECOPILADOS PCR
ORDEN DEL SENOR MINISTRO
DE HACIENDA DON GUSTAVO
ROSS.

19 3 6

SOC, IMP, ¥ LITO, UNIVERSO
SANTIAGD DE CHILE
AHUMADA 32

1936



CAJA AUTONOMA DE AMORTIZACION
DE LA DEUDA PUBLICA (CHILE)

f

DEUDA EXTERNA

DOCUMENTOS Y ANTECE-
DENTES RELACIONADOS COMN
LA REINICIACION DEL SERVICIO
DE LA DEUDA EXTERNA DE
CHILE, RECOPILADOS POR
ORDEN DEL SENOR MINISTRO
DE HAGCIENDA DON GUSTAVO
ROSS.

19 36

SOC. IMP, ¥ LITO, UNIVERSO
SANTIAGD DE CHILE
AHUMADA 32

1936



[

(11

11

12

13.
14.
15.

16

INDICE

Paginas
.—Mensaje del Ejecutivo... o fiaEs, O
.—Informe de la (‘onml()n cle Hacmnda de 1'1
Camara de Diputados.......cccoiviiiiiinnnenss 12
~—Informe de Minorfa............................. 20
.—Discurso del Presidente de la Comlslﬁn de
Hacienda de la Cimara de Diputados, sefior
José M. Rios Arias.....ooooiiuiiinieiiiinnn. 28
.—Diseurso del Ministro de Hacienda don Gus-
tavo Ross, en la Camara de Diputados en la
Sesion de 14 de Enero de 1935................ 34
.—Texto del Proyecto despachado por la Cima-
ra de Diputados. ... ......oooooiiiiii i 56
~—Informe de la Comisién de Hacienda del
Senado.. ...... R TR S S A S A A 58
.—Digeurso del Presidente de la Comision de
Hacienda del Senado, sefior Héctor Rodriguez
de 1805000 . (s oo i o ST s TE Y S 65
—Textode laLey 5580, .. ..o 76
.—Acuerdo del Consejo en que se nombra la
Misién Financiera de la Caja de Amortizacion 79
.—Decreto en que se nombra la Comisién Finan-
clera del Gobierno. ... . icoiiviierivonmarsaas 83
.—Memorindum de la Comisién Financiera Chi-
lena de la Caja al Consejo Protector de Te-
nedores de Bonos de Estados Unidos......... 84
—Declaracién conjunta en los Estados Unidos... 97
—Declaracién conjunta enLondres........... ... 99
—Declaracién conjunta en Paris.................. 101
.—Cables cambiados entre el Consejo de Tene—
dores de Bonos y el Ministro de Hacienda... 103



Paginas

17.—Decreto Reglamentario de la Ley 5580........ 121
18.—Resultados del primer afio de aplicacién de la

) 772 AR 125
19.—Declaracién del Ministro de Hacienda al po-

ner en vigencia el Plan.................. ..... 130

20.—Mensaje del Presidente dela Republica en 1936 133

ANEXOS.
21.—Mensaje de la ley eomplementaria... ........ 139
22 — Loy B60L. ...eire e e 150



MENSAJE

de S. E. el Presidente de 1a Repiiblica al Congreso
Nacional por el que se propone iniciar la reanu-
dacién del servicio de la Deuda Externa. (Boletin
de Sesiones de la Cimara de Diputados 2.a Sesién
extraordinaria en 23 de Octubre de 1934).

IV—DOCUMENTOS DE LA CUENTA.
1) Mensaje del Presidente de la Reptblica:

Conciudadanos del Senado y de la Chmara de Dipu-
tados:

Consolidada la tranquilidad polftica y mejorada visible-
mente la situacién econémica del pafs, cumple considerar
el problema de las obligaciones que forman. la deuda
externa y que fueron suspendidas, hace afios, en cuan=
to a su servicio de intereses y amortizaciones, a conse-
cuencia de sucesos, tanto de orden interno como de
sardcter mundial, en Chile y en muchos otros pafses.

Por calificadas que fueran las circunstancias que dieron
origen a esta actitud, a pocos pafses pudo serle més dolo-
roso adoptarla que al nuestro, como quiera que una tra-
dici6én de fidelidad en el eumplimiento de sus compromisos
habfa enaltecido el prestigio y la seriedad de nuestra or-
ganizacién politica, y habfa rodeado siempre de excep-
cional confianza las operaciones financieras que, para
atender las necesidades piblicas, se vefa nuestro Gobier-
no obligado a realizar en el extranjero.

Felizmente la notoriedad y amplitud de las causas que
determinaron la suspensién del servicio de nuestras
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deudas externas, tan generales y superiores como fueron
a toda previsién, sirvieron para explicar la actitud de
nuestro pafs, y han dado su verdadera fisonomfa de fuerza
mayor a este lamentable acontecimiento.

Aun cuando no han desaparecido totalmente los efectos
de la depresién econdémica, corresponde ahora acentuar
el plan de restauracién en que se encuentra empeiiado el
Gobierno, con medidas encaminadas a regularizar los
compromisos pendientes en el exterior, dentro de las po-
sibilidades que ofrece el resurgimiento de las actividades
nacionales.

Los esfuerzos que tiendan a demostrar, dentro y fuera
de nuestras fronteras, la efectividad del propésito enun-
ciado, en relacién prudente con-las cireunstancias que
pueda utilizar el Erario, influirin ventajosamente en el
establecimiento del erédito de Chile en los mercados
extranjeros y contribuiran en forma muy apreciable y
oportuna a mejorar las condiciones en que necesita des-
envolverse el comercio, en general, y el movimiento de
nuestras exportaciones, en especial.

La defensa de la prosperidad comercial de nuestro pafs
aconseja remover y prevenir los obstaculos que pudieran
perturbar el desarrollo de la produeeién, en el evento
de que la prolongacién indefinida de la suspensiéon del
servicio de la deuda externa, provoease la politica de
represalias que suelen adoptar las naciones cuando temen
no hallar en la convivencia econémica el debido respeto
a derechos e intereses de considerable significacion.

Afortunadamente, Chile comienza a recuperar una si-
tuacion que le permite atender esa necesidad fundamental
sin desmedro de los recursos que necesita primordialmente
para ¢l normal cumplimiento de los deberes del Estado
en el interior, de modo que el pensamiento del Gobierno,
al sugerir la adopeién de una politiea que inicie y prepare
la reanudacion del servieio de la Deuda Externa, es man-
tenerla en la mis escrupulosa relacién y proporeionalidad
con la capacidad de pago del pafs.
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Es oportuno recordar los siguientes términos en que
formulé este mismo concepto el afio 1925, ““The Amsrican
Debt Funding Commission” : “El principio de la capacidad
de pago, no requiere que el deudor extranjero cubra sus
obligaciones en toda la integridad de sus capacidades
presentes y futuras. Debe serle permitido preservar y
mejorar su posicién econdémica, equilibrar sus presupues-
tos, colocar su moneda y sus finanzas en sblidas bases y
mantener y, si es posible, majorar el standard de vida de
sus ciudadanos. Ningdn arreglo que resulte opresivo y
retarde la restauracién y desenvolvimiento de un deudor
extranjero, tiene el menor interés para los Estados Unidos
o para Europa’.

Es, precisamente, éste el eriterio inspirador de la solu-
ci6n que el Gobierno propone a vuestra consideracion.

Descartando el juicio que pudiera formularse en orden
al eriterio aplicado, en otras épocas, a la contratacion de
algunos empréstitos, es indudable que fueron otorgados
al Estado de Chile en la inteligencia de que siempre pro-
curd servirlos con la posible puntualidad, ysobrela base
ademés, de que las rentas fiscales provenientes de la ex-
portacién de salitre y cobre, caucionaban adecuadamente
la seguridad de tales inversiones.

Por otra parte, las restriceiones operadas en el comercio
internacional, muchas de las cuales han proyectado la-
mentables efectos en esas exportaciones, han influido
considerablemente en el sentido de que Chile, se viese en
la imposibilidad material de mantener la puntualidad en
el servicio de sus obligaciones exteriores. Y, poresto mis-
mo, la reserva de los ingresos fiscales provenientes de tales
exportaciones, para la iniciacién del plan de reanudacién
de aquel servicio de los compromisos en favor de nues-
tros acreedores, significarfa que aplichbamos equitativa-
mente a tales fines las mismas rentas en cuyo desarrollo
radicaron los capitalistas sus expectativas de restitucién

remuneracién de los dineros colocados en Chile.

Bs eierto que loz ingresos fiseales derivados de ambas
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industrias no- alcanzan hoy dfa a formar una suma ni
siquiera aproximada a la necesaria para atender el resta-
blecimiento normal del servicio de nuestras obligaciones
externas, pero como las restricciones que ha sufrido el
comercio del'salitre y del cobre se deben en gran parte
a medidas adoptadas en el extranjero en contra de estos
productos, resulta justo compartir las consecuencias,
mucho més si se escoge un mecanismo dentro del cual
dependeri principalmente de los pafses acreedores el
incremento de las entradas que el Gobierno de Chile
destinarfa al servicio de tales obligaciones..

El Gobierno considera que, como debida corresponden-
cia a sus propositos de hacer honor a los compromisos
contraidos, encontrari en los Gobiernos extranjeros fa-
cilidades para la colocacién de sus productos y especial-
mente del salitre y del cobre, y abriga la esperanza de
que, vinculado de esta manera el interés de los acreedores
a la prosperidad de estos grandes factores de la economia
nacional, podri obtener en el interior una actividad de
trabajo y de produccidon, que repercutiri muy favora-
blemente en la elevacion del standard de vida de nuestros
obreros y en la subsistencia holgada de sus familias.

El proyecto de ley que tengo el honor de someter a
vuestra consideracion, estd conecebido sobre la base de
estos prineipios.

Por medio de é] se entregan a la Caja Auténoma de
Amortizacién de la Deuda Piblica los ingresos que co-
rresponde percibir al Estado por su participacién en las
utilidades de la Corporacién de Ventas de Salitre y Yodo
¥ los que por impuesto a la renta satisfacen las empresas
del cobre, que en casi su totalidad son aportadas por so-
ciedades con capital extranjero.

Con el objeto de que la Caja perciba estas rentas en
giros sobre el exterior, consulta el proyecto una disposi-
cién que deroga el artfculo 64 de la ley niimero 5,169, de
impuestos sobre la renta, que al presente permite redu-
cir 2 moneda chilena las rentas en monedas extranjeras.
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La Caja Auténoma de Amortizacion de la Deuda Pi-
blica, mediante esta autorizacién legislativa, quedari ha-
bilitada para negociar con los tenedores de bonos de
nuestra deuda externa, una modalidad de servicio para
los mismos y un rescate o amortizacion extraordinaria
segin fuera procedente.

Estima el Gobierno, finalmente, que una polftica se-
mejante a la propuesta corresponde a-las tradiciones de
honor y de responsabilidad que deben caracterizar la
gestion financiera de Chile, sirve para despejar el horizonte
comrercial de obsticulos graves que ya lo entorpecen y
que podrian afectarlo aun mas en el futuro, y combina
el interés de los acreedores, que obtienen la restauracién
del servicio suspendido de sus créditos en la medida de
nuestras realidades econémicas, con la accién que ellos
mismos podran desarrollar para ampliar el comercio del
salitre y el cobre con evidente y favorable repercusiéon
en las condiciones del trabajo de las grandes masas de
obreros que ocupan estas industrias en el pafs.

En mérito a estas consideraciones, someto a vuestra
deliberacién, para que sea tratado en el actual periodo
extraordinario de sesiones, el siguiente

PROYECTO DE LEY:

“Articulo 1.° Formarin parte de los recursos de la
Caja Autébnoma de Amortizacién de la Deuda Publica,
a contar desde el 1.© de Enero de 1935, las rentas que le
corresponda percibir al Fisco por participacién en las
utilidades de la Corporacién de Ventas de Salitre y Yodo
de Chile, de acuerdo con lo dispuesto enel articulo 18 de
la ley nidmero 5,350, de 8 de Enerode 1934 y las que,
igualmente, le corresponde percibir de las empresas que
exploten o beneficien minerales de cobre en el pafs, por
concepto de los impuestos de 4.8 categorfa y adicional
establecidos en la ley ndmero 5,169, de 30 de Mayo de
1933, de Impuestos sobre la renta.
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Art. 2.° No podran ser rebajadas las tasas que, en con-
formidad a las disposiciones vigentes a la fecha de la
promulgacién de la presente ley, sirvan de base para de-
terminar el impuesto a Ia renta a' que se hallen afectas
las empresas que exploten o beneficien minerales de cobre,
sin que al mismo tiempo se sustituya la menor entrada
que se produzea por nuevos recursos que la reemplacen.

Art. 3.° Autorizase a la Caja Auténoma de Amorti-
zacion de la Deuda Piblica para reanudar, con aproba-
eion del Presidente de la Repiblica y en conformidad
las disposiciones de la presente ley, el servicio de los bonos
de la deuda ptblica éxterna, directa e indirecta, del Es-
tado y de las Munieipalidades.

Para atender el servicio de las deudas indicadas en el
presente-artfeulo, la Caja no podri destinar otros recursos
que los derivados de las rentas que se le asignan por el
articulo 1.° de esta ley.

Il 50 por ciento de las indicadas rentas se aplicari a
la cancelacion de los intereses de la totalidad de las deu-
das, hasta coneurrencia del monto de los intereses pac-
tados originariamente. El saldo disponible de esas rentas,
deducidos los gastos que origine la aplicacion de esta ley,
serd dedicado por la Caja a rescates o a amortizaciones
de titulos de la deuda externa en las condiciones sefia-
ladas en el artfeulo siguiente.

El tenedor de titulos de la deuda externa del Estado,
direeta e indirecta, y de las Municipalidades, que se acoja
a la forma de servicio que establece la Caja Auténoma
de Amortizacion de la Deuda Pdblica, deberi entregar
cancelado el cupén correspondiente contra el recibo de la
cantidad declarada por la Caja para el pago de intereses.

La responsabilidad'del primitivo deudor cesard total-
mente respecto’ de aquellos bonos que se hayan acogido
a las ‘disposiciones de esta ley y sus tenedores no tendran
otros derechos que los que se derivan del acuerdo en que
se estipulan las modalidades del servicio.

Las sumas reservadas al pago de intereses de aquellos
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titulos euyos tenedores no se hubieren acogido ala forma
de servicio que establezca la Caja Auténoma de Amor-
tizacién de la Deuda Piblica, podran ser destinadas a in-
crementar los fondos que deben apliearse a rescates o a
amortizaciones.

Art. 4.° Autorfzase a la Caja Auténoma de Amortiza-
¢i6n de la Deuda Pablica para rescatar o amortizar ex-
traordinariamente cualquier bono de la deuda del Estado
directa o indirecta y de las Municipalidades. En los
rescates o amortizaciones de titulos que afectan la actual
responsabilidad de la Caja de Crédito Hipotecario deberi
sroceder de acuerdo con las normas que sefala esta ins-
tituecion.

El rescate o amortizacion se realizard por compra di-
recta en el mercado o por sorteo a la par. ‘

Art. 5.° Derdgase el articulo 64, de la ley nimero 5,169
de 30 de Mayo de 1933.

Art. 6.° La presente ley regiri desde la fecha de su pu-
blicacién en el “Diario Oficial”.—Arturo Alessandri.—
Gustavo Ross.
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de la Comision de Hacienda, recaido en el Mensaje
del Ejecutivo sobre Pago de la Deuda Externa.

Honorable Camara:

Vuestra Comisién de Hacienda ha estudiado detenida-
mente el mensaje remitido por el Ejecutivo sobre pago
de la deuda externa.

Acontecimientos tanto de orden mterno como de ca~
ricter mundial, nos obligaron a suspender, hace afios,
lag obligaciones que forman la deuda externa, en cuanto
a su servicio de intereses y amortizaciones.

Aunque lag circunstancias que nos llevaron a proceder
en esa forma eran calificadas, nada nos ha sido méas do-
loroso. El pafs tenia un verdadero y justificado orgullo
en el cumplimiento de sus compromisos que habia enal-
tecido el prestigio y la seriedad de nuestra organizacién
politica y habia rodeado siempre de confianza nuestras
operaciones en el extranjero.

A pesar de que los efectos de la depresién econémica
no han desaparecido totalmente, hay que considerar,
sin embargo, el problema de las obligaciones en el exte-
rior y regularizar estos compromisos dentro de las posi-
bilidades que ofrece el resurgimiento de nuestra econo-
mia nacional.

Todo lo que tienda a este propésito repercutiri ven-
tajosamente en el restablecimiento del crédito del pais
en los mercados extranjeros y contribuird apreciable-
mente a mejorar las condiciones en que necesita desen-
volverse el comercio en general y especialmente, el de
nuestras exportaciones.



La prolongacién indefinida de la suspension del servicio
de la deuda externa puede provocar politica de represalias
en los paises afectados, lo cual los poderes piblicos tienen
obligacién de prevenir.

La situacién econémica de nuestro pafs ha mejorado
visiblemente y puede hoy dia permitir que atienda sus
compromisos en el exterior, sin desmedro de los recursos
que se necesitan para el cumplimiento de las obligaciones
en el interior, y dentro de la més ajustada relacién y pro-
porcionalidad con su capacidad de pago.

Los empréstitos solicitados por el Estado de Chile le
fueron otorgados, indudablemente, en la inteligencia de
que se servirian con puntualidad, como siempre lo habia
hecho, y sobre la base, ademés, de que las rentas fiscales
provenientes de la exportaciéon de salitre y cobre, resguar-
daban debidamente esas inversiones.

El plan de reanudacién de la deuda externa que pro-
pone el proyecto en informe, basado en los ingresos fis-
cales provenientes de esas exportaciones, significa que
deseamos destinar a tal objeto las mismas rentas en que
los capitalistas radicaron las expectativas de remunera-
ci6n de los dineros colocados en Chile,

Las rentas derivadas de ambas industriag no aleanzan
actualmente a sumar una cantidad, ni siquiera aproxi-
mada, a la necesaria para atender el restablecimiento
normal de los compromisos en el extranjero, pero como
las restricciones que ha experimentado el comercio del
salitre v del cobre se deben, en gran parte, a medidas
adoptadas por algunos paises contra estos productos, es
equitativo compartir las consecuencias tanto mas si se
establece un mecanismo dentro del cual, dependeri en
gran parte de los paises acreedores, el aumento de lag
entradas que nuestro Gobierno destinara al servicio de
esas obligaciones.

Vinculado de esta manera el interés de los acreedores
a la prosperidad de estos grandes factores de la economia
nacional, se podri obtener en el interior del pafs una
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mayor actividad de trabajo y de produeccion que vendra
a mejorar especialmente la condicién de vida de la clase
obrera,

El proyecto de ley en estudio dispone entregar a la
Caja de Amortizacién de la Deuda Ptblica las entradas
que le corresponda percibir al Fisco por su participacion
en las utilidades de la Corporacién de Ventas de Salitre
y Yodo y las que porimpuesto a la renta deban pagar las
empresas cupriferas. Para que la Caja pueda percibir
estas rentas en giros sobre el exterior, se deroga el articulo
64 de la ley ntimero 5,169, sobre impuestos a la renta,

La Caja de Amortizacién reanudari, con las entradas
referidas, el servicio de bonos de la deuda piiblica externa,
directa e indirecta, del Estado y de las Municipalidades.
El 50 por ciento de esas rentas se destinard al pago de
intereses y el saldo restante a rescates o a amortizaciones
de bonos de la deuda.

Los tenedores de bonos que aceptan la forma del ser-
vicio que establece el proyecto, deberin renunciar a los
derechos que les daban los primitivos contratos. En caso
contrario, no podran perecibir ningn servicio de acuerdo
con el proyecto.

Estas son en lineas generales, las dispogiciones bisicas
del proyecto en estudio.

Las entradas fiscales por participacién en las utilidades
de la Corporacion de Ventas de Salitre y Yodo de Chile
se estiman para el afo calendario de 1934 en doéllars
700,000 y las correspondientes al afio salitrero 1934-1935
podran llegar, mis o menos, & dos millones de ddlares.

Las entradas fiscales provenientes del impuesto a la
renta de cuarta categoria y adicional sobre la industria
del cobre, se estiman para 1934 en cerca de 550,000 dé-
lares. Una estimacién de las entradas correspondientes
al afio 1935 podria ser de un millén quinientos mil dé-
lares. _

Dados los actuales precios del salitre y cobre en el
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mercado mundial, se puede estimar que la participacion
fiscal en las utilidades de estas industrias en conjunto
fluetdan entre 12 por ciento y un 18 por ciento del monto
de divisas que dichas industrias deben vender para satis-
facer sus costos de produccién. Como el pais dispone
ademfs, para su comercio de importacién de las letras
provenientes de las exportaciones de los demés productos
de Ia mineria, de la agricultura y de la industria, puede
estimarse que la destinacién de las rentas fiscales del
salitre y cobre a la reanudacién parcial del servicio de la
deuda externa, no afectari apreciablemente la situaciéon
de los cambios internacionales,

rasamos a dar cifras respecto de la deuda externa
del Estado:

Servicio
i

Saldo redoctio otal | Ao
dolares mggl‘;im';“ dé6lares
Deudadirecta £ 28.799.562
{Con anexos).|US$ 142.254.786/314.101.263| 28.694.326| 18.126.345
F. S. 83.546.000
Caja de Créd.
ipotecario.JUS$ 72.037.500] 76.698.167| 7.476.470, 4.671.733
(Con garan-
A7 R F. S. 13.982.000
Ferrocarriles
del Estado.|[US$ 33.383.214| 33.383.214| 2.429.977| 2.002.993
Ferrocarril
Transandino] £  485.369] 2.426.845 230.350 182.013
Munieipali-
88, i £ 316340 9.281.367 774.583 544.575
(Con garan-
tia) ......|F. 5. 23.099.000
Municipali-
dades ..... US$ 20.537.500) 20.537.500) 1.696.000{ 1.423.625
(Sin  garan-
) P
£ 29.601.271
TOTAL. .|US$ 268.213.000|456.428.356) 41.301.706| 26.951.284
F.S. 120.627.000

Para reducir las monedas a délares se han tomado las siguien-

tes equivalencias:

1 £ = 5 délares
3 FS. = 1 délares
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Como lo indica el cuadro anterior, el servicio total de
intereses y amortizacién de la deuda representaria al
Tstado un desembolso anual de 41.301,706 délares, de los
cuales 26.951,284 serian por el capitulo de intereses. Se-
giin el presente proyecto el servicio de intereses y rescates
de bonos representarf, aproximadamente, 4 millones de
dé6lares anuales, de los cuales 2 millones corresponderin
a intereses.

En el debate habido en la Comisién se pusieron de
manifiesto, tanto por parte del sefior Ministro de Ha-
cienda, como por la gran mayorfa de los miembros de
ella, las ventajas innegables que representa para el pais
la reanudacion del pago de nuestra deuda externa en la
forma que la establece el proyecto, el que obtuvo, dentro
de su discusién general, el voto a favor de casi la totali-
dad de sus miembros.

Dentro de la discusion particular se acordé eliminar
el articulo segundo del mensaje que disponia que “no
podran ser rebajadas las tasas que, en conformidad a las
disposiciones vigentes a la fecha de la promulgacién de
la presente ley, sirvan de base para determinar el impuesto
a la renta a que se hallen afectas las empresas que explo-
tan o beneficien minerales de cobre, sin que al mismo tiem-
po se substituyan la menor entrada que se produzea
por nuevos recursos que la reemplacen.

Como se desprende de su texto, esta disposicion es in-
necesaria por cuanto la ley que se dicte se incorporara a
los contratos como parte de ellos.

Nadie desconoce la conveniencia que hay de reanudar
el servicio de la deuda ptblica en el exterior, pues una
tradicion de honor nos cbliga a ello. El argumento de
fondo que se ha hecho es respecto a la oportunidad de
efectuarla en los momentos actuales.

A este respecto vuestra Comisién considera, que pre-
cisamente esa tradicién exige que el pais demuestre con
medidas efectivas, y lo mas pronto posible, su proposito
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de cumplir sus obligaciones externas en la medida que
sus recursos econdmicos se lo permiten,

Ademés, la exportacién de nuestros productos se hace
hoy dia en condiciones muy desventajosas, pues los pafses
acreedores la someten a muchas restricciones y sblo se
puede hacer mediante el descuento de fuertes cuotas
que se destinan al pago de la deuda. Hay algunos mer-
cados que, se puede decir, estan casi cerrados totalmente
para nuestro comercio.

Todo lo expuesto nos induce a recomendaros el pro-
yecto en la siguiente forma:

PROYECTO DE LEY:

“Articulo 1.° Formaran parte de los recursos de la
Caja Auténoma de Amortizacién de la Deuda Publica,
a contar desde el 1.° de Enero de 1935, las rentas que co-
rresponda percibir al Fisco por su participacién en las
utilidades de la Corporacién de Ventas de Salitre y Yodo
de Chile, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 18 de
la ley nidmero 5,350, de 8 de Enero de 1934, y las que,
igualmente, le corresponda pereibir de las empresas que
explotan o beneficien minerales de cobre en el pafs, por
concepto de los impuestos de la 4.® categoria y adicional
-establecidos en la ley nimero 5,169, de 30 de Mayo de
1933, de Impuestos sobre la renta.

Art. 2.° Autorizase a la Caja Autdbnoma de Amortiza-
ci6én de la Deuda Ptblica para reanudar, en conformidad
a las disposiciones de la presente ley, el servicio de los
bonos de la deuda piblica externa, directa e indirecta,
del Estado y de las Municipalidades.

Para atender el servicio de las deudas indicadas en el
presente artfculo, la Caja no podra destinar otros recur-
sos que los derivados de las rentas que se le asignen por
el articulo 1.° de esta ley.

El 50 por ciento de las indicadas rentas se aplicara al
pago de los intereses de la totalidad de las deudas, hasta
2.—Dp. EXTERNA
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concurrencia del monto de los intereses pactados origi-
nariamente. El saldo disponible de esas rentas, deducidos
los gastos que origine la aplicacién de esta ley, seri de-
dicado por la Caja a reseates o a amortizaciones de ti-
tulos de la deuda externa en las condiciones sefialadas
en el articulo siguiente.

El tenedor de titulos de la deuda externa del Estado,
direeta o indirecta, y de las Municipalidades, que se
acoja a la forma de servicio que establece la presente ley,
deberi entregar el eupén correspondiente contra recibo
de Ia cantidad declarada por la Caja para el pago de in-
tereses.

La responsabilidad del primitivo deudor cesard total-
mente respecto de aquellos bonos que se hayan acogido
a las disposiciones de esta ley y sus tenedores no tendran
otros derechos que los que de ella se derivan.

Las sumas reservadas al pago de intereses de aquellos
titulos cuyo tenedores no se hubieren acogido a la forma
de servicio que establece esta ley, podran ser destinadas
a incrementar los fondos que deben aplicarse a rescates
0 a amortizaciones.

Art. 3.° Autorfzase a la Caja Auténoma de Amortiza-
cion de la Deuda Publica para rescatar o amortizar extra-
ordinariamente cualquier bono de las deudas externas
del Estado, directas o indirectas y de las Municipalida~
des. En los rescates o amortizaciones de titulos que afec-
ten la responsabilidad de la Caja de Crédito Hipotecario
debera proceder de acuerdo con la direccién de esta ins-
titucion.

El rescate o amortizacién se realizari por compra di-
recta bajo la par en el mercado o por sorteo a la par.

Art. 4.° Derégase el articulo 64, de la ley niimero 5,169
de 30 de Mayo de 1933.

Art. 5.° La presente ley regiri desde la fecha de su pu-
blicacion en el “Diario Oficial”.
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Sala de la Comisién, a 10 de Diciembre de 1934.

Se designé Diputado informante al honorable sefior
Rios Arias.—José M. Rios Arias.—Alejandro Dus-
saillant,—Carlos Roberto Elgueta.—Joaquin Prieto
C.—Gregorio Amunategui.— Enrique Alcalde.—
Manuel Muiioz Cornejo.—Nicasio Retamales.—
Gabriel Gonzalez V.—Juan Villamil Concha, Secre-
tario de Comisiones.

Diciembre 18 de 1934.



INFORME DISIDENTE

del Diputado por Santiago, seitor Carlos Vicufia
sobre el Eproyecto de pago de la Deuda Externa.

Honorable Camara:

Disiento fundamentalmente del informe presentado por
la mayoria de la Comisién de Hacienda, de que formo
parte, sobre el Proyecto de Ley del Ejecutivo que pre-
tende reanudar, a su modo, el servicio de la deuda externa,
mediante combinaciones artificiosas, demasiado héabiles,
que no resultan, a mi juicio, convenientes para los in-
tereses de la Republica.

Las obligaciones externas de ésta, directas o indirectas,
no deben juzgarse con el criterio adocenado de moralistas
hipbcritas, interesados y sospechosos, sino a la luz de los
principios estrictamente juridicos que las generaron y de
las conveniencias legitimas de la Nacion.

El Estado deudor no es una persona humana, que
deba "subordinar el ecumplimiento de sus obligaciones
contractuales a un subjetivismo sentimental o religioso,
aun imperativo de conciencia, que lo arrastre ciegamente,
ya al herofsmo demente, ya al sacrificio de su propio pue-
blo, por el afan de satisfacer “ipsis litteris” sus compro-
misos peeuniarios,

Ni siquiera un deudor humano debe sentirse obligado
ultra vires, si no es en el caso de obligaciones de honor o
de familia, que deben estimarse sagradas.

Los c6digos de todos los pafses civilizados y la moral
misma, autorizan al deudor agobiado para no pagar més
alld de lo que sus fuerzas le permitan, y no es tachado
hombre alguno si deja de cancelar lo que le es imposible
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o lo que, restado por tal pago a sus propias necesidades
individuales o de familia, acarrearfa la miseria y la muerte
suya o de sus hijos.

Tratandose de personas juridicas, de meras ficciones
legales, como el Estado o las corporaciones, tal imperativo
moral desaparece, y sblo rige sus relaciones contractuales,
la juridicidad estricta en casos normales o la juridieidad
posible, en casos anormales.

Este criterio se aplica invariablemente a las deudas del
Fstado respecto de sus propios ciudadanos, y debe con
mayor razén extenderse a las relaciones con los extran-
jeros, va que la moralidad es un lazo que Gnicamente liga
a los hombres de una misma sociedad, sin vigor respecto
de seres extrafios o disfmiles.

Los estados, como los individuos, deben sin duda pagar
sus deudas, pero no en virtud de un sagradismo senti-
mental o religioso, sino por la necesidad de conservar su
erédito y de hacer honor a su propia firma en la medida
de lo razonable y justo, y para fomentar la reciprocidad
v cordialidad en las relaciones internacionales.

A la luz de estos principios parece razonable desechar
como vanos y falaces los argumentos que pretenden apo-
yar el pago total de la deuda externa en motivos senti-
mentales, y estudiar el proyecto en debate a la luz de los
principios jurfidicos y de las conveniencias de la Repu-
blica.

El eriterio de capacidad de pago es tan evidente y ra-
cional que el propio Gobierno en su Mensaje de Octubre.
ultimo, relativo a la ley en debate, lo reconoce expresa-
mente, citando las siguientes palabras de The American
Debt Funding Commission, que merecen ser cuidadosa-
mente meditadas por la Camara. Dice asi esa cita inte-
resante: ‘El principio de la capacidad de pago no requiere
que el deudor extranjero cubra sus obligaciones en toda
la integridad de sus capacidades presentes y futuras.
Debe serle permitido preservar y mejorar su posicién
econdmica, equilibrar sus presupuestos, colocar su mo-



i I

neda y sus finanzas en sbélidas bases y mantener, y si es
posible mejorar, el standard de vida de sus ciudadanos.
Ningin arreglo que resulte opresivo y retarde la restau-
raciéon y desenvolvimiento de un deudor extranjero, tiene
el menor interés para los Estados Unidos o para Europa’.

En otros términos, la ley de la vida prima sobre la ley
del contrato.

Desentenderse de las horribles condiciones de vida en
que yace y agoniza nuestro pueblo no es propio de esta-
distas que aspiren al respeto de sus conciudadanos.

En Chile sélo una minorfa infima de privilegiados
(principalmente herederos de agricultores o mineros que
adquirieron easi sin esfuérzo los bienes y derechos de que
gozan sus nietos), puede vanagloriarse de vivir en un
tranquilo bienestar. La clase media, agobiada de impues-
tos, con salarios de hambre en moneda incierta y depre-
ciada, consume su juventud y su vida en ganar para
medio alimentarse. Son innumerables -los ninos de las
escuelas y liceos cuya nutricién deficiente no les permite
siquiera seguir con fruto los cursos escolares. Las enfer-
medades y la muerte alcanzan entre ellos cifras pavoro-
sas. En cuanto al proletariado mismo, a cualquiera que
no tenga corazén de roca, su miseria y su degradacién
deben hacerlo estremecer. No sbélo carece de virtudes
morales y de toda ilustraeién, como si fuera de una raza
inferior menospreeiada, sino que no tiene ni pan, ni ves-
tido, ni techo. Muy a menudo le falta hasta el trabajo, y
cuando lo consigue, su salario no puede permitirle ni
comer siquiera en forma humana, cuanto mis renovar
sus andrajos infectos, mejorar su vivienda, curar sus en-
fermedades y epidemias, o al menos vivir un dia a la se-
mana sin angustial Nuestro proletariado, hambriento,
sucio, enfermo, ignorante, abandonado y menospreciado,
constituye por si mismo, como se le considera, el méas pa-
voroso de los problemas nacionales.

Muere y emigra por millares, se desnutre, degenera y
se agota por millones, y puede decirse que importa hoy
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dfa una sangria suelta de la Reptblica. Dentro de pocos
afios este capital humano habria desaparecido, nuestra
situacién industrial e internacional ser4 un recuerdo alu-
cinante y hasta nuestras clases superiores se veran empo-
brecidas econémica e intelectualmente por la falta de
esta savia vivificante del proletariado, que da el tra-
bajo y el esfuerzo donde falta y reemplazari con sus ele-
mentos de seleccién la sangre empobrecida o degenerada
de las elases elevadas, cuando éstas saben remozarse.

Considero eriminal y suicida dejar que esta lamentable
historia continte y no aeierto a comprender e6mo se pre-
tende gastar millones y millones en hacer subir artificial-
mente unos bonos depreciados, mientras se olvida el de-
ber elemental de alimentar, vestir y domiciliar al pueblo.

Esto parece més grave si se toma en cuenta que el
sistema ideado de servir de nuevo la deuda externa in-
crementari ésta gratuita y artificialmente en forma in-
_ verosimil.

Estrictamente Chile no debe al extranjero ni un peni-
que mis que el valor de plaza del conjunto de sus obliga-
ciones externas. La deuda nominal se deprecié sola, como
se deprecia, por mil factores un crédito cualquiera. Cada
dfa nuestros deudores hipotecarios a largo plazo se bene-
fician con la baja de nuestra propia moneda, pagando,
sin rubor alguno, pesos de dos peniques o de uno y medio,
por deudas que contrajeron a diez y ocho peniques o
més,

“La sagesse de Rome a consisté, comme toute sagesse—
dice Fustel de Coulanges— a profiter des circonstances
favorables qu’elle recontrait™.

Es una circunstancia’ favorable, que el azar nos ha de-
parado, la baja de nuestros bonos de nuestra deuda
ptblica en los mercados exteriores. En virtud de esta baja
nuestra deuda externa vale mucho menos. Ningiin deudor
particular, de sensatez mediana, dejarfa de aprovechar
una coyuntura semejante, para la solucién de sus propias
obligaciones, y por ello debe estimarse demente toda po-



litica que estimule, para hoy o para mafiana, el alza de
esos bonos, que pueden y deben rescatarse al valor de-
preciado a que han llegado en los tltimos tiempos.

Esta politica es tanto més recomendable si se piensa
que en esta clase de obligaciones el acreedor es impersonal
y mudable, y de hecho, en cuanto se pronuncia la baja,
los primitivos inversionistas se deshacen, por lo general,
de sus papeles depreciados, los cuales pasan rapidamente
de mano en mano, de modo que los ltimos tenedores a
menudo no han dado por ellos sino su valor de plaza final,
o uno inferior. Recibiendo por ellos este valor en dinero
no son en absoluto defraudados, y muchas veces, hasta
hacen un pingiie negocio. No hay ninguna razon jurfdica
ni de ética que aconseje dar a estos Gltimos tenedores
una suma superior a la que ellos invirtieron, que es el
precio comercial de esos valores, el estado chileno no
tiene por qué transformarse en una mina para los agio- ,
tistas y especuladores.

Los inversionistas primeros ya hicieron su negocio,
bueno o malo, y desprendiéndose de los bonos se desvin-
cularon también del empréstito que suseribieron a favor
del Gobierno de Chile.

Es evidente que toda politica que no sea de rescate
liso y llano de los bonos por su valor depreciado de hoy
dfa, sino que vineule sumas cuantiosas en oro al servicio
de sus intereses primitivos, a su amortizacién por sorteo,
a la par, o a su reseate por un precio arbitrario, facil de
hacer subir artificialmente, va contra los intereses de la
Repiiblica, que pospone en aras de la codicia de agiotistas
y especuladores. Calificarfa yo duramente a los que por
tal sistema duplicaran la actual deuda exterior de la
Repiblica.

De paso debo decir, que no es verdad, como se ha sos-
tenido en el Mensaje del Ejecutivo, que las rentas del
salitre y del yodo estén, en una forma cualquiera, vincu-
ladas al pago de nuestra deuda externa. No lo estan por
la letra de los contratos ni por garantia posterior, ni se



ha subentendido nunca, al levantar los empréstitos, que
éstos debieran de servirse con rentas determinadas. Sila
principal fuente del servicio de los compromisos exteriores
se ha hallado ordinariamentz en tales, ello se ha debido
a la circunstancia fortuita de ser éstas las que proporeio-
nan més facilmente las divisas extranjeras necesarias
para los pagos internacionales.

La filosoffa moderna repudia como inhumano el sis-
tema juridicc{ que consiste en esclavizar a los deudores
mediante el pago indefinido de meros intereses en favor
de acreedores ociosos y duros. Ya los profetas de Israel,
los jurisconsultos romanos y los fildsofos antiguos con-
denaron la usura como contraria a la equidad y a la jus-
ticia. En elmutuo, el acreedor parésito, sin riesgo alguno,
pretende que su deudor sea su esclavo eterno y s6lo tra-
baje para pagar las usuras implacables. En la legislacién
privada se ha intentado mil veces reprimir los excesos
de esta tirania esterilizante, ya prohibiendo el anatocis-
mo, ya limitando los intereses convencionales, ya esta-
bleciendo contra ellos preseripciones de corto tiempo.
La solidaridad humana exige ya que el prestamista se con-
sidere como un asociado o comanditario, y corra parte
siquiera de los riesgos del industrial prestatario, que suma
al dinero ajeno su esfuerzo propio, en su afan de produc-
cién. Si el negocio resulta malo para el industrial, no es
equitativo que sea en todo caso brillante para el presta-
mista ocioso.

Por ello la primera mutilacién que los eréditos deben
sufrir en un estado de crisis o de miseria, es la de los inte-
reses, y la segunda, una rebaja del eapital mismo, en re-
lacién con la capacidad de pago del deudor, cosas ambas
que ya aceptaron voluntariamente los acreedores de Chile
al realizar por menos precio sus bonos en las bolsas de
Londres, de Paris o de Nueva York.

En resumen, estimo inconveniente el Proyecto de Ley
en discusion y s6lo acepto uno que tenga por objeto acu-
mular ciertas entradas fiscales para destinarlas a rescatar
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paulatinamente en los mercados extranjeros a un tipo
prudente, no superior a la cotizacién media de los Gltimos
tres afios, los bonos de la deuda externa que sus tenedores
quieran voluntariamente realizar.

A llenar estos fines tiende el siguiente Proyecto de Ley
que propongo en reemplazo del que ha sido aceptado por
la Comisién de Hacienda

g

PROYECTO DE LEY:

“Artfculo 1.° Formaran parte de los recursos de la Caja
Auténoma de Amortizacion de la Deuda Piblica, a contar
desde el 1.© de Enero de 1935, las rentas que correspondan
al Fisco por su participacién en las utilidades de la Cor-
poracion de Ventas de Salitre y Yodo de Chile, de acuerdo
con lo dispuesto en el articulo 18 de la ley nimero 5,350,
de 8 de Enero de 1934, y las que deba percibir el mismo
de las empresas que exploten o beneficien minerales de
cobre en el pais, por coneepto de los impuestos de cuarta
categorfa y adicional establecidos en la ley nimero 5,169,
de 30 de Mayo de 1933, de Impuestos sobre la Renta.

Art, 2.° Con los fondos a que se refiere el articulo pre-
cedente, la Caja Auténoma de Amortizacion de la Deuda
Publica, de acuerdo con el Presidente de la Repiublica,
comisionari a personas de su confianza para que compren
privadamente en las bolsas de Londres, de Parfs y de
Nueva York toda clase de titulos de la deuda externa del
Estado, directa o indirecta, o de las Municipalidades de
la Repiblica, que tengan la garantia del Estado. Se en-
tenderan comprendidas entre estas deudas las de la Caja
de Crédito Hipotecario, de la Empresa de los Ferrocarri-
les del Estado, o de las Cajas de Previsién Social, que se
coticen en dichos mercados y tengan la garantia subsi-
diaria del Gobierno de Chile.

Art. 3.° Los comisionados referidos no podran com-
prar los titulos que menciona esta ley, sino en las bolsas
y Gnicamente a un precio que no exceda en diez puntos
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al promedio alcanzado porlos mismos titulos entre el mes
de Agosto de 1931 y el 1.2 de Enero de 1934. Se entenders
por punto la centésima parte del valor nominal de emisién
de dichos titulos. .

Art. 4.° Los comisionados, que no podrin ser més de
dos en cada una de las plazas mencionadas en el articulo
2.¢ ganaran un sueldo anual de diez y ocho mil pesos oro
de seis peniques, y tendrin ademis como prima el diez
por ciento de la diferencia que ahorren para la Caja de
Amortizacién entre el precio méximo a que pueden com-
prar segin el articulo precedente y aquél a que verda-
deramente rescaten los titulos de bolsa.

Art. 5.¢ Nadie podré ser nombrado para las comisiones
de compra a que se refiere esta ley sin haber rendido
previamente la fianza hipotecaria o de efectos piblicos
o de dinero a satisfaccién de la Caja de Amortizacién,
ascendente a un millén de pesos.

Art. 6.° Los comisionados convencidos de dolo o culpa
grave, o que se alzaren con los fondos puestos a su dis-
posicién o no dieren cuenta fiel y oportuna de ellos, serin
condenados al duplo de lo defraudado, a la indemniza-
cién de todo perjuicio y a la pérdida de la eiudadania.

Art. 7.° Derbgase el articulo 64 de la ley ntmero 5,169,
de 30 de Mayo de 1933.

Art. 8.° La presente ley regird desde la fecha de su
promulgacién en el “Diario Oficial”.

Santiago, 13 de Diciembre de 1934.—Carlos Vicuiia,
Diputado por Santiago.

Diciembre 19 de 1934.



DISCURSO

del Presidente de la Honorable Comision de Ha-
cienda de la Camara de Diputados, Sr. José M.
Rios Arias.

(Boletin de sesiones).

38.% Sesién extraordinaria, 7 de Enero de 1935.

El sefior Rios Arias.—En el mes de Julio de 1931, el
Gobierno de la Repiblica se vi6 en la dura necesidad de
suspender el pago del servicio de la deuda externa, directa
e indirecta del Estado. .

La crisis econémica que estallé violentamente en Oc-
tubre de 1929 fué extendiéndose por el mundo y se hizo
cada vez mas aguda. Nuestro pafs, que en 1929 habia ex-
portado salitre y cobre por un valor total de 1,891.541,528
pesos oro de 6 peniques, exporté solamente por
1,037.496,254 pesos en 1930 y por 665,241,103 pesos
en 1931,

Cegadas las fuentes de recursos fiscales que significa~
ban los impuestos del salitre y del cobre y disminuidas con-
siderablemente las rentas de todo orden del Estado por
la crisis que afectaba a los negocios, se hizo imposible
atender al pago de las obligaciones externas.

El afio 1932 marcé el fondo de la depresion, con una
- exportaci6n total de salitre y cobre por valor de
164.073,437 pesos. En 1933 el valor de esas exportaciones
sube a 211.327,344 pesos y en 1934 a 310.725,696 pesos

Estamos todavia muy lejos de los buenos tiempos de
prosperidad, pero las nuevas condiciones en que se opera
el reajuste de la economfa mundial y razones de honesti-



dad internacional, han movido al Presidente de la Repu-
blica a someter al Congreso el plan de pago del servicio
de la deuda piblica externa, que hoy entra a discutir
la Honorable Caimara.

El respeto a la fe de los contratos es el méas alto expo-
nente de la civilizacién humana y los pafses, como los
individuos, estan obligados a cumplir sus ecompromisos
hasta donde ello sea posible con sus necesidades vitales.

Por eso no habrfi un hombre culto de nuestro pafs que
quiera negar la deuda externa o busear subterfugios para
no pagarla. Podra discutirse la oportunidad o la manera
de hacer estos gastos, pero no la obligacién de realizarlos,
tan luego como la situacién lo permita.

La Comisién de Hacienda ha aceptado el plan propuesto
por el Gobierno y que consiste en entregar a la Caja Au-
ténoma de Amortizacién, a contar desde el 1.° de enero
de 1935, las entradas que correspondan al fisco por su
participacién en la Corporacjén de Ventas de Salitre y
Yodo de Chile y por coneepto de impuestos a las utilida-
des de las empresas que exploten o beneficien minerales
de cobre en el pafs. La Caja de Amortizacién destinara
hasta el 50 por ciento de esas entradas al pago de intere-
ses y el saldo a amortizacién o rescate de los bonos de la
deuda externa, directa e indirecta, del Estado y de las
Municipalidades.

Isas deudas representan hoy, por concepto de saldo
de capital. US. § 456,428 ,356. El servicio total de inte-
reses significarfa US. $ 26.951,284 anuales y, agregando
la amortizaci6n, US. $ 41.301,760.

Al contratar los empréstitos externos, el Estado contaba
con que deberfa destinar a servirlos sus entradas sobre la
producciéon de salitre y cobre y es indiscutible que los
acreedores concedieron los créditos, basfindose también
en que las rentas del salitre y del cobre permitfan ser-
virlos. Existe una vinculacién tan estrecha entre la situa-
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cibn de las industrias del salitre y cobre y la capacidad
de pago del pafs en moneda extranjera, que puede afir-
marge que el Estado chileno no tiene otra fuente de re-
cursos que le permita servir sus obligaciones internacio-
nales, que el producido de los impuestos que gravan a
esas industrias.

No es éste el momento de discutir si hubo prudencia
en la contratacién de empréstitos o en su inversion, o si
el Estado debid prever que dentro de la lucha en que se
debatfa la industria del salitre no serfa posible contar
con que se mantuviera su capacidad tributaria. Impre-
visién que, en todo caso, también deberia imputarse a
los banqueros que tenfan iguales o mejores elementos
que el Estado chileno para apreciar la seguridad de estas
colocaciones. Es faeil oficio el de ser profeta del pasado,
pero es méas viril el de salvar las situaciones del porvenir,
utilizando el pasado como fuente de experiencias y no de
recriminaeciones. _

Si el Gobierno de Chile entrega hoy, como lo propone,
la totalidad de sus entradas derivadas de lag utilidades
del salitre y del cobre para servir su deuda externa, cum-
ple honestamente con lo que pudieron esperar sus acree-
dores y hace un saecrificio que tarde o temprano le sera
reconocido. :

Para efectuar este pago, el pafs tendri que mantener
el actual régimen tributario, porque los Presupuestos
nacionales estan equilibrados sin tomar practicamente
en cuenta las rentas que se destinarin al servicio de la
deuda externa. Reconozco que los impuestos en vigencia
son dificiles de soportar, pero creo que el pafs debe so-
meterse a ellos si puede con este sacrificio llegar a un
arreglo de sus obligaciones exteriores.

La realizacién de otras obras indispensables en el pafs,
se podri acometer con los medios contemplados en un
proyecto que ha enviado el ejecutivo y que discutira en
breve la Honorable Camara.

Sabemos que con los fondos provenientes del galitre
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y del ecobre, s6lo podran hacerse en los tiempos préximos
un servicio muy reducido de nuestras obligaciones ex-
ternas.

Asi, para el afio 1935, se estiman las entradas fiscales
por el salitre en US. $ 2.000,000 y por el cobre en US.
$ 1,500,000 o sea un total de US. $ 3.500,000. Sobre esa
base y de acuerdo con el proyecto en debate, los tenedores
de bonos podrin recibir en 1935 menos de un medio por
ciento de interés.

Pero no hay que olvidar que en los momentos actuales
el cobre se vende a los més bajos precios que registra la
historia y que los sistemas de compensaciones, contin-
gentes, primas y demés limitaciones al comercio mundial
han reducido a extremos absurdos el volumen y el precio
de las ventas de salitre.

Conffa el Gobierno, y la Comisién de Hacienda parti-
cipa de su opinién, en que nuestra politica de pago de la
deuda externa debe repercutir favorablemente en el con-
sumo de salitre y de eobre chilenos, que sufren mas por
las restricciones artificiales de los pafses consumidores
que por efectos de la crisis o de falta de interés de los
compradores. Si los Gobiernos de los pafses acreedores
saben que una parte importante del precio del salitre y
del cobre quedard en manos de sus nacionales por con-
cepto de intereses y amortizacién de los bonos de nuestra
deuda externa, es indudable que otorgarin mayores fa-
cilidades a nuestros productos, en igualdad de precios
con los de otros pafses que no den la misma ventaja. En
cambio, dados los vientos que corren, nuestra resistencia
a abordar el problema del pago de la deuda externa, puede
significar que el comercio de exportacién chileno encuen-
tre obstéculos en los pafses acreedores. .

Para apreciar estas posibilidades, bastari tener pre-
sente que en un mercado como el de Francia, por ejemplo,
venderemos en el presente afio la cuarta o quinta parte del
salitre que vendimos en el afio salitrero 1930-1931, y que
para vender esta reducida proporcién ha sido necesario:
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a) ponernos de acuerdo con los productos domésticos
sobre los precios de venta, b) comprometernos a entregar
como prima a diferentes instituciones el 30 por ciento del
precio de venta, ¢) obtener licencias de importacién del
Gobierno, d) destinar el 30 por ciento del precio de venta
a la compra de mercaderfa francesa, e) entregar otro 20
por ciento del mismo precio de venta para pago de crédi-
tos comerciales franceses congelados en Chile, a cambio
de 0.65 centavos chilenos por franco.

El Gobierno de Chile no puede ni pretende imponer a
los acreedores el sistema de pago contemplado en el pro-
yecto en debate. Lo someteré a su consideracion cuando
esté debidamente facultado para hacerlo, y laley que dis-
cutimos tiende precisamente a otorgar esas facultades.

Se ha criticado el proyecto porque destina el 50 por cien-
to de los fondos afectos al pago de la deuda, a la amortiza-
ci6n de bonos por compra en el mercado o por sorteo a la
par. Esta medida tiene justificacién si se considera:

1.¢) Que para rehacer la economia mundial es necesa-
rio practicar arreglos compatibles con las situaciones po-
liticas de los paises. El Gobierno de Chile ha buscado en
su proyecto una solucién que sea politicamente viable y
a los acreedores no puede serles indiferente que este acuer-
do cuente con el general concurso del pafs deudor, porque
esa es la mejor garantfa de su cumplimiento.

2.°) Que las nuevas condiciones en que se desarrolla
la economfa mundial, autorizan para buscar en los arre-
glos que se pacten, bases que ligeren el peso de las obliga-~
ciones, y una de las que menos perjudican a los acreedores
¥ que, en cambio, puede ayudar eficazmente a la rehabili-
tacién de los pafses deudores es la de permitirles rescatar
sus propias obligaciones por compras en el mercado. Hay
muy buenas opiniones en los centros financieros que acon-
sejan reconocer este sistema como un medio sano y re-
gular de amortizacion.

3.°) Que la creacién de un poder comprador permanente
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de los bonos, da mayor estabilidad a las cotizaciones, con
ventajas para los propios acreedores y permite adquirir
los bonos que floten en el mercado, y que han pasado de
mano en mano a precios muchas veces aun més bajos
que los que se pagarin al rescatarlos.

No nos hacemos la ilusién de que la puesta en marcha
de este plan para el pago de la deuda vaya a abrir desde
luego el crédito externo de la Repiblica. Pero tenemos
la seguridad de que se reconocera nuestra buena fe y ese
es el principio de la rehabilitacién del crédito.

Sefior Presidente;

Un tercio de siglo de estabilidad politica y el invariable
cumplimiento de nuestras obligaciones exteriores, habfan
dado a la Repiblica una situaciéon de prestigio que cons-
tituia nuestro orgullo.

En los dltimos diez afios nuestra generacién ha pro-
senciado el derrumbe de estas tradiciones nacionales y
en ¢l todos, unos por accidén y otros por omisioén, tenemos
una parte de culpa.

El proyeeto que se discute constituye una de las bases
fundamentales de la reconstruccién econémica y polftica
del pafs y por eso, al recomendar en nombre de la Comi-
sién de Hacienda su aprobacién, hago un llamado al pa-
triotismo de mis honorables colegas, para que resolvamos
este problema sin hacer cuestiones de banderfas polfticas
y teniendo solamente en cuenta que debemos unir los es-
fuerzos de todos para entregar a nuestros hijos la misma
patria que recibimos de nuestros mayores.

He dicho, sefior Presidente.

—Aplausos en Ia sala.

3 D, EXTERNA



DISCURSO

del Ministro de Hacienda don Gustavo Ross, en

la Camara de Diputados en la sesion de 14 de

Enero de 1935 (Boletin de sesiones. 46.* sesi6n
extraordinaria en 14 de Enero de 1935).

6.—Pago de la Deuda Externa.

El sefior Rivera (Presidente).—Entrando en la orden
del dia, continta la discusién del proyecto sobre pago
de la deuda externa.

Tiene la palabra el honorable sefior Ministro de Ha-~
cienda.

El seiior Ross (Ministro de Hacienda).—Habrfa de-
seado, sefior Presidente, esperar el final de este debate
para hacerme cargo de todas las objeciones que los
honorables Diputados creyeren conveniente hacer al
proyecto sobre reanudacién del servicio de la deuda
externa. Sin embargo, lo tendencioso de algunas de las
impugnaciones y sobre todo la conveniencia de que no se
gsiga argumentando sobre la base de hechos inexactos,
me obliga a solicitar, desde luego, la benevolencia de la
Honorable Camara a fin de refutar, de un modo termi-
nante, las observaciones formuladas en las sesiones 1l-
timas.

Es realmente desconsolador que se hagan criticas tan
injustas al proyecto en debate y que ellas partan desde los
mismo bancos en que, con extraordinaria violencia, se
ataco el proyecto de la Corporacién de Ventas de Salitre
¥ Yodo de Chile.

El Gobierno tenfa derecho, en vista de los magnificos
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resultados que esa ley ha dado, a esperar que los honorables
Diputados que la atacaron fuesen en el futuro mé4s pru-
dentes ante la magnitud de su fracaso.

Crefa, sefior Presidente, que en el resto de su mandato
esos honorables Diputados guardarfan més serenidad para
combatir las leyes que presentase el Ejecutivo y que
las estudiarian més a fondo antes de criticarlas, para no
caer en las monstruosas equivocaciones en que incurrieron
entonces y en que estan incurriendo ahora.

Me habfa equivocado. No contaba con que la exalta-
cién de la pasién politica perturbara los eriterios. En el
deseo de combatir un Gobierno, por todos los eaminos a
su alcance, hay quienes se olvidan que el pafs podrfa su-
frir las consecuencias, si no hubiera felizmente en esta
Camara criterios serenos que no se dejan perturbar.

Es imposible hacerme cargo de todas las observaciones
que se han formulado. Hay algunas tan absurdas que no
merecen el honor de ser contradichas. Otras expresadas
con tal violencia, que no merecen sino el desdén.

Un honorable Diputado, el mismo que en la Comisién
de Hacienda sostuvo, con extraordinaria energfa que a
Ias Municipalidades debiera exigirseles el total del servi-
cio de sus deudas, ha venido a sostener ante la Camara
que la mayor parte de las Municipalidades estfin abso-
lutamente imposibilitadas de poder pagar la parte del
servicio que el proyecto de ley les exige. [Cuanta mudanza
en un dia!

No ha faltado quien no alcance a comprender las dis-
posiciones del articulo 2.° de la ley, y asegure con voz
enfatica que las sumas adeudadas van a ir aumentando
el capital a razén de US. 25 millones de délares por
afio, cuando es justa y exactamente lo contrario lo que
con la ley se va a obtener. Serfa preferible, por el respeto
que la Caimara merece, que ese honorable Diputado antes
de formular observaciones semejantes se hubiera dadoel
trabajo de hacerse explicar el texto del proyecto.

El sefior Casali.—IEsta pontificando el sefior Ministro.
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El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—El seiior Di-
putado que me precedié en el uso de la palabra afirmé:
que es una desgracia nacional que existan actividades
industriales en manos de capitalistas extranjeros.

Sin duda alguna que serfa més beneficioso para el pafs
que todo el progreso a que ha contribufdo el capital ex-
tranjero se hubiese realizado con capitales y esfuerzos
chilenos. Pero como es indudable que en Chile no ha exis-
tido acumulacién suficiente de capitales para llevar a
cabo las grandes empresas acometidas por el capital
extranjero, esa afirmaci6on significa, en cuanto al pasado,
que el honorable Diputado habria preferido ver al pafs
todavia sumergido en el régimen colonial y, en cuanto al
futuro, limitar el desarrollo y engrandecimiento de Chile
al estrecho marco que pudiera proporcionarle el capital
nacional.

1Y pensar que los honorables Diputados que hacen tales
afirmaciones se creen candorosamente los tinicos depo-
sitarios del patriotismo!

Finalmente, otro ha pedido una horca levantada en
plena plaza ptblica, para los traidores que han entregado
y siguen entregando nuestras riquezas a los extranjeros.
Nadie que yo sepa, sefior Presidente, ha intentado un
acto semejante en Chile.

Por lo demas, ello sélo es posible en los Gobiernos de
fuerza, imposible en los regimenes demoecraticos y cons-
titucionales.

En Chile todos los actos del Gobierno o necesitan del
acuerdo de la Camara o estin sometidos a su fiscaliza-
cibn.

Si el Gobierno dicta una ley, esa es la voluntad del
pafs. Opinar lo contrario, sostener lo que no esla voluntad
nacional, importa cometer un acto subversivo y revolu-
cionario.

Es triste constatar que la nostalgia del poder oel deseo
de hacerse aclamar por asambleas politicas lugarefias
arrastre a exaltaciones tan condenables.
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Hay un discurso que por la mesura de su forma, el es-
tudio aparente que revela y la impresién de conviccién
que producia en sus afirmaciones, merece una contesta-
ciébn minuciosa.

El sefior Lira Urquieta, autor de ese diseurso, comienza
declarando que; a su juicio, los proyectos de orden eco-
némico deben tratarse en forma absolutamente impar-
cial y serena y sin apasionamientos politicos. En realidad,
sefior Presidente, todo asunto de alto interés piblico debe
ser discutido sin pasién alguna, sin embargo, no puedo
negar que, frente a las inexactitudes y contradicciones
que contiene el discurso del sefior Lira hubiera querido
encontrar la explicaciéon de estos hechos ins6litos en algu-
na razon de orden politico. Reconozeo que el diseurso del
honorable Diputado no envuelve ataques al Gobierno,
al cual ha guardado todas las deferencias.

Se han afirmado en ese discurso hechos en gran parte
inexactos.

El sefior Lira Urquieta.—Ya lo rectifiqué en los dia-
rios.

No necesita Su Seforfa probarlo porque, como digo lo
he rectificado ptiblicamente.

Por lo demis, sefior Ministro, traje también, y voy a
leerlo, el texto exacto de las preguntas y respuestas que
hubo en esa discusién.

A Sus Seiorfas debié bastarle esta explicacién piblica
de haber estado en un error, basado, como lo dije desde
el comienzo de mi discurso, en el hecho de que, desgra-
ciadamente, circunstancias ajenas a mi voluntad, me ha-
bian impedido prepararme a fondo como era mi deseo.
A ello debié atribuir el sefior Ministro el error en que in-
currf y que ya he rectificado. No creo que sea del caso
ahora hacer cuestion de este error ya reconocido por mf.

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—Es que no
cabfa error en esa afirmaeién.

El sefior Lira Urquieta.—Lo lamento mucho, sefior
Ministro. Si inmediatamente después de terminar mi



discurso—en el cual aludia a la parte a que Su Sefiorfa
se refiere—entregué el libro al sefior Ministro fué porque
iba yo con entera buena fe y con absoluta sinceridad a
demostrarle todo lo que tenfa que decir en aquel momen-
to.

No pude haber tenido, en consecuencia, la mala fe que
Su Sefiorfa parece insinuar en este caso, porque esté per-
fectamente reconocido por mi que se trata de un error
y aun més, de detalle.

Si Su Sefioria insiste en argumentar en esta forma es
porque quiere hacer de este error mio el fondo de sus ar-
gumentaciones.

El sefior Martinez (don Carlos A.).—Fl sefior Minis-
tro es el \inico depositario de la buena fe. ..

El sefior Urrejola (don José Francisco).—Ademés, se
ha dicho que el sefior Lira Urquieta, en su discurso, no
guard6 las debidasconsideraciones a la Honorable Ca-
mara.

Yo me atrevo a sostener que ninguno de los Diputados
que ofmos a nuestro honorable colega ha podido pensar
que el espfritu de sus observaciones tenga otro mévil que
la més recta y patriética intencién de servir al pafs.

—Aplausos en la sala.

El sefior Martinez (don Carlos A.).—Le falta el res-
peto a la Camara el sefior Ministro. . .

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—Voy a leer
otro de los capftulos para rectificar lo que afirmaba el
honorable Diputado. . .

El Ministro que habla, en el curso de la sesion le dijo
al honorable Diputado que seguramente los arreglos he-
chos por Italia, a que se estaba refiriendo, comprendian
solamente los empréstitos de Gobierno a Gobierno, con-
traidos en el perfodo de guerra y post-guerra.

El honorable Diputado contesté que, con los docu-
mentos que tenfa sobre la mesa, podia probar que los
arreglos hechos por Italia comprendfan todos los emprés-
titos y adn las deudas particulares.
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Con los propios documentos del honorable Diputado,
que é] tuvo la gentileza de facilitarme, voy a probar a la
Camara que este hecho es total y absolutamente inexacto.

El sefior Lira Urquieta.—Yo voy a pedir que ese
capfitulo sea enteramente traducido y quede a disposicién
de los sefiores Diputados—como pongo a su disposicién
el libro que ofreef traer.

Si Su Sefiorfa se refiere a otra parte de mis observacio-
nes, debo declararle que no he visto todos los cuadros y
capitulos del libro por la falta de tiempo que expresé
anteriormente.

Ahora, si Su Sefiorfa quiere hacer hincapié en esto,
duefio es el sefior Ministro de hacerlo, pero yo ereo que
para un caballero no puede haber un procedimiento més
amplio, més correcto, que el adoptado por m{ para dejar
en claro mi buena fe.

Esto era lo que queria demostrar.

El sefior Martinez (don Carlos A.).—Ahora es al sefior
Ministro a quien le corresponde proceder como caballero,

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—En la pagina
106 del libro “La Estabilizacion del Cambio Italiano”,
por Roger Jollet, que era el documento que el honorable
Diputado tenia sobre su mesa, se lee: “En fin, un ele-
mento importante de la restauracién financiera, era
el arreglo de las deudas interaliadas”. En esta pagina y
en las siguientes se explica en detalle el arreglo de esas
deudas interaliadas. En las paginas 131, 132 y 133 se de-
tallan las fechas y el monto de los empréstitos. Todos
ellos corresponden, exclusivamente, a deuda de guerra,
de Gobierno a Gobierno, cuya legitimidad, como se sabe,
ha sido muchas veces discutida. En ninguna parte del li-
bro figura ni siquiera en forma incidental alusién a otra
clase de empréstitos, no se comprende que el honorable
Diputado haya podido equivocarse.

El sefior Lira Urquieta.—Yo me voy a permitir re-
futarle inmediatamente al sefior Ministro.
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Cuando Su Senorfa hizo esta observacién, yo procedf
con la siguiente légica: contestarle.

No tenfa a la mano més que ese detalle sobre el arreglo
de las deudas, que hice ver a la Camara. Hablé con la
misma sinceridad y serenidad que guardo en este mo-
mento, porque la Camara me conoce y seguramente no
se dejari impresionar. Después de haber dado las expli-
caciones del casgo, manifesté que habfa incwrrido en un
error, lo que es propio de un ser humano.

Si se trata de la estabilizacién del cambio italiano, co-
mo es el titulo del libro que Su Sefioria tiene en su poder—
y que yo me permiti pedirle antes de entrar a la sesibn—
Gnicamente puede tratarse, a mi juicio, de las obligacio-
nes totales de Italia a los demés paises, por cuanto cabe
hacer este argumento: s1 se estabiliza un cambio, es pre-
ciso que se conozean todas las partidas de exportacién
de capitales. Sise trata aquf sélo de un problema esencial,
como es la estabilizacion de la lira y de que las deudas se
arreglen, es natural, a mi juicio, que se trate en ese texto
cientifico, més bien dicho, hecho por un técnico, exclusi-
vamente de las deudas de todos los Estados y de los par-
ticulares respecto de Italia.

Desgraciadamente, no estuvo en mi conocimiento en
ese instante, para haber dado mayor amplitud a mi frase
y haber dejado al sefior Ministro sin este argumento, pero
es mi 4nimo decirlo en este momento: y si yo hubiera
tenido presente que Italia y otros pafses europeos habian
financiado solamente empréstitos internos, no habrfa in-
currido en el error, que ya he reconocido. Ademss, en el
texto que dije iba a traer a la CAmara,—desgraciadamen-
te para mi-—las cifras dadas sobre las deudas interaliadas
con Italia, no coincidian con las cifras dadas en el libro
que presté al sefior Ministro. De esto hablaré en su opor-
tunidad, con anteeedentes que ofreceré a la Camara, como
los que puse a disposiciéon del sefior Ministro en aquel
momento. Por eso fuf inducido en error, pero el texto
mismo de mi discurso y las apreciaciones que hice, apre-
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ciaciones generales que escuchd el sefior Ministro, tanto
por su forma como por su fondo, no tuvieron por objeto
producir apasionamiento politico ni levantar una tem-
pestad, al contrario, ellas demuestran la buena intencién
de aportar a la Camara una colaboracién desinteresada
y honesta, expresando mi modo de pensar. . .

El sefior Ross (Ministro de Hacienda)~—Pero pertur-
baban a la Camara.

El senor Lira Urquieta. ——Po: eso es que he dado ex-
plicaciones publicamente.

El seior Urrejola (don José Francisco).—Pero en
ningin momento el honorable sefior Lira ha faltado a las
consideraciones que se deben a la Camara.

El seiior Rivera (Presidente).—Puede continuar el
sefior Ministro.

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—FEl sefior Lira
compard todo el tiempo el caso de las deudas de Chile
con las deudas alemanas e italianas originadas por la
guerra. De paso diré que en el libro ya citado de Jollet,
que servia de antecedente a las observaciones del seftor
Lira, se expresa que la tesis de anulaciéon de estas deudas
ha sido sostenida por diversos economistas, prineipal-
mente por Keynes,

Aunque parece absurdo comparar el caso de Chile con
el de Italia, en el deseo de destruir totalmente la argu-
mentaciéon del seior Lira Urquieta, voy a seguirlo en
ese terreno.

Para no fatigar excesivamente a la Caimara, me limi-
taré a examinar e! arreglo de las deudas italianas de gue-
rra entre Italia e Inglaterra, que fué la que él sefiald. El
30 de Junio de 1925 las deudas del Gobierno de Italia
hacia el Gobierno del Reino Unido alecanzaban a
£ 377.700,000, percibidas netamente, y a £ 211.800,000,
correspondientes a intereses y timbres.

El sefior Lira Urquieta.—;Cuinto corresponde &
intereses?



— 42 —

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—211.800,000
libras.

El seiior Lira Urquieta.—Voy a leer la cifra que ten- -
go aqui. ..

El seiior Ross (Ministro de Hacienda)—He sacado
las cifras del propio libro de Su Sefiorfa.

El sefior Lira Urquieta.—Pero eso lo dijo en el curso
del debate.

Dijo Su Sefiorfa:

“Yo no estoy seguro respecto de Italia, pero respecto
de Alemania, puedo asegurar que s6lo se trata de la deu-
da de guerra™.

Y yo le contesté:

“Tengo las cifras exactas en unlibro que voy a traer en
otra ocasién al sefior Ministro y que se llama “Liquida-
cién financiera de la guerra”.

Los datos que da este ltimo libro son: un monto total
de 560 millones, y el otro libro daba 589 millones.

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—Eso no tiene
importancia, lo interesante es la modalidad del pago.

La Convencion del 27 de Enero de 1926 arregl6 estas
deudas en la siguiente forma: La Italia pagaria £ 2.000.000
el primer afio, £ 4.000,000 el segundo y el tercer afios,
£ 4.250,000 los cuatro afios siguientes, y £ 4.500,000
anuales hasta el término de los 62 afios en que la obliga-
cién deberfa quedar extinguida. Se le otorgaba a Italia
la facultad de suspender durante s6lo dos afios, de los se-
senta y dos, sus pagos, si las dificultades de transferen-
cia la obligaban a ello.

Estudiemos lo que significaria un arreglo semejante
para las deudas de Chile, que en nimeros redondos as-
cienden a £ 92.000,000, partiendo, al hacer la compara-
cibn, de la base de los capitales adeudados y sin considerar
para ambos casos los intereses devengados y no pagados.
Resultarfa que Chile deberfa pagar £ 490,000 el primer;
980,000 libras esterlinas el segundo y el tercer afios,
£ 1.040,000 el cuarto aiio, y £ 1.100,000 los 58 afies res-
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tantes. jCree alguien en la Camara que seria més venta-
joso un arreglo semejante? ;Podria el pafs comprometerse
ya desde el afio préximo a pagar cerca de 3.000,000 de
délares al afio, cualquiera que fuese la situacién del sa-
litre y cobre? El Gobierno no se atreverfa en ningin easo
a tomar un compromiso semejante,

Creo que habria sido més justo que el Honorable Di-
putado hubiese comparado el caso de Chile, con los pafses
sudamericanos con los cuales tenemos més afinidades y
que han eontrafdo deudas de idéntica fndole con la Ar-
gentina y el Brasil, por ejemplo.

La Reptblica Argentina paga totalmente el servicio
de intereses de los empréstitos nacionales y ha efectuado
solamente un arreglo para prolongar a mayor plazo las
amortizaciones.

El Gobierno del Brasil solucioné el problema de sus deu-
das unilateralmente por el decreto 23,829, de 5 de Fe-
brero de 1934, clasific6 todos los empréstitos nacionales
federales o municipales en ocho grupos diferentes, a los
cuales le asigné diversas modalidades de pago sin consulta
previa ni a banqueros ni a tenedores de bonos. Posterior-
mente, a partir del 10 de Diciembre, ha establecido una
forma nueva de efectuar las transferencias de eambio
para el servicio de las deudas, inspiradas en los mismos
propésitos que el proyecto de ley en discusién. Hasta
antes de esa fecha, las divisas extranjeras se repartian
sin porcentajé fijo y segin el azar de las disponibilidades.
Desde el 10 de Diciembre la reparticién se efectda de
acuerdo con porcentajes preestablecidos que no son
proporeionales a los créditos otorgados por cada nacién,
sino proporcionales a las compras de café que cada pafs
efectiia en el Brasil. En esta forma el Gobierno del Brasil
ha ligado el pago de sus deudas a la exportacién de su
principal producto, el café.

“TInformation”, del Jueves 6 de Diciembre de 1934,
opina que “‘esta medida confiere una prima indirecta a
las exportaciones de café, pues los acreedores extranjeros
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seran, de aquf en adelante, tanto mejor pagados, cuanto
mas café del Brasil compren”.

El honorable Diputado sefior Lira cree que ninguna
ventaja se obtendria de ligar el pago de nuestras deudas
a nuestras exportaciones de salitre y de cobre. Tal vez
imagina que nada tiene que hacer el agricultor que con-
sume el salitre con el tenedor del bono, y que aquél lo
comprari cuando le convenga, sin importarle que éste
reciba o no el pago de sus intereses. Olvida el sefior Di-
putado que en el régimen comercial actual del mundo no
basta que los productos tengan demanda: es necesario
obtener de los Gobiernos licencias y cuotas. Por lo demis,
estoy en situacién de asegurar a la Honorable Camara
que en el ultimo tiempo los intereses en juego han ayu-
dado a defender mercados del salitre que estaban en
peligro. A la opinién infundada del sefior Diputado yo
opongo la realidad de los hechos, con conocimiento de
causa, el criterio de los estadistas brasilefios que han to-
mado idéntico camino y la opinién del diario financiero
més importante de Francia.

Al hablar del arreglo de las deudas italianas, el sefior
Lira insistia frecuentemente en la gran ventaja que pro-
porcionaba a Italia ese plan al otorgarle la valvula de no
pagar, dejando a su exclusivo eriterio juzgar si las dispo-
nibilidades de transferencias de cambio se lo impedian.
Es extrafio que olvidara llamar la atencién a que esa fa-
cultad se le concedia exclusivamente por sélo dos afios
en los sesenta y dos, y con la obligacion expresa, en el
caso del arreglo con los Estados Unidos, de partir la suma
no transferida en los reembolsos eorrespondientes a las
anualidades siguientes. Cufinto méis segura es la valvula
que contiene el proyecto del Xjecutivo, si no hay utilida-
des provenientes de las exportaciones del salitre y del
cobre, no hay pago. La dificultad de transferencia no exis-
te porque esas rentas se perciben en monedas extranjeras.

La solucién propuesta por el Gobierno de Chile no
contiene riesgo alguno de informalidad. Siempre esta-
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remos en situaciéon de cumplir. Si hay grandes utilidades
provenientes de esos productos, el pafs estard en prospe-
ridad y deberi pagar. En ese caso no tendra el pafs, con-
trariamente a lo que expres6 el honorable Diputado,
necesidad alguna de recurrir a nuevas contribuciones
para otros fines. Silas utilidades son pequefias o no hay
utilidades, el sacrificio serd pequefio o nulo. Entregaremos
lo que podemos y nada que no podamos entregar. Una
solucién semejante es de mixima honestidad y permite
darse el lujo de ser a la vez juez y parte de su propia
causa.

Estoy cierto, sefior Presidente, que, muy contrariamente
a o que cree el honorable Diputado nuestra actitud ten-
dra que ser juzgada con equidad y con respeto, y que de-
beri forzosamente levantar el prestigio del pafs.

El seiior Lira, al declarar que vamos a proceder ‘‘segin
este proyecto como un deudor un poco insolente que dijera
a su acreedor que no se le puede pagar todo lo que debe
v que solamente le va a pagar lo que a él le parezea”, y
al agregar “que ese acreedor pueda aceptar ese arreglo,
pero que ya no volveri a otorgar a semejante deudor
crédito alguno’, desconoce el sacrifieio que el pais va a
efectuar, y va més lejos que nuestros propios acreedores.

Jamés cref que se declarara en la Camara chilena que
no prestigiaba ni era honesto, para el crédito de Chile,
un esfuerzo de la magnitud del propuesto. Al ofr esa
aseveracion me sentia mas cerca de los diputados de la
izquierda que han impugnado el proyecto porque juzgan
el sacrificio demasiado grande.

El sefior Lira Urquieta.— Oportunamente respon-
deré al sefior Ministro sus observaciones, que, por lo de-
més, no se hacen cargo de todo mi pensamiento, sino que
lo toman en alguna de sus partes.

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—En todas.

El sefior Lira Urquieta.—No, sefior Ministro.

Por el momento me limitaré a sostener la tesis que he
expresado en mi diseurso de que esta proposicién fran-
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eamente no nos prestigia, ya que no ha habido ninguna
eonversacion ni ningln estudio de la capacidad de pago
del pafs.

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—Voy a tocar
este punto.

El honorable Diputado ha afirmado varias veces, en el
curso de su disertacién, que hubiese sido muy preferible
traer a la CAmara un acuerdo finiquitado con los ban-
queros. Este consejo emana indiscutiblemente de su poca
experiencia comercial.

El seiior Lira Urquieta.—Es muy posible, sefior Mi-
nistro.

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—EI acuerdo
tendrfa que haberse buscado no sélo con los banqueros
sino también con los diferentes representantes de los
tenedores de bonos.

El seiior Lira Urquieta.—En mi vida he venido a la
Camara a hacer comercio. . .

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—A estas cues-
tiones hay que aplicarles las férmulas del comercio.

El seiior Lira Urquieta.—Lamento no estar de acuerdo
con el sefior Ministro al respecto. No ereo que los pafses
puedan aplicar el criterio a que se refiere el sefior Mi-
nistro.

El sefior Ferrada.—Criterio de mercaderes, que quie-
ren hacer negocio con el pago de la deuda.

El seiior Ross (Ministro de Hacienda).—Caillese la
boca! No sea necio! Debo agregarle al honorable sefior
Lira que el Brasil ha hecho lo mismo.

El sefior Lira Urquieta.—Aqui tengo referencias
acerca de una comision Finaneciera del Brasil, referencias
que trasmiti6 el cable y que publicé “El Mercurio” de
Santiago al dfa siguiente de haber hecho mis observacio-
nes. Dice:

Rio de Janeiro, 9.—(Havas).—El Ministro de Finanzas
se embarcard mafiana para Nueva York, acompafiado
por el sefior Marcos Souza Dantas, ex director de la sec-
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cion cambios del Banco del Brasil, por el sefior Sebastidn
Sampaio, ex Cénsul General en Nueva York y actual
jefe de los servicios comerciales en el Ministerio de Re-
laciones Exteriores, y por el sefior Federico Magalhaes,
experto del Ministerio de Finanzas.

El Ministro de Relaciones Exteriores comunico tele-
graficamente a los embajadores de Brasil en Washington,
Londres y Parfs las deliberaciones del Consejo de Mi-
nistros.

Este comunieado indica que el objeto que lleva la mi-
si6n especial del Ministerio de Finanzas a los EE. UU.
y a Europa es el de arreglar definitivamente las relaciones
finanecieras del Brasil con los EE. UU. y el de resolver
definitivamente los problemas financieros, econ6micos y
comerciales relacionados con el actual intercambio entre
el Brasil y los distintos pafses de Europa.

El diario “A Noite”, comentando la misién del Minis-
tro de Finanzas del Brasil, sefior Osvaldo Aranda, en los
EE. UU. y en Europa, espera que los banqueros sindicos
de los empréstitos brasilefios terminarian por eomprender
que el Brasil, ejecutando el proyecto de dicho Ministro
realiza enormes sacrificios para dar cumplimiento a sus
compromisos, y necesita, para poder continuar los pagos:
o la ayuda directa representada por las facilidades sobre
las exportaciones brasilefias, o la concesién de un plazo
que permita la restauracién de la disponibilidad de los
cambios.

El diario termina exponiendo la necesidad de destruir
las barreras aduaneras que existen en algunos pafses de
Europa, las que obstaculizan la venta de los productos
brasileros.

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).— jPrecedi6 la
dictacién del decreto al viaje?

El sefior Lira Urquieta.—Aqui dice dos cosas: 1.°)
que el Brasil, ejecutando el proyecto del Ministro, realiza
enormes sacrificios para dar cumplimiento a sus compro-
misos y necesita para poder continuar los pagos o la ayuda



directa, representada por las facilidades sobre las expor-
taciones brasilenias o la concesién de un plazo que per-
mita la restauracion de la disponibilidad de los cambios.

El sefior Rios (don Juan Antonig)—De manera que
el Ministro del Brasil. . .

Fl sefior Lira Urquieta.—Lo que se le da al Ministro
es una simple facultad a mi entender para que trate lo
relacionado con el pago de la deuda exferna.

No responde a una ley, precisamente, la autorizacion
al Ministro.

Il sefior Rios (don Juan Antonio).—De manera que
el Ministro del Brasil va a tratar de hacer los arreglos
y nuestro Ministro de Finanzas se va a ir después de que
se haga los arreglos. . .

El sefior Ross (Ministro de Hacienda)—Deefa, sefior
Presidente, que el acuerdo tendria que haberse buscado
no sé6lo con los banqueros sino también con los diferentes
representantes o Comités de los tenedores de bonos, lo
que serfa largo y engorroso. Pero, ademis, sefior Presi-
dente, no hay nadie que quiera tratar euando la otra
parte no tiene poderes suficientes para ello. IEn tales casos
todo lo que se cede es definido, todo lo que se obtiene es
provisorio. Justamente por eso, para estar en posibilidad
de tratar, es que el Ejecutivo ha venido a la Cimara a
solicitar ese poder para la Caja Auténoma de Amortiza-
cidén, y por eso se le ceden a la Caja de Amortizacion las
entradas provenientes de las utilidades del salitre y del
cobre en la misma forma que se le cedieron otras entradas
para el servicio de la deuda interna.

El sefior Lira Urquieta.—;Me permite el sefior Mi-
nistro?

El seiior Ross (Ministro de Hacienda).—Asf no voy a
terminar nunca.

—Hablan varios Diputados a la vez.

El sefior Lira Urquieta.—Siempre que ha habido un
arreglo para contratar cualquier empréstito, no se ha
necesitado de una ley previa. Sélo una vez conocidas por



el Ministro de Hacienda y establecidas las condiciones
se presenta a la Cimara proponiendo el proyecto respec-
fivo.

Primero el Ministro de Hacienda en estos casos trata
el asunto.

El seiior Ross (Ministro de Haclenda).—;Se ha con-
tratado antes?. ..

El senior Lira Urquieta.—Se ha conversado.

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—Yo también
he conversado.

El sefior Lira Urquieta.—Pero no ha tenido una res-
puesta Su Seiorfa.

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—{Quién sabe!. .

Declarar por este motivo que a “‘estas dos industrias
hay que considerarlas definitivamente ajenas a nuestra
intervenci6én, tanto administrativa como legislativa, casi
separadas de nuestro dominio nacional” es tan absurdo
como declarar lo mismo para la industria del tabaco por-
que se ha cedido a la Caja de Amortizacién el impuesto
a los cigarros y cigarrillos para que atienda al servieio
de la deuda interna.

Al hablar el honorable Diputado de la amortizacion
de los bonos, expres6 que ‘‘va a producir probablemente
en el mercado exterior una agrupaciéon de los elementos
poseedores de los bonos, que va a subir forzosamente sus
precios en forma determinada para dividirse entre ellos,
a prorrata, la amortizacién que reciban. Y las personas
que tengan estos bonos reunidos para fijar las condicio-
nes de precio de las amortizaciones, no querran aceptar
sino el precio que quieran’.

Realmente, sefior Presidente, no comprendo nada de
lo expresado en ese parrafo. El mundo no ha logrado in-
ventar sino dos maneras de amortizacién de bonos: por
sorteo a la par o con el premio pactado, y por compra en
el mercado. El proyecto de ley establece que cuando la
cotizacién en el mercado sea mayor que la par, se proce-
deri a amortizar por sorteo. jQué tercera manera desea

4.—Dp. EXTERNA



proponer el sefior Lira, que evite los peligros imaginarios
que sefiala? Por lo demés, la préictica de siglos ha demos-
trado que ese peligro no existe porque las emisiones se
reparten en muchos mercados y entre numerosfsimas
personas. Ademés, asumidos por el Estado los emprésti-
tos indirectos y (e las Municipalidades, se aumentan los
mercados en los cuales se podran reseatar los bonos y el
nimero de tenedores que podrin ofrecerlos.

El imaginario peligro que tanto teme Su Sefiorfa habria
existido siempre y existirfa hoy dfa para todas las emisio-
nes de bonos que hay en el mundo.

Mis adelante nos dice que la situacién actual es pare-
cida a la que existia en el pais el afio 1929. Olvida que el
afio 1929 habia una dietadura militar, que estaba destru-
yendo el pafs.

El sefior Vega.—Ahora se est4 saqueando el pafs.

El sefior Ferrada.—Ahora hay dictadura miliciana.

El sefior Escobar (don Andrés).—Se saquea a la clase
obrera.

El sefior Ross (Ministro de Haecienda).—...que ahora
- vivimos en un régimen constitucional que lo esté recons-
truyendo, que el afio 1929 se malbarataban empréstitos,
que ahora estamos tratando de pagarlos, que el afio 1929
se desconfiaba del futuro y que ahora hay esperanza de
dias mejores.

Si Su Sefiorfa prevé para adelante dfas de erisis ;Cémo
se ha atrevido entonces a proponer a la Camara una solu-
cion al problema de la deuda externa dentro de la moda-
lidad italiana?

El sefior Lira Urquieta.—Yo no he propuesto eso,
sefior Ministro. Es un ejemplo que he dado, nada més.

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—EIl tnico.

El sefior Lira Urquieta.—No, sefior, también el de
las deudas interaliadas.

Y lamento mucho no estar en contacto con todas las
Cancillerfas para poder estar al tanto de los procedimien-
tos econdmicos empleados por otros pafses.



Como digo, he dado dos ejemplos. Y repito que hay
un espiritu nuevo en el mundo, que permite arreglar lag
deudas en forma diferente de antes y que no estrangula
al deudor. He dicho que se trata de ver la capacidad de
pago de un pafs y que eso es lo que debe estudiar una co-
misién finaneiera. Pero yo no he dicho en ningdn momento
que paguemos como ha pagado Italia, ni como ha pagado
Brasil, ni como cualquier otro pafs. He citado ejemplos
nada mas.

He hecho tGinicamente en este caso una aseveracién en
el sentido de que en el mundo hay un espfritu nuevo y la
prueba de que existe tal espiritu nuevo, es que el sefior
Ministro se atreve a proponer este proyecto a la Honora-
ble Camara. Si no hubiera el convencimiento absoluto
de que se puede tratar entre deudores y acreedores en
forma diferente, el cumplimiento total del asunto, no
traeria este proyecto a la Honorable Cimara el seiior
Ministro. :

He probado mi tesis con las propias palabras de Su
Senorfa.

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—;Se puede
tratar en mejores condiciones que ésta?

Il seftor Lira Urquieta.—Lamento no ser yo Ministro
de Hacienda para poderlo informar al respecto.

El sefior Ross (Ministro de Hacienda)—Deefa que
como se ha atrevido el honorable Diputado a pedir que
convengamos pagos por sumas fijas que tal vez el pais no
podria mas adelante destinar a ese objeto.

iSu Seiorfa querria llegar a un arreglo que puede no
cumplirse?

“Ese sf que serfa un arreglo que conecluiria para siempre
con el Crédito de Chile”.

Mis adelante nos habla de la inestabilidad del cambio.
Raras veges en un perfodo de dos afios, como el que lleva
la actual administracién, habri tenido un pafs con ré-
gimen fidueiario, una estabilidad de eambio mas perfecta.
Durante este tiempo se ha mantenido easi invariable-



— 52 —

mente el premio del oro a 480 por ciento mfis o menos.
Ademés, segin el Banco Central, el poder adquisitivo
de la moneda se ha mantenido pricticamente invariable.
El peso chileno ha tenido més estabilidad que la libra es-
terlina y que el délar...

El sefior Vicufia.—Esta cerca del cero de la escala. . .

El sefior Ross (Ministro de Hacienda).—. ..y conti-
nuarf, pese a la opinién del honorable Diputado, dentro
de la maxima estabilidad posible.

Felizmente tantos errores y contradicciones no logra-
ran perturbar el sereno criterio de la Camara y del pais.

El sefior Lira Urquieta.—El propio sefior Ministro
se ha autorizado algunas veces de que la situacién de-
masiado favorable de los cambios pudiera producir un
alza de nuestra moneda. Yo no he dicho en ningin caso
que la situaciéon actual del pais es mala o se presente en
términos inciertos. He dicho que serfa conveniente una
estabilidad mayor, porque si no pudiéramos invertir los
excesos de nuestra balanza de cuentas, probablemente
habrfa perturbaciones en el cambio.

El propio sefior Ministro ha dicho en varias ocasiones,
o por declaraciones que se han hecho en su nombre, que
hay en realidad un peligro en que el eambio suba, y yo,
como interesado de los productores, tinicamente me he
referido a ese hecho.

Por otra parte quiero dejar en claro ante esta Honora-
ble Camara que no he tenido ninguna intencién, en nin-
gin parrafo de mi discurso, de inferir ofensa alguna, ni
he tratado este asunto con pasién, lo he discutido since-
ramente, segin mi leal saber y entender.

Agradezco al sefior Ministro que se haya preocupado
tanto de mi persona, al querer desvanecer los argumentos
que he hecho, con los cuales, en ningdn caso, he querido
otra cosa que sefialar mi oposicion al proyecto.

El sefior Vicufia.—Su Sefiorfa puede estar tranquilo
porque la Honorable Cimara sabe apreciar la situacién.

" El sefior Lira Urquieta.—Yo he dado explicaciones



al respecto, pero el sefior Ministro ha querido siempre
nsistir.

El sefior Ross.— (Ministro de Hacienda).— Ficil
le seri a la CaAmara penetrarse que hay que afron-
tar un problema grave, que no tiene sino cuatro soluciones:

1.~—No hacer nada y olvidarse que las deudas
existen.

El Gobierno no puede aceptar esa solueién, ni asumir
la responsabilidad correspondiente y esté cierto que ni la
Céamara ni los Congresales querrin echar sobre s{ una
responsabilidad semejante.

2. »—Postergar la reanudacion del pago.

Toda postergacién tendria los caracteres de falta de
deseos de pagar.

Si se quiere buscar soluciones hay que proceder con
honestidad absoluta, en consecuencia, no sblo hay que
pagar todo cuanto se pueda pagar, sino también comen-
zar a pagar desde el momento que existe la posibilidad
de hacerlo.

Como los ejercicios financieros de los afios 1933 y 1934
han cerrado equilibrados y como la Ley de Presupuestos
por el presente afio ha sido aprobada con equilibrio entre
las entradas y los gastos, sin haberse tomado en cuenta
las entradas fiscales provenientes del salitre v del cobre,
el Gobierno cree que ha llegado el momento de reanudar
parcialmente el servicio de la deuda externa y esta con-
vencido de que el Congreso compartiri su opinién.

3.»—Pagar por medio de anualidades fijas.

Los pagos de la deuda externa podrian efectuarse, como
lo propone el honorable Diputado sefior Lira Urquieta,
por medio de arreglos que establezean sumas anuales fijas.

Kl seiior Lira Urquieta.—Me he referido, seiior Minis-
tro, a los saldos presupuestarios, o sea, a los excedentes
al término del afio. . .

El sefior Ross (Ministro de Haecienda).—Habria que
fijarlos.

El sefior Lira Urquieta.—A eso me he referido. No
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son saldos fijos, sino que dependen de la capacidad fi-
nanciera del Estado.

El sefior Ross (Ministro de Hacjenda).—Que habrfa
que fijar.

El sefior Lira Urquieta.—No es preciso fijarla, como
Su Sefiorfa no fija tampoco lo que destina al pago de la
deuda.

La diferencia entre lo que el sefior Ministro nos propone
v lo que yo he propuesto estia en que Su Sefioria destina
entradas especiales al pago de la deuda y yo destino sal-
dos excedentes del Presupuesto.

Si el Presupuesto de la Republiea arroja saldos tan
favorables como el que Su Sefiorfa ha dado a eonocer a
la Camara hace un momento, entonces, a mi juicio, deben
hacerse pagos a cuenta de la deuda externa, porque de
esta manera no se contrarfan las necesidades sociales.

El sefior Ross (Ministre de Hacienda).—;Sobre esa
base entraria en arreglos con los acreedores Su Senoria?

El senor Lira Urquieta.—Lamenténdolo mucho, sefior
Ministro, pues creo que otra base no podria ofrecer al
pafs en estos momentos. . .

El sefior Ross (Ministro de Hacienda) —jNo ofrecerfa
entonces nadal. ..

El sefior Lira Urquieta.—Su Seiiorfa ha dicho que
tiene 60 millones de pesos en el bolsillo. . .

Tal vez este otro afio, si la situacion es buena, podremos
ofrecer algo mis.

Si Su Sefiorfa cree que tendremos una situaciéon mejor,
habra dinero con que afrontar estas responsabilidades. . .

El seiior Ross (Ministro de Hacienda).—Sobre esa
base no hay trato posible.

El Gobierno no acepta para sf la responsabilidad de
convenir anualidades fijas en atencién a la posibilidad
que més adelante no pudiera pagarlas, lo que acarrearia
la pérdida definitiva del Crédito de Chile. No creo que
la Camara se atreva a asumir esa responsabilidad, y

4.»—La solucion propuesta por el Ejecutivo.



Del pago ya tantas veces mencionado, por medio de
las utilidades fiscales que corresponden al salitre y al co-
bre. Esta solucién tiene la gran ventaja que no se entrega
sino lo que se perciba y que no necesita de transferencias
de cambio porque se recibe en monedas extranjeras.

Es por todas estas razones que la Comisiéon de Hacienda
compuesta por los hombres més preparados en la ma-
teria que tiene el Congreso, ha recomendado por la casi
unanimidad de sus miembros la aprobacién del proyecto.
Y es por eso también que la Comisién designé como Di-
putado Informante a su Presidente, el distinguido finan-
cista don José Rios Arias, quien, en un discurso magistral,
lleno de clarividencia y buen sentido, ha probado feha-
cientemente la conveniencia de reanudar el pago de nues-
tra deuda externa dentro de nuestras posibilidades, tal
como lo establece el proyecto.

El Ministro de Hacienda ha dedicado la mayor parte
de su vida al estudio de las cuestiones econémicas y con-
sagrado, durante los dos afios de su estada en el Gobierno
sus desvelos a concebir la mejor solucién de este grave
problema. Por eso me siento autorizado para dirigirme
a aquellos honorables Diputados que, por ejercer activi-
dades totalmente ajenas a este género de cuestiones, no
hayan podido formarse una conviceién definitiva sobre
lo que mas conviene hacer, solicitindoles que concurran
con su voto a convertir en ley de la Repiiblica el proyecto
sometido en estos momentos a las deliberaciones de la
Honorable Camara.

—Aplausos en la sala. .



TEXTO

del Proyecto despachado por la Honorable CiAmara
de Diputados.

(Boletin de sesiones.—Sesion 55.% extraordinaria ce-
lebrada el 22 de Fnero de 1935).

PROYECTO DE LEY:

Articulo 1. Formaran parte de los recursos de la Caja
Auténoma de Amortizacion de la Deuda Piblica, a contar
desde el 1.° de Enero de 1935, las rentas que corresponda
pereibir al Fisco por su participacién en las utilidades de
la Corporacion de Ventas de Salitre y Yodo de Chile,
de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 18 de la ley
ntmero 5350, de 8 de Enero de 1934, y las que, igualmente
le corresponda percibir de las empresas que exploten o
beneficien minerales de cobre en el pafs, por concepto de
los impuestos de la 4.* categorfa y adicional establecidos -
en la ley nimero 5169, de 30 de Mayo de 1933, de Im-
puestos sobre la Renta.

Art. 2.° Autorizase a la Caja Auténoma de Amortiza-
¢ién de la Deuda Pdbliea para reanudar, en conformidad
a las disposiciones de la presente ley, el servicio de los
bonos de la deuda piblica externa, directa e indirecta,
del Estado y de las Municipalidades.

Para atender el servicio de las deudas indicadas en el
presente articulo, la Caja no podri destinar otros recursos
que los derivados de las rentas que se les asignan por el
artfculo 1.° de esta ley.

El 50 por ciento de las indicadas rentas se aplicaran
al pago de los intereses de la totalidad de las deudas y
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en ningin caso ¢l pago podri exceder del tipo de interés
correspondiente a cada empréstito. El saldo disponible
de esas rentas, deducidos los gastos que origine la aplica-
cién de esta ley, sera dedicado por la Caja a rescates o a
amortizaciones de titulos de la deuda externa en las con-
diciones seftaladas en el articulo siguiente.

El tenedor de titulos de la deuda externa del Estado
directa e indirecta y de las Municipalidades, que se acoja
a la forma de servicio que establece la presente ley, de-
beri entregar el cup6n correspondiente al reeibir la can-
tidad declarada por la Caja para el pago de intereses,
sin mantener derecho alguno sobre la cantidad impaga
del cupén.

La aeceptacién por el tenedor de bonos del pago de un
cup6én en la forma establecida en el inciso anterior, ex-
tinguird la responsabilidad del deudor, quien s6lo quedari
comprometido en los términos de la presente ley.

Las sumas reservadas al pago de intereses de aquellos
titulos cuyos tenedores no se hubieren acogido a la forma
de servicio que establece esta ley, podrin ser destinados
a incrementar los fondos que deben aplicarse a rescates
o a amortizaciones.

Artfeulo 3.° Autorizase a la Caja Auténoma de Amor-
tizacion de la Deuda Publica para rescatar o amortizar
extraordinariamente cualquier tono de las deudas exter-
nas del Estado, directas e indirectas y de las Municipa-
lidades. En los rescates o amortizaciones de titulos que
afecten la responsabilidad de la Caja de Crédito Hipote-
cario deberi proceder de acuerdo con la direceién de esta
institucion.

El rescate o amortizacién se realizara por compra di-
recta bajo la par en el mercado o por sorteo a la par.

Articulo 4.° Derdgase el articulo 64, de la ley nimero
3,169, de 30 de Mayo de 1933.

Art. 5.° La presente ley regird desde la fecha de su
publicacién en el “Diario Oficial”.



INFORME

de la Comision de Hacienda del Honorable Senado.

(Boletin de Sesiones - 60.¢ sesiéon extraordinaria en
29 de Enero de 1935).

Honorable Senado:

Vuestra Comisién de Hacienda tiene el honor de in-
formaros acerca del proyecto de ley, remitido por la H.
Camara de Diputados sobre el pago de la deuda externa.

La materia en estudio ha sido ampliamente debatida
en la otra rama del Congreso y en numerosos articulos
de prensa que han examinado, minuciosamente, cada
una de las ideas que contiene la iniciativa de ley en pro-
yecto. Por esta causa, s6lo nos referimos a sus puntos
fundamentales.

No es posible discutir la obligacién que pesa sobre
nuestro pafs de dar cumplimiento a los compromisos
contractuales que dieron origen a su deuda externa, la
honrosa tradicion de pais serio y fiel cumplidor de
sus obligaciones, impone a Chile el deber de satisfacerlas,
v sl hace algunos afios nos vimos en la necesidad de sus-
pender su servicio de intereses y amortizacion, ello fué
debido a las duras y dolorosas circunstancias que todos
conocen y que provienen, principalmente, de factores
econdémicos ajenos a nosotros. Asf, pues, el punto que co-
rresponde examinar es la oportunidad de reanudar el
servicio de estas deudas y la forma de hacerlo.

Se ha hecho presente por algunos impugnadores del
proyecto, que nuestra situacién econdémica no permite
todavia destinar los escasos recursos de las Arcas Fiscales
al servieio de esas obligaciones y que estos dineros deben



emplearse, antes que nada, en la aplicacion de leyes pro-
tectoras de la producecion, de modo que las clases traba-
jadoras encuentren mas facilidades de vida, que se haga
posible el incremento del ahorro y al mismo tiempo se
disminuyan los crecidos graviimenes que pesan sobre la
industria nacional.

Es cierto que nuestra situacién econémica no puede
calificarse de floreciente, pero no es posible, tampoco,
negar el resurgimiento que ha experimentado el pafs en
los tltimos tiempos. La Comisién, con los datos aportados
por el sefior Ministro de Hacienda, ha hecho un examen
prolijo de las disponibilidades fiscales y cree que el sa-
crificio que constituye el proyecto puede ser soportado
sin un mayor detrimento para la economfa nacional.

Las entradas fiscales por participacién en las utilidades
de la Corporacién de Ventas de Salitre y Yodo de Chile
se calculan para el afio calendario de 1934, en 700,000
doélares y las correspondientes al afio salitrero 1934-1935
en mas o menos 2 millones de délares.

Las entradas fiscales, provenientes del impuesto a la
renta de la cuarta categorfa y adicional sobre la industria
del cobre, se estiman para 1934 en 550,000 délares y para
1935 en 1.500,000 ddlares.

Hay, por consiguiente, un incremento probable de
2.250,000 dolares, o sea una cifra igual al doble de las
entradas anteriores por estos mismos rubros. Llama-
mos la atencién sobre el particular para dejar establecido
que con este aumento las indicadas rentas suben a
3.500,000 dblares y apenas representan el 8.489, del ser-
vicio de la deuda externa, segin los antecedentes que se
acompaiian al proyeeto. Es todo lo que el pafs puede ha-
cer por el momento y lo hace con buena voluntad. Es
un acto de honradez y también de eonveniencia, porque
ligado el interés de nuestros acreedores a un mayor con-
sumo de salitre y cobre, se facilitarin notablemente los
mercados de ambos productos.

Dados los precios del salitre y el cobre en el mercado



mundial, se puede estimar que la participacién del Fisco
en las utilidades de estas industrias fluctda, en conjunto
entre 12 y 18 por ciento del monto de divisas que deben
vender para satisfacer sus costos de produceién. Como el
pais dispone, ademés, para su comercio de importacién
de las letras provenientes de las exportaciones de los
demés productos de la minerfa, de la agricultura y de la
industria, puede estimarse que la destinacién de las
rentas fiscales del salitre y el cobre a la reanudacién del
servicio de la deuda externa, no afectari, apreciablemente
la situacién de los cambios internacionales.

El servicio total de intereses y amortizacién de la deu-
da representa para el Estado un desembolso anual de
41.301,706 dolares, suma de la cual 26.951,284 dolares
corresponden a intereses. De acuerdo con el proyecto
el servicio de intereses y rescate de bonos representari
en ¢l primer momento, aproximadamente 4.000,000 de
délares anuales, de los cuales 2.000,000 de délares se
destinaran a intereses y 2.000,000 a amortizacién. Estas
cifras iniciales dejan rebajados el pago de intereses al
7.7% v la amortizacién al 13.39, con relaciéon a lo que
antes cancelabamos.

Como se advierte, la reanudacién del servicio de la
deuda externa, en la forma propuesta por el Ejecutivo,
significa un desembolso que esti en proporeién con los
ingresos fiscales.

Los que impugnan de inoportuno el proyecto, haciendo
ver que Chile deberia esperar una situacién mas flore-
ciente para reanudar el servieio de sus obligaciones exte-
riores, olvidan que ese mayor auge obligarfa, légicamente
a una cuota de pago también mayor.

Cabe, ademéas, observar que muchas de nuestras in-
dustrias de exportacién sufren hoy una vida languida en
su desarrollo y ello se debe, principalmente, a que los
pafses aereedores de Chile someten nuestros productos
a fuertes restricciones, _

La reanudacién del servicio de nuestras obligaciones



— 6l —

tendri que hacer disminuir estos inconvenientes desde el
momento en que la actitud asumida por nuestro pais
vendri a manifestar, con hechos positivos, que tratamos
de cumplir nuestros compromisos a medida de nuestras
fuerzas.

Otro punto que ha sido objeto de duras eriticas es el
que se refiere a las entradas que destina el proyecto para
reanudar el servicio de la deuda externa. Ellas son, de
acuerdo con el articulo 1.°, las rentas que corresponda
pereibir al Fisco por las exportaciones de salitre y cobre.

Se ha argumentado diciendo que no es posible dejar
afectas a este objeto, por un nimero considerable de afios,
las utilidades de nuestras dos pringipales industrias, pues
ello significa excluirlas, casi para siempre, de los ingresos
que podriamos utilizar en cualquiera situaciéon de apre-
mio de las arcas fiscales.

La Comisién concurre con el Gobierno en ereer que un
criterio de estricta justicia obliga a Chile a dedicar al
servicio de estas deudas las mismas rentas en cuyo des-
arrollo radicaron los ecapitalistas sus expectativas de
restitucién y remuneraciéon de los dineros coloeados en
nuestro pais.

Por lo demés, la objecion de que lag entradas del sali-
tre y el cobre quedarin excluidas de los recursos necesa-
rios para atender las necesidades internas, no hace mayor
fuerza, si se considera que esos mismos rubros de ingre-
sos eran los que, en su casi totalidad, destinibamos al
servicio de la deuda externa antes de producirse la mora-
toria de esos pagos.

Aparte de lo dicho, cabe observar la contradiccién en
que se ineurre al formular la objecién a que nos venimos
refiriendo. Cuando las entradas del salitre constituian
casi el (nico recurso para atender los gastos piblicos de
Chile, se hacfan duras eriticas al Gobierno en el sentido
de que no era posible que viviéramos, Gnicamente, a costa
de nuestra principal industria extractiva. Se hacia ver
el peligro que significaba esa politica en caso de una
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posible crisis de la industria y que era absolutamente
necesario que los gastos del Presupuesto pudieran ha-
cerse con prescindencia de esas rentas.

Si esa era una aspiracién nacional, jpor qué se objeta,
ahora, el mecanismo ideado por el Gobierno que viene a
realizar esa politica? _

Por estas consideraciones, suscintamente expresadas,
la Comisién acepta el proyecto del Ejecutivo en su con-
cepeién general y en el detalle de su aplicacion. Cree,
dnicamente, que deben hacérsele las modificaciones que
pasa a indicar, con el objeto de dar mayor eclaridad a
algunas de sus disposiciones.

El articulo 1.¢ entrega a la Caja Auténoma de Amor-
tizacién la percepeién de las rentas fiscales del salitre y
el cobre, pero, a juicio de la Comisién, no se resguardan,
suficientemente, estos fondos confiados a esa entidad y
que no pueden tener otra aplicaciéon que la ordenada por
laley. En esta virtud, la comisién estima conveniente
agregar a este artfculo un inciso que diga: “Estas rentas
se destinarin, exclusivamente, al cumplimiento de la
presente ley y serin inembargables™.

Lo que el Ejecutivo anhela, y con él todo el pafs, es
que se tenga la mas plena confianza en el proyecto y por
eso desea la Comisién eliminar todo peligro para esas
rentas, de aquf la proteccion méaxima que debe consul-
tarse para los fondos destinados a la rehabilitacién de
nuestro crédito exterior.

El artfeulo 2.° presecribe el empleo que la Caja Auto-
noma de Amortizacién deberi hacer de esas rentas des-
tinandolas, por mitad, al servieio de intereses y de amor-
tizacion de los bonos. Su ineciso 4.¢ dispone que el tenedor
de titulos de la deuda externa del Estado, que se acoja a
la forma del servicio que establece la ley, deberi entregar
el cup6n correspondiente al recibir la cantidad declarada
por la Caja para el pago de intereses sin mantener dere-
cho glguno sobre la cantidad impaga del cupén.

La Comisién estima que es preferible reemplazar la
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dltima frase que tiende a extinguir la obligacion, por otra
que diga: “quedando en esta forma totalmente solucio-
nada la obligacién de pago de dicho cup6n”, y reemplazar
la frase: “el cupbn correspondiente” por otra que diga
‘el cupén insoluto mas atrasado”.

En el inciso 5.° conviene poner la palabra “primitiva”
antes de la palabra “responsabilidad”, para evitar asf
cierta contradiceién que se advierte en la frase tal como
esti.

En el inciso 6.° del mismo articulo 2.°, se recalca la
idea del acogimiento general a las disposiciones del pro-
yecto y se estimula adn por la ordenacién de incrementar
los fondos de rescate o de amortizacién con la suma que
sobrare del pago de intereses, a causa de la no aceptacién
por algunos acreedores de la forma propuesta por la Caja
de Amortizacién. A juicio de la Comisién este inecremento
de los fondos de rescate debe ser imperativo y no facul-
tativo como se indica en el proyecto en informe. Mas,
esta forma imperativa exige que se determine con cierta
prudencia el momento del ingreso de esas rentas sobran-
tes de la cuota de interés al fondo de rescate, lo que de-
penderiv de circunstancias que el Ejecutivo podra apre-
ciar. En esta virtud cree la Comisién que, junto con es-
tablecer que ese sobrante debe ir al fondo de amortizacién,
la ley debe conferir al Presidente de la Reptiblica la elec-
cibn del momento oportuno para ordenar este ingreso.
Por esta causa propone el reemplazo del inciso 6. del
artfculo 2.° por el que se indica en la parte dispositiva
de este informe.

Las enmiendas que se han relacionado pueden conden-
sarse en los términos siguientes:

Articulo 1.°
Agrégase, como inciso 2.7, el siguiente:

“Estas rentas se destinarin, exclusivamente, al cum-
plimiento de la presente ley y seran inembargables”.



— 64 —
Articulo 2.°

Reemplazase la parte del inciso 4.° que dice: “Debera
entregar el cupdn correspondiente al recibir la cantidad
declarada por la Caja para el pago de intereses, sin man-
tener derecho alguno sobre la cantidad impaga del cup6n”
por la siguiente: “...deberd entregar el eupén insoluto
més atrasado al reeibir la cantidad declarada por la Caja
para el pago de intereses, quedando en esta forma total-
mente solucionada la obligacién de pago de dicho cupén”.

En el inciso 5.°, agrégase la palabra “primitiva’ antes
de la palabra “responsabilidad”.

Reemplazase la parte final del inciso 6.° que dice:
... podran ser destinadas a incrementar los fondos que
deben aplicarse a rescate o amortizaciones”, por la si-
guiente: ‘.. .serin destinadas a incrementar los fondos
que deben aplicarse a rescate o amortizaciones, desde el
momento en que el Presidente de la Reptiblica asi lo de-
termine’’.

Sala de la Comisién, a 28 de Enero de 1935.—Héctor
Rodriguez de la Sotta.—Luis Alamos Barros.—Sin
aceptar la modificacién al inciso 4.° del articulo 2.¢ del
proyecto de la Camara.—Ignacio Urrutia Manzano.—
Eduardo Salas Pereira, Secretario de la Comision.

Nota.—El articulo 64, de la ley ndmero 5,169, de 30
de mayo de 1933, sobre Impuesto a la Renta, que se
deroga en el articulo 4.° del proyecto, dice asi: ‘“‘Las rentas
en moneda extranjera se reducirin a moneda chilena”.



DISCURSO

del Presidente de la Comision de Hacienda del
Honorable Senado, Sr. Héctor Rodriguez dela Sotta

(Boletin de gesiones.—60.* sesion, extraordinaria en
29 de Enero de 1935).

El seiior Rodriguez de la Sotta.—Sefior Presidente:
Campleme, en mi calidad de Presidente de la Comisién
de Hacienda del Senado, explicar y mantener el informe
favorable que hemos dado sobre el proyecto del Ejecutivo
que tiende a reanudar el servicio de nuestra deuda exter-
na, suspendida, por causas bien conocidas y dolorosas,
desde ell_l':nes de Julio de 1931.

Aunque se trata de uno de los asuntos de mayor tras-
cendencia sometidos a nuestra consideracioén, como quiera
que. mira el restablecimiento de nuestro crédito externo,
factor preponderante y decisivo en el desenvolvimiento
econémico de los pafses jévenes y de escasos capitales,
el largo debate a que di6 origen en la Honorable Cimara
de Diputados me permitird ser relativamente breve en
mis observaciones, y limitarme a una mera labor de or-
denacién y de sintesis.

Tres son los puntos capitales que ha enfocado la larga
controversia sobre el pago de la deuda externa: deber de
pagar, capacidad y momento de pagar, manera de pagar.

Analicemos, por su orden, estos tres puntos:

Deber de pagar

Parece mentira, sefior Presidente, que haya necesidad
de toecar este punto y de dar razones para probar que un
deudor esté obligado a pagar lo que debe, a cumplir los

5.~—9. EXTERNA.
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compromisos que contrajo sobre la fe de su firma. [Signo
de los tiempos!

Es verdad que nadie se ha atrevido a afirmar abierta-
mente lo contrario. Hay un resto de pudor, alentado
acaso, por el ejemplo de la propia Rusia de los Soviets,
que retira cartas en este punto y entra a discutir la ma-
nera dé pagar las deudas que habia repudiado.

Pero no se puede negar que en el fondo de todos los
ataques a este proyecto, alienta ese espiritu de revolucion
y de barbarie que pretende destruirlo todo, arrasar los
viejos conceptos—prejuicios burgueses,—del viejo régi-
men, sobre todo si esos conceptos dicen relacién con va-
lores morales que nacen y viven en el plano superior de
la ética y el derecho.

Son tan fitiles, como luego lo veremos, todos los ar-
gumentos que se dan para postergar el servicio de la deu-
da piiblica, que en realidad ellos dejan una clara impre-
sion de que lo que se desea no es postergar el pago, sino
lisa y llanamente no pagar.

Afortunadamente, por mucho que haya decaido nues-
tro pafs, no ha llegado al fondo de tan abyeeto ecomunis-
mo, y queda suficiente ntimero de hombres sanos y pa-
triotas, que sabrin defender aquellos altos valores es-
pirituales que hicieron el prestigio y la gloria de Chile
en el pasado y que habrin de conservarle en el porvenir
su -modesto, pero honroso lugar entre los paises civili-
zados.

Antes de terminar lo relativo a este primer punto,
quiero decir que, al deber de pagar, se agrega en nuestro
caso la conveniencia de pagar.

Ya lo dije al comenzar, que un buen crédito externo es
factor preponderante y decisivo en el desenvolvimiento
econdmico de los paises jovenes y escasos de capitales.

Chile, por tanto, necesita con urgencia restablecer su *
crédito ‘externo, a fin de reabrir el camino de entrada al
capital extranjero, que venga a ‘vivificar sus muchas y
valiosas 'fuentes de produtei6n.’
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Sin' capital’ extranjere 'y ‘con la persecuciéon enfermiza-
y torpe'de nuestros sdcializantes a las modestisimas fuens
tes dé¢ formaeién del’ eapital nacional, Chile estaria con-
densado a'la estagnaclén ‘econémica y a una permanente
miseria. :

Los que se’empefian en tal obra, si que son, en verda,d
los aliados genuinos de 'la mortalidad infantil, de la tu- -
berculosis y del tifus exantemético.

Capacidad y momento de pagar

Mucho caudal se ha hecho en contra del proyecto, -
dando por sentado que Chile no esti todavia en situacién
de reanudar el servicio de su deuda externa, si se consi-
dera el nuevo concepto que se ha impuesto en el mundo
acerca de esta materia, segin el cual priman sobre la obli-
gacion juridica las posibilidades econémicas y necesida-
des vitales de los pafses deudores.

Nadie desconoce este nuevo concepto, su equldad y
su conveniencia.

El inspira, precisamente, todo el mecanismo del pro-
yeeta, y fué el. Gobierno quien primero lo invoe6, al decir
en su mensaje, —muy bien hecho dicho sea de paso—
lo siguiente: :

“Afortunadamente, Chile ecomienza & recuperar Ung
situacion que le permite atender esa necesidad funda-~-
mental, sin desmedro de los recursos que necesita primor-
dialmente para el 'normal cumplimiento de los deberes
del’Estado en el interior, de modo que el pensamiento del’
Gobierno, al sugerir Ia adopeién de una politied' que iicie

prepare la’ reanudacién del servicio de la Deudd Ex-
terna ¢s mantenerla en la mas éscrupulosa relacion
y proporcmnalidad con la capacidad ‘de - pago 'del' :
pais”.” :

“Es oportuno recordar los siguiéntes’ térntinos’en’ que
formul6 este mismo concepto, el afio 1925, The Ameriesn
Debt Funding Commissiori: “El prin¢ipio dé 14 capaci-
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dad de pago no requiere que el deudor extranjero cubra
sus obligaciones en toda la integridad de sus capacidades
presentes y futuras. Debe serle permitido preservar y
mejorar su posicién econémica, equilibrar sus presupues-
tos, colocar sus monedas y sus finanzas en s6lidas bases
y mantener y, si es posible, mejorar el standard de vida
de sus ciudadanos. Ningtn arreglo que resulte opresivo
y retarde la restauraci6on y desenvolvimiento de un deu-
dor extranjero, tiene el menor interés para los Estados
Unidos o para Furopa”.

“Hs precisamente éste el criterio inspirador de la solu-
cion que el Gobierno propone a vuestra consideraci6n’.

La eita no puede ser mas concluyente.

Veamos ahora si la realidad se ajusta a los principios
inspiradores del proyecto.

Dados los antecedentes expuestos, jeuando podra de-
cirse que un pafs esti en situacion de servir su deuda
externa? '

Cuando, equilibrado su presupuesto, satisfechas sus
necesidades minimas de articulos que debe comprar al
extranjero, el Estado dispone de giros sobre el exterior
que no comprometen la estabilidad de la-moneda.

En una palabra, cuando el pafs, con sus propios recur-
sos, llega a tener una balanza de pagos favorable, acusa-
da por un aumento en sus reservas de oro.

Y este es, precisamente, nuestro caso.

Tenemos equilibrado nuestro presupuesto, el pafs im-
porta y paga, sin restriceién alguna, desde tiempo atras,
los artfeulos de necesidad vital, y nuestra balanza de
cuentas empieza a dejar saldos acreedores, que no se tra-
ducen atin en aumento de la reserva de oro, pero que han
servido para pagar la totalidad de los eréditos congelados,
por valor de muchos millones de pesos, que habfa acu-
mulado la crisis y el control de cambios.

Es, pues, el momento indicado, psicolégico, para en-
trar a convenir con nuestros acreedores la reanudacién
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del servicio de la deuda publica. Cualquiera dilacién
hard mucho més dificil v gravoso el arreglo.

Pero, seiior, oigo que me dicen: usted se olvida de la.
mortalidad infantil, de la tuberculosis y del tifus exan-
temético...

Ah! 1as eternas frases huecas, con que la demagogla
engafia y solivianta a las masas impresionables e inge-
nuas!

JAcaso la mortalidad mfantﬂ la tuberculosis y el tifus
e‘ca.nte‘m!.ttlco son una novedad en la vida de’ Chiles. ;No
han BXIStIdO siempre, por desgracla estos tc-mbles fla-
gelos, los dos primeros con caracteres de pérmanencia ¥y
el tltimo con caricter endémico, que recrudece en oca-
siones y se atenda en otras?

(No habria sido més oportuno y més decente invocar
estos flagelos para contratar los empréstitos, antes que
para no pagarlos?

Por otra parte, este argumento sentimental peca con-
tra el principio de logiea segin el cual lo que prueba de-
masiado no prueba nada.

Porque la existencia de esos flagelos serfa razén sufi-
ciente para suprimir, no solo la partida del servicio de la
deuda, sino todo el presupuesto nacional.

Desde luego, habria que suprimir el servicio de la deuda
mterna. No diviso por qué razén se seguiria pagando sus
cupones a los picaros capitalistas chilenos, mientras no
se paga a los extranjeros, y mientras muchos de nuestros
hermanos ‘“‘se mueren de hambre y de miseria...”

En seguida, habrfa que suprimir el presupuesto-de
Defensa Nacional, el de Educaciéon Pablica y la Dieta
Parlamentaria.

Antes de prepararnos para una defensa, que nadie pres
tende quebrantar, antes que pagar varios millones de pe-
SOS & personas que, sin excepeién, pueden ganarse la vida
por s mismas, antes que dar, con la ensefianza,.el pan del
espfritu, jno estamos obligados a dar el pan del cuerpo a
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-nuestros hermanos, ‘‘que se anueren de hambre y de mi-
seria?”’. .
'Primum vivere, deinde philosophart. . .
" ‘Bien esti que.tratemos'de combatir por todes los me-
dios esos males, que son verdaderamente una vergiienza
- para el pafs, pero no hagamos confusiones y demos a
cada cosa el lugar que le corresponde.

' Hemos analizado hasta aquf los dos primeros puntos
que nos proponfamos dilucidar: Deber de pagar y capa-
cidad y momento de pagar. Pasemos ahora al tercero y
Gltimo:

Manera de pagar

Es muy sencillo el mecanismo del proyecto en este
punto. Se destinan a la Caja Auténoma de Amortizacion
todas las rentas fiscales provenientes de las industrias
del salitre, el yodo y el cobre, y la Caja Auténoma de
Amortizacién queda autorizada para reanudar, con esas
rentas, el servicio de los bonos de la deuda piblica ex-
terna, directa e indirecta del Estado, y de las Municipa-
lidades, destinando la mitad de dichas rentas al pago de
intereses y la otra mitad a amortizacién.

Yo no puedo menos que aplaudir sin reservas esta idea
de destinar las entradas fiscales del salitre, el yodo y el
cobre, al servicio de nuestra deuda externa. Es una idea
justa a las buenas normas, dadas nuestras modalidades
econdémicas y financieras, que yo he venido ﬂ;osteniendo
desde tiempo atris.

En el mes de Diciembre de 1932, el Ministro de Ha-
-¢ienda, ‘'don Julio Pérez Canto, nombré una Comisién
que estudiara ‘el proyecto de Presupuesto para 1933, de
la eual tuve el honer de' formar parte.’

- Como complemento de ese informe, presenté un pe-
quefio-memorfindum, en que sintetizaba en once puntos
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las ideas fundamentales que, a mi juicio, debian tenerse
presentes en las reorganizaciéon de nuestras finanzas. |

El punto 3. de ese memorandum, decia a la letra:

3. Del monto total de las entradas ‘ordinarias pro-
bables se deducirin las que provengan del salitre, el yodo,
el cobre y el hierro, para destinarlas al restablecimiento
del servicio de la deuda externa. Esto tendria pon:objéto
iniciar una politica financiera de rehabilitacién de nuestro
erédito externo, manifestando un prineipio de voluntad
de pago y destinando al efecto las tinicas rentas que pue-
den dar al Fisco medios de:pago sobre.el exterior, sin
comprometer nuestra economfa monetaria’. !

Como se ve, en el fondo, es la misma idea que propicia
hoy este:proyecto. .

Dije que esta idea se ajusta a las buenas normas, dadas
nuestras modalidades econémicas y finaneieras.

El salitre y el cobre son para Chile, casi exclusivamente
productos de exportacién. Han sido, sobre todo en su
época de auge, nuestros grandes proveedores de divisas,
de giros sobre el exterior. El Fisco ha tenido y tendri
siempre una importante participacion en las entradas de
ambas industrias. ;

En afios normales, esa participacién fiseal cubria so-
bradamente el servicio de la deuda externa y, de hecho,
nuestro erédito externo, uno de los mas sblidos entre' los
pafses sudarmericanos, eqtaba basado en dicha partici-
pacién. -

Podemos decir que la riqueza del salitre y el cobre daba
al pafs recursos sobrados para cubrir los intereses de
los capitales extranjeros invertidos en ambas industrias
los intereses de nuestra deuda externa, y todavia quedaba
un sobrante apreciable del costo de produceién en Chile.

Con el valor de este sobrante y el de las deméfs exporta-
ciones, productos agricolas, etc., el pafs pagaba el valor
de todas sus importaciones. ' o

De lo expuesto se desprende que Chile sélo puede :des-
~tinar al servieio de:la deuda externala renta: fiscal ! del
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salitre ;y_ el cobre, que el saldo de letras sobre el exterior.
que dejan ambas industrias, juntamente con el valor de
las demés = exportaciones, lo necesita estrictamente el
pafs para pagar el valor de sus importaciones més pre-
miosas y para servir los capitales extranjeros que no pro-
ducenarticulos de exportaciéon. -

Como el Fisco recibe la renta del salitre y el eobre en
moneda extranjera, no necesita recurrir, en demanda de
divisas, al mercado del cambio internacional, y por con-
siguiente el servicio de la deuda externa, hecho en la
forma indicada, no introduce perturbaciones en nuestra
economfa monetaria.

He -aquf, sefior Presidente, las caracteristicas y la ra-
z6n de ser de este proyecto. El arraiga sélidamente en
nuestras condiciones econémicas y financieras y se aviene
muy bien con el nuevo concepto a que me referfa hace un
momento, de que los pafses deudores paguen sus deudas
dentro de sus posibilidades econémicas y sin desmedro
de sus necesidades vitales, ni de su moneda, ni de sus
justas expectativas de mejoramiento y progreso.

Yo estoy seguro de que cualquier experto que estudiase
por encargo de nuestros acreedores, la situacién de Chile,
llegarfa a las mismas conclusiones y se convencerfa de la
sinceridad y honradez que inspiran este proyecto y de
que Chile ofrece en €l todo lo que en realidad puede dar.

Ahora, desde un punto de vista que mira ya a nuestro
sélo interés, este proyecto tiene dos grandes méritos muy
dignos de ser considerados.

Es el primero que crea intereses, fuertes intereses, al-
rededor del salitre y del cobre, lo que es de una enorme
importancia para el porvenir de ambas industrias, si se
considera la terrible lucha comerecial y las trabas de todo
género con que ellas tropiezan en sus mercados de con-
sumo,

El segundo mérito del proyecto a que querfa referirme,
es que por fin vamos a ver realizada una vieja aspiracioén
del pafs, que viene desde los tiempos del Presidente Bal-
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maceda, la de cons1derar la renta fiscal del salitre—ahora
agregamos la del cobre—como una renta extraordinaria,
y dedicarla en tal caricter, a obras extraordmarms de
progreso nacxonal

Sacadas las rentas del salitre y el cobre de las entradas
ordinarias -de nuestro presupuesto y aplicadas exclusiva~
mente al servicio de la deuda externa, se realiza, en forma
indirecta, tal desideratum. .

Esto que, ecmo digo, constituye uno de los grandes
méritos del proyeeto, ha sido criticado acremente, con
el pretexto de que el pafs va a hipotecar por cien afjos o
mas sus grandes riquezas del salitre y el cobre.

Como siempre, frases efectistas que no resisten al me-
nor anélisis.

No se trata en primer lugar, de entregar como garantia
especifica, contractual, la renta del salitre y el cobre, sino
simplemente de destinar nosotros, voluntariamente, esa
renta a un objeto determinado.

Y en segundo lugar, no se trata de hipotecar al extran-
jero toda la riqueza del salitre y el cobre, sino tinicamente
de destinar al servicio de la deuda externa la sola utilidad
fiscal en ambas industrias.

Esta utilidad fiseal representa en la industria del sali-
tre entre un 15 y un 20 por ciento del costo de produceién
en Chile. De manera que lo hipotecado, para emplear la
palabra de efecto de los opositores, es sélo ese 15 o 20
por ciento, y al pafs, a la economia nacional, le queda
libre el ochenta por ciento restante. '

En la industria del cobre, los poreentajes son todavia
mas favorables.

Finalmente, quiero referirme a la tdltima supercheria
que han esgrimido los opositores contra el proyecto, la de
los doscientos o més afios que va a demorar la amortiza-
cién de la deuda.

Descartemos desde luego aquello de los 25 millones de
délares de intereseg, por afio, que iban a quedar impagos,
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pero reconocidos, y que, por lo tanto, se 1ria.n acumulando
afio a afio al capital de'la deuda.

El proyecto decia bien claramente que, con el pago del
interés acordado por la Caja de Amortizacién, quedaba
totalmente solucionada la obligacién de pago del-eupdn
y que éste debfa ser entregado por el tenedor del ‘bono.

Por lo tanto, los que hacfan el argumento a que me
vengo refiriendo, no habian entendido el meeanismo de
la ley.

A fin de evitar toda duda al respecto, la Comlmon de
Hacienda del Senado propone una nueva redaceién del
artfculo pertinente, que le: parece atin més clara que la
aprobada por la Honorable Camara de Diputados.

Eliminando este punto de los intereses, pasamos ahora
a la amortizacidn.

Bien dificil es hacer calculos sobre el plazo de la amor-
tizacidn, porque son inciertos casi todos los términos del
problema: no sabemos qué. cantidad se va a destinar
cada afio a amortizacién, ni euil a intereses, ni qué coti-
zacién van a tener los bonos en el mercado.

Distinguidos mateméticos han hecho un calculo, que
tiene s6lo un valor teérico sobre la hipétesis de que se
destinara anualmente, durante todo el perfodo de amor-
tizacién, la suma de dos millones de délares a intereses
v la de igual cantidad a amortizacion.

En esta hipoétesis, la deuda de 456 millones de délares
quedaria amortizada totalmente en 87 anos.

Pero hay que advertir que a la altura del afio cuadra-
gésimo quinto, la deuda estarfa reducida ya a un saldo
de 100 millones de délares, por lo que serfa muy féeil,
mediante una operacién de conversién, cancelarla en ese
momento.

Por otra parte, la cantidad de cuatro millones de d6-
lares al afio, que podria destinarse al servicio de la deuda
es una cantidad mfnima, que seguramente ird aumentan-
do de afio en afio. En tal caso, el plazo de a.mortlzacxén
se reducirfa notablemente. '
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Puede pues sostenerse, dentro de una apreciacién
desapasionada y prudencial, que el pafs podri quedar
l_ibre de sus actuales deudas, en un plazo de 30 a 40 afios.

Seiior Presidente:ELas ventajas para el pafs del pro-
yecto que discutimos son innegables. No lo son igualmente
para nuestros acreedores, cuyo interés resultd fuertemente
sacrificado.

Ellos tendrian razén para protestar y para no aceptar
el arreglo que se les propone. Pero abrigamos la esperanza
de que se convencerfin-por fin de nuestra buena fe y de
que el pais hace un miximo esfuerzo para cumplir, hasta
donde le es posible, sus compromisos.

Confiamos en su espiritu comprensivo y en su buena
voluntad.

No pretendemos acallar, ni nos interesa, las voces es-

tridentes y las procacidades de los que combaten el pro-
yeeto por pasién politica.
- Estamos habituados a la torpe cantinela y sabemos
que el pafs apreciarfy nuestra sinceridad y nuestro espfritu
publico y no se dejari engaiar por los que invocan una
libertad que escarnecieron o un patriotismo que jamis
han practicado.

He dicho.



Texto definitivo de la Ley No. 3580
Autoriza la reanudacién del servicio de los bonos

de la deuda pablica externa, directa e indirecta del
Estado y de las Municipalidades

Por cuanto el Congreso Nacional ha. dado su aproba-
cién al siguiente

"PROYECTO DE LEY:

Articulo 1.—Formarén parte de los recursos de la Caja
Auténoma de Amortizacién de la Deuda Piblica, a contar
desde el 1.°de Enerode 1935, las rentas que corresponda
percibir al Fisco por su participacion en las utilidades de
la Corporacién de Ventas de Salitre y Yodo de Chile,
de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 18 de la ley
ntimero 5350, de 8 de Enero de 1934, vy las que, igualmen-
te, le“corresponda percibir de las empresas que exploten
o beneficien minerales de cobre en el pafs por concepto
de los impuestos de la 4.® categorfa y adicional estable-
cidos en la ley nimero 5169, de 30 de Mayo de 1933, de
Impuestos sobre la renta.

Estas rentas se destinaran exclusivamente al cumpli-
miento de la presente Ley y seran inembargables.

Art. 2.°—Autorizase a la Caja Auténoma de Amortiza-
cién de la Deuda Piblica para reanudar en conformidad
a las disposiciones de la presente ley, el servicio de los
bonos de la deuda piblica externa, directa e indirecta,
del Estado y de las Municipalidades.

Para atender el servicio de las deudas indicadas en el
presente articulo, la Caja no podra destinar otros recur-
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sos que los derivados de las rentas que se le asignen por
el artfculo 1.° de esta ley.

El 50 por ciento de las indicadas rentas se aplicari al
pago de los intereses de la totalidad de las deudas, y, en
ningin caso, el pago podri exceder del tipo de interés
correspondiente a cada empréstito. El saldo disponible
de esas rentas, deducidos los gastos que origine la apli-
cacibn de esta ley, serd dedicado por la Caja a rescates o
amortizaciones de titulos de la deuda externa en las con-
diciones sefialadas en el articulo siguiente.

El tenedor de titulos de la deuda externa del Estado
directa e indirecta y de las Municipalidades, que se acoja
a la forma de servicio que establece la presente ley, debera
entregar el cup6én insoluto més atrasado al reeibir la can-
tidad declarada por la Caja para el pago de intereses,
quedando en esta forma totalmente solucionada la obli-
gacién de pago de dicho cupdn.

La aceptacién por el tenedor de bonos del pago de un
cupén en la forma establecida en el inciso anterior, ex-
tinguirid la primitiva responsabilidad del deudor, quien
s6lo quedari comprometido en los términos de la pre-
sente ley.

Las sumas reservadas al pago de intereses de aquellos
titulos cuyos tenedores no se hubieren acogido a la forma
de servicio que establece esta ley serin destinados a in-
crementar los fondos que deben aplicarse a rescates o
amortizaciones, desde el momento en que el Presidente
de la Repiblica asf lo determine.

Art. 3.—Autorizase a la Caja Auténoma de Amortiza-
cién de la Deuda Piblica para rescatar o amortizar ex-
traordinariamente cualquier bono de las deudas externas
del Estado, directas o indirectas, y de las Municipalidades.
En los rescates o amortizaciones de titulos que afecten la
responsabilidad de la Caja de Crédito Hipotecario debera
proceder de acuerdo con la direcciéon de esta institucién.

El rescate o amortizacién se realizari por compra di-
recta bajo la par en el mercado o por sorteo a la par.



Art. 4.>—Derb6gase el articulo 64, de la ley niimero -
5169, de 30 de Mayo de 1933.

Art..5.°—La- presente ley regird desde la fecha de su
publicacién en el “Diario Oficial”.

Y por cuanto he tenido a bien aprobarlo ysanmon&rlo,
por tanto, promilguese y llévese a efecto como ley de la
Repiiblica. ;

Santiago, a treinta y uno de Enero de mil novecientos
treinta y cinco.—Arturo: Alessandri.—Gustavo Ross.



NOMBRAMIENTO
de l1a Comisién Financiera de la Ca]a de
Amortizacién

ACTA

ASISTENCIA

En Santiago de Chile, a treinta y uno de Enero de mil
novecientos treinta y cinco se reunid extraordinariamente
el Consejo de la Caja de Amortizacién con asistencia de
su Presidente, don Valentin Magallanes, de los Conseje-
ros sefiores Carlos Castellén, Armando Hamel, Javier

Herreros, Gabriel Palma, y del Gerente, don Alfonso
Fernandez.

No HUBO ACTA.

Acuerdos referentes a la reanudacién del servicio de
la deuda externa.

El sefior Presidente di6é cuenta de los asuntos tratados
en el Comité Financiero relativos al cumplimiento de las
obligaciones que le impone a la Caja de Amortizacién la
ley recientemente promulgada que fija las condiciones
para reanudar el servicio de la deuda externa.

Di6 a conocer la opinién del Comité de la necesidad
que existe a su juicio, de proceder con la mayor rapidez
a tomar las medidas del caso para obtener el buen éxito
en la aplicacién de dicha ley, tomando especialmente en
cuenta la resistencia que se ha despertado en el exterior
respecto de ella, resistencia que hay el temor que sea am-
parada por los Gobiernos extranjeros.
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A fin de destruir este ambiente desfavorable el Go-
mité cree de imprescindible necesidad que la Caja, sin
pérdida de tiempo, envie una Comisién que la represente
en el exterior a fin de indicar una labor técnica de pro-
paganda que explique los fundamentos que justifican
los términos de la ley y que busque contacto con los tene-
dores de bonos a fin de hacer viable la aplicacién efectiva
de la indicada ley.

De acuerdo con las anteriores consideraciones el Con-
sejo acordd designar una Comisién para que, en repre-
sentacion de la Caja, se traslade al extranjero a la mayor
brevedad a fin de desarrollar la aceién necesaria para ob-
tener los fines a que se ha hecho referencia.

‘Acord6, asfmismo, designar para formar parte de esta
Comision al Consejero sefior Armando Hamel, al Asesor
Juridico, don Ernesto Barros Jarpa, y solicitar del Mi-
nisterio junto con la aprobacién general de este acuerdo
la autorizaci6bn necesaria de ese Departamento para in-
tegrar dicha Comisi6n con el miembro del Comité Fi-
nanciero de esta Caja y Jefe de la Oficina de Presupues-
tos y Finanzas, don Fernando Mardones.



APROBACION

por el Supremo Gobierno del nombramiento de la
Comision Financiera de la Caja de Amortizacion.

Santiago, Febrero 1.° de 1935.

N.e 116.—He recibido el oficio de Uds. en el que me
comunican la designacién de los sefiores Frnesto Barros
Jarpa, Armando Hamel y Fernando Mardones, a fin de
que integren una Comisién Téenica que deberi trasla-
" darse a la brevedad posible a los Estados Unidos y Eu-
ropa, con el fin de realizar todos los trabajos necesarios
para poner en prictica la ley que faculta para iniciar la
reanudacion del servicio de la deuda externa.

Me complazco en expresar a Uds. que el Gobierno
presta la aprobacion que Uds. requieren para esas desig-
naciones y autorizari al Jefe de la Oficina del Presupues-
to de Finanzas de este Ministerio, sefior Mardones, para
que acepte la designacién de que ha sido objeto.

Apruebo, también, especialmente la designacién del
abogado sefior irnesto Barros Jarpa que, como lo expresé
en mi oficio N.° 73, ha estado desde la iniciacién del
proyecto de ley en contacto con el infrascrito y conoce,
por lo mismo, los puntos de vista del Gobierno sobre la
materia.

El Gobierno desea que para obtener los resultados que
la ley buseca, no se omitan esfuerzos de ninguna clase, y
-en este sentido cooperarfy por su parte con todos los me-
-dios de que dispone, a la labor de esa Institucién.

Dios guarde a Uds. (Firmado) Gustavo Ross.

Al sefior Presidente de la Caja de Amortizacién.

6 D, EXT:RNA



NOMBRAMIENTO

del sefior Fernando Mardones para integrar la
Comisiéon Financiera

Santiago, 5 de Febrero de 1935.

Hoy se decret6 lo que sigue:

N.° 458.—Visto el oficio N.° 175, de 31 de Enero ppdo.,
de la Caja Auténoma de Amortizacion de la Deuda Pi-
blica,

DEcrETO:

Comisiénase al Jefe de la Oficina del Presupuesto y
Finanzas, sefior Fernando Mardones Restat, para que
en representacién del Ministerio de Hacienda integre la
comisién designada por la Caja Auténoma de Amortiza-
ci6n de la Deuda Piblica para preparar la aplicaciéon
de la ley N.° 5580, de 31 de Enero del presente afio.

Mientras dure su permanencia en el extranjero sus re-
muneraciones le seran pagadas por intermedio de la
Seccion Exterior de la Tesoreria General de la Reptblica.

Témese razén, registrese y comuniquese.—Alessandri.
—Gustavo Ross.

Lo que transeribo a Ud. para su conocimiento.

Dios guarde a Ud. (Fdo.) Ciro ArLvarEz, Sub—Secre-
tario.



NOMBRAMIENTO

de la Delegacion Financiera del Supremo Gobierno

Santiago, 5 de Febrero de 1935.
Hoy se decretd lo que sigue:

N.° 457.—Teniendo presente la conveniencia de faci-
litar en los mercados extranjeros la aplicaciéon de la ley
N.® 5580, de 31 de Enero del presente afio, que autoriza
a la Caja Auténoma de Amortizaciéon de la Deuda Pa-
blica para reanudar, en conformidad a las disposiciones
de esa ley, el servicio de la deuda exterior,

Decnero:

Noémbrase una Misién Financiera para que en Europa
y Estados Unidos eoopere al fin indicado, de acuerdo con
las instrucciones que le imparta el Ministerio de Hacien-
da.

La Misi6n ser4 compuesta por los sefiores Luis Izquier-
do y Mariano Puga Vega, quienes desempefiarin sus
funciones ad-honorem.

Toémese razém, comuniquese y publiquese.—Alessan-
dri.—Gusravo Ross.

Lo que transeribo a Ud. para su conocimiento.

Dios guarde a Ud. (Fdo.) Ciro ALVAREZ.



LA COMISION

Financiera de la Caja de Amortizacion presenta
sus puntos de vista al Consejo Protector de
tenedores de bonos extranjeros de Nueva York.

Traduceidn.
MEMORANDUM
ComisioN EspeciaL FiNnanciera CHILENA.
Nueva York, N. Y. Marzo 12, 1935.

Es con el pleno conocimiento de nuestra responsabili-
dad nacional, y confiando en la buena voluntad de nues-
tros acreedores Americanos, que esta Comisién ha venido
aqui con el propésito de llegar a un acuerdo con respecto
a la deuda pendiente de nuestro Gobierno y otros deudo-
res chilenos, haciéndonos cargo de que cualquier arreglo
practicable tendrfa necesariamente que imponer saeri-
ficios tanto a nuestros ciudadanos como también a nues-
tros acreedores.

La Republica de Chile ha gozado por més de cien aiios
del méas alto prestigio en los mercados internacionales.
Desde nuestro primerempréstito extranjero contratado
en 1822, once anosantes de la adopeién de la primera
Constitucién Chilena permanente, hasta el momento de
la erisis actual, la Repiblica de Chile jamés ha dejado
de hacer frente a sus deudas. Siguiendo el ejemplo sen-
tado por el primer Presidente de Estados Unidos, nuestro
pafs reconoci6 la deuda en que habfa incurrido durante



la lucha por la independencia, y en su oportunidad amor-
tiz6 puntualmente ¢l interés y el capital que venecian
durante ese perfodo. Por un breve espacio de tiempo
en 1880-83, durante la eritica Guerra del Pacifico, nues-
tro Gobierne se vib forzado a suspender la amortizacién
de su deuda externa, pero en ningin momento habfa
habido interrupcién en los pagos de interés hasta 1931.
En efeeto, tan evidente ha sido el deseo de todos los Go-
biernos Chilenos sucesivos de mantener el erédito nacio-
nal, que en una ocasién, durante un perfodo de lucha
civil similar al de la Guerra Civil en los Estados Unidos,
tanto el Gobierno Nacional como el Gobierno Revolucio-
nario se apresuraron a poner'a disposicién de los acree-
dores Chilenos la totalidad del interés de la deuda ex-
terna.

Es evidente que nuestra Nacién no se aventuraria en
ningtn plan de aceidén que pudiera empaiar los antece-
dentes del estrieto cumplimiento de sus obligaciones que
ha sido nuestro orgullo nacional. Podemos afirmar a
nuestros acreedores en Estados Unidos y otros paises
de que el Gobierno de Chile actual, y el pueblo de Chile,
estan y han estado en todo tiempo deseosos de hacer frente
en toda la extensién de su capacidad nacional, a las obli-
gaciones de nuestro pafs.

Uno de los resultados desastrosos de la erisis mundial
fué forzar atin a los pafses més grandes y ricos a declarar
en falencia las deudas en que habfan incurrido. La gran
depresién asol6 a Chile con una fuerza devastadora mayor
que a cualquier otro pafs. Sin embargo, la Repiblica de
Chile no ha repudiado y no intenta repudiar sus obliga-
ciones externas. Por el contrario, estamos haciendo todos
los esfuerzos para exprimir hasta lo dltimo nuestras mer-
madas entradas y fuentes de ingreso, con el objeto de
que estas deudas no pasen a ser falencia permanente
en la coneciencia pibliea, sino que contintien en vigeneia,
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v finalmente, lo esperamos y creemos en ello profunda-
mente, seran pagadas. Esto, naturalmente, seri cuestiéon
de afios y dependerd en gran parte de las condiciones
econdémicas mundiales, fuera de nuestro poder y control.

Se trata, por lo tanto, de determinar el alcance de la
actual capacidad de Chile para hacerle frente a estas
obligaciones, v en este sentido permitasenos hacer una
cita del informe de 1925 de la “American Debt Funding
Commission™ cuando como se recordard se coneluyeron
acuerdos de amortizacién de deudas econ Gran Bretaiia,
Francia, Italia y otras grandes potencias, con lo que el
43% del total de deudas de esas naciones fueron efectiva-
mente canceladas. La Comisiébn Americana interpretd
el principio de la “capacidad para pagar” en la forma si-
guiente:

«Atin cuando la integridad de las obligaciones interna-
« cionales debe mantenerse, esti establecido que no se
« puede pedir a ninguna nacién que pague a otro gobierno
« sumas en exceso de las que tiene capacidad para pagar.
« La Comisién en su acuerdo con Gran Bretaia (1) se
« ha adherido al prineipio de que los ajustes concertados
< con cada gobierno deben medirse por la capacidad del
< gobierno en cuestién para poner aparte v transferir a
< los Estados Unidos los pagos exigidos de acuerdo con el
« convenio de amortizacién.»

«El principio de capacidad de pago tampoco exige del
« deudor extranjero que pague hasta el limite total de su
« capacidad presente o futura. Debe permitirsele conser-

(1) «Todas las cifras Chilenas han sido tomadas de los informes
oficiales del Ministerio de Hacienda o de las publicaciones de la
Dirececién General de Estadistica. Las conversiones de pesos oro a
délares se han hecho a razén de P. 8.219=$ 1.00, conversiones
de moneda corriente a razén de P. 24=81.00. Las cifras de expor-
tacién al por mayor v las cifras de producecién han sido tomadas
de fuentes Americanas oficiales o reconocidas.
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« var y mejorar su situacién econémica, para equilibrar
« su presupuesto y para colocar sus finanzas y su moneda,
« sobre una base sélida, y para mantener, y si es posible,
« mejorar, el standard de vida de sus ciudadanos. Ningtn
« convenio que oprima y retrase el resurgimiento y des-
« arrollo del deudor extranjero iri en beneficio del in-
« terés de los Estados Unidos o de Europa».

Si hubiera alguna duda en la mente de nuestros acreedo-
res en cuanto a la magnitud y realidad de los estragos
que Chile ha sufrido durante los tltimos ¢inco afios de
erisis, y del sacrificio que nuestro gobierno esti dispuesto
a hacer ahora para hacer frente a un pago parecial sobre
sus obligaciones, nos permitimos someter unos cuantos
hechos y cifras que, sinceramente creemos responderin
a cualquiera crftica bien inspirada.

Cuando arreci6 la erisis mundial en 1930, Chile, con-
juntamente con otras naciones del mundo estaba en la
cima de la prosperidad, que después se vi6 era ficticia,
v fué bajo la influencia de consecuencia de la inflacion
mundial del erédito que aumentamos a més del doble
nuestra deuda externa. En 1929 los ingresos ordinarios
de nuestro Gobierno Nacional sumaban un total de
$ 149.000,000. Nuestras exportaciones, de las cuales de-
rivamos las divisas extranjeras esenciales para hacer fren-
te a nuestras obligaciones externas, habfan alcanzadoen
1929 la suma sin precedente de $ 278.000,000. La base
de nuestra prosperidad estaba fundada sobre todo en
nuestras grandes industrias de cobre y salitre que junto
con sus . sub-productos representaban casi el 909, de
nuestra exportaciéon total, y los impuestos sobre ellos
casi un tercio del total de nuestras entradas guberna-
mentales.

Es facil ver el desastre que se produjo cuando los pre-
cios mundiales del cobre cayeron en méas de un 80%, y los
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precios del salitre casi 729, en términos oro, mientras
que al mismo tiempo la disminueciénde demandas del
mundo industrial y agrieola por estos dos productos vi-
tales nos obligd a rebajar nuestra produceién de 316,813
toneladas de cobre en 1929 a 163,312 toneladasen 1933,
y de 3.280,000 toneladas de salitre a 450,400 toneladas.

Como consecuencia nuestras exportaciones cayeron de
$278.000,000 en 1929 a $ 44.800,000 en 1933, o solamente
el 169, de la cifra de 1929. Cuando se recuerda que Gni-
camente en las exportaciones puede Chile encontrar los
medios de obtener divisas extranjeras, ¢s manifiestamente
aparente el efecto de este terrible corte en nuestras fuen-
tes de ingreso. Enlos Estados Unidos en 1932, el peor afio
de la erisis, la producecién nacional fué rebajada tnica-
mente a una cifra vecina al 509, del nivel de la prosperi-
dad de 1929. Los precios habfan caido solamente 329,
en el mismo perfodo y las exportaciones 699%.

Imaginese entonces el significado de la crisis en Chile,
con nuestra produccién nacional minera que habfa re-
presentado mas del 909 de nuestro comercio exterior,
reducida en un 749, los precios de nuestros productos
principales entre 729 a 809, y nuestras exportaciones,
que constituyen nuestro tnico medio de hacer frente a
nuestras obligaciones, reducidas en un 809!

" Como consecuencia de esta terrible baja en nuestra
balanza de pagos internacionales, Chile se vié obligado,
junto con muchas otras naciones, a abandonar el padrén
de oro que habfamos establecido a razén de 8.219 pesos
oro por délar, de acuerdo con lasrecomendaciones de la
Comision Americana Kemmerer. Nuestra moneda hasta
entonces se habfa mantenido a la par a un tipo de cambio
oro bajo el dominiodel Banco Central de Chile, que,
igualmente, se fundé segiin el Consejo de la Comisién
Kemmerer. Bajo ese nivel habfa sido posible para nues-



= R

tros ciudadanos hacer frente a las obligaciones extran-
jeras y comprar al extranjero las cosas indispensables
para la existencia econémica, porque debe recordarse
que Chile aunque rico en productos minerales, nunca se
ha bastado a sf mismo en produceién agricola e industrial,
ni en muchas de las materias primas indispensables. Por
lo tanto, nuestro pueblo se ha visto obligado, en todo
momento, a importar del extranjerouna gran parte hasta
de las més absolutas necesidades de alimentoy vestido.

Con los precios mundiales y la demanda de nuestros
productos mineros reducidos en forma tan dréstica, el valor
del cambio chileno bajé hasta tal punto, que hubo una
oeagiébn en que tuvimos que pagar hasta 60.— pesos
chilenos por cada délar de productos comprados en el
extranjero. Esto representaba un aumento de siete veces
en el costo de nuestras obligaciones y de las cosas nece-
sarias para la vida y atn cuando desde entonces nuestro
cambio ha subido a $ 24.— por délar, todavia nos vemos
obligados a pagar precios tanto méis elevados por nues-
tras importaciones esenciales que s6lo nos queda un pe-
quefio saldo para el servicio de nuestra deuda externa.

Estas cifras de nuestro comercio y cambio exterior no
exageran lo agudo de nuestra aflictiva situacién. Es cierto
que ha habido un resurgimiento bastante alentador du-
rante el afio pasado y, es precisamente este cambio en la,
corriente el que nos permite creer que haya pasado la
peor parte de nuestras dificultades y nos alienta para
ofrecer-algo en pago de nuestra deuda externa. Desearia-
mos hacer notar que Chile no se ha atrasado en sus es-
fuerzos para restablecer una base de servicio de su deuda
externa. No hemos esperado hasta que nuestro pais ob-
tuviera una medida de resurgimiento econdémico completo
o normal, ni hasta que nuestros acreedores llegaran a
nuestras puertas exigiendo el pago. Por el contrario, la
actitud asumida por nosotros hasido totalmente espon-
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tanea. Iin el periodo més algido de la crisis, en Septiembre
de 1932, nuestro Gobierno reconoci6 sus responsabilidades,
dictd la ley orginica estableciendo la Caja Auténoma de
Amortizacion de la Deuda Pdbliea y es bajo las disposi-
ciones de esa ley y delalegislacién subsigniente, que he-
mos venido aqui a encarar este problema con nuestros
acreedores Americanos.

A pesar de la mejorfa experimentada el afio pasado,
debemos declarar con toda sinceridad, que no sabemos
de ningiin pafs importante del mundo en que el standard
de vida sea tan bajo como el que prevalece actualmente
en Chile. Nuestros 414 millones de habitantes, salvo una
parte infinitesimal de la poblacion india, son todos de
raza blanca y nuestra civilizacién se ha comparado fa-
vorablemente en cuanto a desarrollo econémico y cul-
tural a la de las grandes potencias del mundo. Hoy en
dfa, sin embargo, nuestros obreros manuales reciben
jornales de menos de 25 etvs. oro diarios ($6.00), el stan-

"dard de vida de nuestros obreros agricolas ha quedado
reducido hasta tal punto, que ningn Gobierno de Chile
ni Gobierno responsable de ninguna parte podrfa desen-
tenderse del deber imperativo y primario de aliviar su
afliceibn, eolocando la restauracion de un standard de vida
posible por encima ain del servicio de nuestra deuda
externa. Ningin Gobierno, noimporta cuales sean sus
facultades, puede ni debe en justicia obligar a sus ciuda-
danos a someterse a la penuriao a la inanicién efectiva
con el fin de hacer frente a la obligacién de pagar inte-
reses sobre su deuda.

Nuestro Gobierno hasta ahora se ha visto forzado a dar
los medios de ayuda que ha podido a los necesitados,
pero para que no se crea que hemos sido extravagantes
en nuestros gastos, podemos hacer notar que hemos man-
tenido un presupuesto interno equilibrado, durante los
tltimos dos afios, y que si bien nuestras entradas ordina-
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rias bajaron de $ 149.600,000 dls. en 1929 a $ 43.400,000
dls. en 1934, nuestros gastos se redujeronde $193.400,000
dls. a § 40.600,000 dls. A pesar de las condiciones eco-
némicas accidentadas que han prevalecido en el mundo
y la diffeil situacién resultante dela aguda situacién eco-
nomica del pueblo, nuestros gastos de defensa nacional
incluso las fuerzas de policia nacionales, se han rebajado
de $ 28,700,000 dls. a $ 11.440,000 dls. en un perfodo en
que los gastos militares en el mundo han ido en escala
ascendente y no descendente. Kl-Ministro de Hacienda
y otros miembros del Gabinete reciben sueldos de $ 33 60
dls. por semana, mientras que el sueldo promedio de nues-
tro personal fiseal es de menos de $ 6.00 dls. por semana.

Si estas cifras indicaran un exceso de holgura, nuestros
acreedores extranjeros podrfan decir ' justificadamente
que Chile ha dejado de hacer un esfuerzo razonable para
hacer frente a sus obligaciones. Evidentemente, éste no
es el caso. Los ciudadanos de Chile y el Gobierno de Chile
consideran su deuda nacional con un sentimiento de ho-
nor tan alto eomo los ciudadanos o Gobiernos de cual-
quier nacién del mundo, y, sin embargo, después de los
enormes sacrificios a que hemos estado sometidos por la
presion econdmica de los dltimos cuatro afios, no podemos
en justicia obligar a nuestro pueblo a una situacién més
aguda adn para hacer frente a esa carga de intereses.

El propio Gobierno de los Fstados Unidos, de cuyo
crédito nunea se ha dudado, se vib obligado a desvalorizar
su moneda en relaci6n con el oro, més o menos en un 409,
con el fin de aliviar a sus ciudadanos de la insostenible
carga del pago de intereses. Estamos seguros de que el
ptiblico de los Estados Unidos en general y los tenedores
de las obligaciones en particular, se sentirin dispuestos
a considerar con un espiritu comprensivo las necesidades
urgentes que obligan a Chile a reducir suspagos de in-

_tereses frente a presiones mucho més apremiantes.



Volviendo ahora al plan actual que se establece en la
ley de 31 de Enero de 1935, deseamos adelantar ciertas
explicaciones que creemos demostrarin que los arreglos
propuestos son los mejores posibles dentro de las eireuns-
tancias.

Si fuéramos a sugerir una férmula de reduceion en los
intereses como convenio permanente, tendria que ser sobre
la base de una reduceién considerable del tipo contratado,
que serfa injusta para- nuestros acreedores y que no re-
flejarfa en forma adecuada la aspiracién constante de Chi-
le de hacer frente a sus obligaciones en toda la extensién
de su capacidad nacional. Cualquier arreglo similar en
el que pudiéremos entrar hoy dfa, cuando estamos, segin
creemos y esperamos, sélo empezando a salir de las pro-
fundidades de nuestra crisiz econémica, quedaria muy
por debajo de nuestra capacidad para pagar, una vez
que el resurgimiento se haya restablecido totalmente.

Por lo tanto, en deferencia a los derechos legitimos de
nuestros acreedores y a nuestro respeto por nuestras
obligaciones nacilonales por una parte, y considerando
debidamente las vicisitudes de la fortuna econémica por
otra, ofrecemos una tabla de pagos graduada que varia
de acuerdo con las variantes que puede tener nuestra
capacidad de pago. Creemos que este convenio serfi mas
aceptable para nuestros acreedores que cualquier acuerdo
absoluto y permanente en los pagos de intereses.

Hemos decidido por lo tanto, atribuir a nuestros acree-
dores extranjeros no s6lo una parte sino la entrada com-
pleta que tenga el Gobierno de dos fuentes principales,
a saber, la totalidad de las entradas fiscales de las in-
dustrias del salitre y del cobre. Las entradas de estas
exportaciones han sido y son hoy dfa, las que principal-
mente proporecionan un ingreso constante y seguro de
divisas extranjeras y, por lo tanto, es el tnico recurso
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en que se puede confiar de un afio a otro, como base para
hacer frente al servicio de nuestras obligaciones externas.

Si bien estas dos fuentes de entradas s6lo bastarin
para proporcionar una parte pequeiia del servicio en la
actualidad, puede hacerse notar que hay razén para
creer que un resurgimiento del comercio mundial podria
reponerlas, tal vez no en los niveles de 1929, pero sf, por
lo menos, al promedio del perfodo de 10 afios, comprendido
entre 1921 y 1930. Si el plan actual hubiera estado en
vigor durante esa década, se habria tenido disponible
aproximadamente la suma de $ 24.000,000 dls. anuales
para el servicio de la deuda externa

Como otro antecedente del plan actual, deseamos acla~
rar las disposiciones que se tomarfan para rescatar gra-
dualmente la deuda. El Gobierno de Chile no considera
apropiado seguir la politica de muchos otros Gobiernos
en la actualidad, a saber, reducir los tipos de interés a
porcentajes minimos y después, a ocultas, sin anuncio
ptiblico, rescatar todas las obligaciones que pueda en el
mercado a precios consiguientemente depreciados. En
cambio, el Gobierno Chileno ha considerado del ecaso
anunciar abiertamente su intencién de dedicar la mitad
de las entradas fiscales de las industrias del cobre y del
salitre para hacer frente a los pagos de intereses de nues-
tra deuda externa, empleando la otra mitad de esas en-
tradas para el rescate de nuestros bonos mediante compra
en el mercado abierto. La compra por la Caja de Amorti-
zaci6n de bonos afio tras afio, representa ventajas indu-
dables para los tenedores de estas obligaciones. Aunque
hay muchos tenedores que estan en situaciéon de mantener
sus bonos durante cierto plazo, obteniendo asf los mayo-
res reembolsos, hay otros que se ven obligados por las
circunstancias a liquidar sea cual sea el precio del mercado.
En el pasado, ha sido imposible liquidar esos bonos a un
tipo que no sea ruinoso porque no solamente eran bajos
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los precios, sino que habfa tan poco mercado para esos
papeles, que la oferta de 10 o 20 bonos era suficiente para
ocasionar la baja de los precios a niveles aun més desas-
trosos. Creemos que cualquier persona impareial que es-
tudie la situacién, reconoceri que el empleo de sumas
substanciales para la compra de bonos chilenos en el
mercado serfa méas beneficioso para los tenedores de bo-
nos que un ligero aumento actual del tipo de interés. Mas
alin, semejante compra de bonos tendria el efecto auto-
mético de aumentar el tipo de interés con respecto a la
menor suma de bonos que quedara después impaga.

Se ve, porlo tanto, que Chile desea hacer frente a sus
responsabilidades, no s6lo en cuanto a los tenedores de
bonos que estin en situacién de retener su inversiéon
hasta el venecimiento, sino también hacia los que se ven
obligados a liquidar atin bajo las circunstancias adversas
actuales. Los acreedores que mantengan su inversién,
pueden esperar que sus bonos se valoricen de afio en afio
puesto que el retiro gradual de las obligaciones existentes
significa que las entradas dedicadas a este fin se dividirin
cada afio entre un nimero menor de bonos, con la con-
siguiente expectativa de un aumento sostenido en los
tipos actuales de intereses.

Mas atin, si la demanda y precios mundiales del cobre
y del salitre mejorara como sinceramente creemos que
ocurrirf, estas compras y pagos de intereses aumentaran
a una velocidad siempre mayor. Debe comprenderse que
no estamos manifestando esperanzas solamente a base de
nuestro deseo de que este programa aparezca atractivo
para nuestros acreedores. Por el contrario, debemos re-
calcar el hecho de que la buena situaciéon econdémica de
la naci6n chilena y hasta la existencia de nuestro pueblo
depende en gran parte de la prosperidad de estas indus-
trias. En otras palabras, nuestra propia prosperidad esté
tan envuelta en la existencia de la industria salitrera y



cuprifera, como el bienestar de nuestros acreedoreq bajo
el plan actual de servicio de la deuda.

Si los precios mundiales y si la demanda de cobre y de
salitre suben a niveles normales, no es mucho predecir
que & la larga aquellos tenedores que hayan confiado en
la continua buena fe y habilidad del Gobierno Chileno,
¥ que hayan retenido sus bonos hasta su vencimiento,
quedarin reccmpensadaos por el pago de la totalidad del
capital de la obligacién pendiente en ese entonces.

Incidentalmente, los Estados Unidos pueden ellos mis-
m os ayudar en la ampliacién de la capacidad Chilena de
pago aumentando su demanda de exportacion de Chile,
y ningin paso méis seguro en este sentido que la aboli-
cion de la tarifa aduanera actual de los cuatro centavos
por libra para el cobre Chileno que ha dejado a nuestro
producto fuera de vuestro mercado. Asi, pueden los Esta-
dos Unidos en cumplimiento de su actual programa re-
cfproco de tarifas, aumentar directa y materialmente las
sumas recibidas por los tenedores americanos de bonos
Chilenos. S6lo mediante la aplicacién de estas dos fuentes
de entradas y de cambios extranjeros y por la separacién
de estas entradas en dos fondos, uno de interés y otro de
amortizacién, se pueden obtener estos resultados v esta-
mos convencidos de que cuando nuestras proposiciones
se estudien a la luz de todas las circunstancias que pre-
valecen en la actualidad, nuestros acreedores y el pu-
blico en general comprenderan que la Repiiblica de Chile
esti efectuando los arreglos més equitativos y justos
posibles dentro de un sacrificio muy efectivo de la naeién.

Conelusioén:

En suma creemos que la base de pagos delineada de-
muestra:
1) Que el Gobierno de la Reptblica de Chile desea ser

justo con sus acreedores y mantener la buena fe y el cré-
dito de la naci6n.



2) Que nos es imposible ampliar nuestras disponibili-
dades para el servicio de nuestras obligaciones externas
ni encontrar otras fuentes para su pago.

3) Que bajo este plan de pagos graduados, los tenedores
de bonos quedaran en situaciéon més favorable afio tras
afio, compartirin en cualquier mejora en la situacién
econbmica de Chile y podran asf a la larga, atdn llegar a
obtener el reembolso total.

4) Que el Gobierno de Chile ha considerado debida-~
mente tanto los intereses de aquellos acreedores que estén
en situacién de mantener sus bonos hasta su vencimiento,
como los de aquellos que puedan verse obligados a liqui-
darlos antes de esa fecha.

5) Que el plan actual contempla no solamente una fuen-
te de entradas, sino la correspondiente eantidad de eam-
bios extranjeros, libre de las vicisitudes politicas que po-
drfan afectar cualquier otra fuente de recursos que pu-
diera asignarse para este objeto.

6) Que colocando estas entradas y el pago de intereses
y amortizacién en manos de una organizaciéon auténoma,
se da a nuestros acreedores la seguridad y garantia més
amplia posible del debido funcionamiento del plan.

Podemos terminar declarando que para esta Comi-
gién seriy grato recibir cualquiera sugestién en relacién
con el plan aetual que caiga dentro del euadro de las fa-
cultades conferidas por el Congreso a la Caja de Amorti-
zaciébn y confiamos sinceramente en que, un cambio de
ideas con el Consejo Protector de Bonos Extranjeros,
seri mutuamente satisfactorio y redundaré en un mejor
entendimiento reciproco.

Ernesto Barros Jarpa.
Armando Hamel.
Fernando Mardones.
Comisién especial financiera chilena.



Abril 25. 1935

DECLARACION CONJUNTA

de la Mision Financiera Especial Chilena y el
Consejo Protector de Tenedores de Bonos Extran-
jeros, en Estados Unidos

Tradueeiéon

« La Misién Financiera Chilena y el Consejo Protector
« de Bonos Extranjeros han estado cambiando sus puntos
« de vista con respecto al programa del Gobierno de Chile
« para la reanudaecién del pago de su deuda externa.

« K1 Consejo expresé sus agradecimientos a 12 Comi-
« 8ién por la actitud del Gobierno Chileno por haber to-
« mado la iniciativa iniciando las discusiones con respecto
< g los problemas de la deuda externa e insinué eciertos
« puntos sobre los cuales estima deben hacerse algunas
« modificaciones en el programa del pago de la deuda en
« beneficio de los intereses de los Tenedores de Bonos.

« La Comisién regresa dentro de poco a Chile con el
« fin de entregar un informe completo de las conversacio-
«nes que ha tenido en Europa y Estados Unidos, con
« probabilidades de llevar a cabo nuevas consideraciones
« de este asunto con el Consejo.

« Se estima, por ambas partes, que este contrato
« personal y cambios de puntos de vista entre la Comi-
« si6n y el Consejo ha sido beneficioso para ambas partes,
« pues el Consejo ha podido darse cuenta en forma clara
« de la situacion actual que existe en Chile en lo que hace
«a los problemas financieros, y la Comisién Chilena

« podra informar a su Gobierno sobre la verdadera actitud
7 D. EXTERNA
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< de los tenedores de bonos en lo que hace al programa
«de reajuste de la deuda redactado por el Gobierno
« Chileno.

« El Consejo en vista del interés demostrado por Chile
« para hacer frente a sus obligaciones con los acreedores
«estima que un mejor entendimiento surgiri de este
« cambio de puntos de vista el cual facilitara, en el préoxi-
« mo futuro, un arreglo equitativo para ambos: Chile y
« los tenedores de bonos Americanos».



7 de Junio de 1935.

TEXTO DE LA DECLARACION

de los representantes de los tenedores de bonos y

de los Comités designados por las Compaiiias de

Seguros y de Inversiones hechas en Londres en
esta fecha.

Traduceidén

«lin Enero tltimo el Congreso Chileno aprobé la ley
« con respecto al servicio de la deuda ptblica externa de
« la que se agrega a la presente breve resumen.

«Representantes del Gobierno de Chile han wvisitado
« Londres dltimamente para explicar el verdadero alcance
« de la ley y las condiciones infernas imperantes en Chile
« querodearon su promulgaciéon. Todo este asunto ha sido
« ampliamente discutido con el Consejo de Tenedores de
« Bonos Extranjeros, y los representantes de los Comités
« designados por las Compaifiifas de Seguros e Inversiones.

«Los representantes de los tenedores de bonos y de los
« Comités designados por las Compaiifas de Seguros y de
« Inversiones, han tenido presente la excelente tradicién
« que Chile ha seguido en el pasado con respecto al servicio
« de su deuda externa, y ellos aprecian en todo su valor
« la iniciativa que el Gobierno de Chile ha tomado al desig-
« nar una Comisién que venga a Londres para discutir
« estas materias y paraexplicar log diffciles problemas eco-
« némicos, financieros y sociales a que Chile tiene que ha-
« cer frente. Los representantes delos tenedores de bonos
« y de los Comités designados por las Compaiifas de Seguros
« y de Inversiones han Ilamado sin embargo la atencién
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sobre numerosos puntos en que la ley se presta a obje-
ciones y en espeeial la destinacion que se haré de parte de
los fondos alaamortizacién, a pesar que las rentas son
insufieientes para proporecionar un tipo de interés razo-
nable. Otro punto que ha merecido reparos es la asigna-
cidn de so6lo dos rentas, por importantes y valiosas que
sean, al servicio de la deuda externa en lugar de dedi-
carle como en el pasado todas las rentas del Istado.

«La Misién Chilena ha declarado que la politica seguida
por el Gobierno de Chile esuna demostracién de su sin-
cero deseo de reanudar el servieio de la deuda hasta el
maximum de su eapacidad y han insistido en el hecho de
que los dos recursos mayores y més valiosos de la rique-
za Chilena que se han destinado porlaley a los acreedores
constituyen también practicamente los tinicos recursos
de cambios extranjeros. Han insistido igualmente en el
hecho de que cualquier aumento en estos recursos bene-
ficiaria a los tenedores de bonos. Han declarado, sin em-
bargo, expresamente, que dentro de las facultades que
la ley confiere al Gobierno, se harfi cuanto sea posible
para tomar en consideracién la opinién de los tenedores
de bonos, pero que es imposible en las circunstancias
actl}ales modificar las disposiciones de la ley.

<Losrepresentantes de los tenedores de bonos han ad-
quirido as{ la seguridad de que los problemas a que Chile
tiene que hacer frente son de un caricter tan excepcional
que imposibilitan al Gobierno para proponer un arreglo
mis favorable. Los representantes de los tenedores de
bonos han tomado nota de lasexplicaciones dadas por
la Misi6én Financiera y reconocen que en estas circunstan-
eiasno puede llevarse a efecto la reanudaecién del servicio
dela deudasinoenla forma que establece la ley actual».



Paris, Julio 25, 1935.
DECLARACION CONJUNTA

de la Mision Financiera Especial Chilena y los re-
presentantes de los tenedores de bonos Alemanes
Belgas, Franceses, Holandeses, y Suizos, en Paris.

Tradueeciéon

« En el curso de las negociaciones desarrolladas en las
« {iltimas semanas con los representantes de los tenedo-
« res de bonos alemanes, belgas, franceses, holandeses y
« suizos, la Misiéon Financiera Chilena ha expuesto las
« circunstancias en que se elaboré la Ley del 31 de Enero
« de 1935, referente a la reanudaecion parcial del servicio
«de la deuda externa y la forma como ésta debe apli-
« garse.

< Fsta Ley dispone que todas las entradas percibidas
« por el Estado Chileno de las industrias del cobre, sali-
« tre y yodo, seran entregadas desde el 1.° de Enero de
« 1935 a la Caja de Amortizacién de la Deuda Piblica, y
« destinadas por mitades al servicio de intereses y amor-
« tizacién de la deuda externa, mediante rescates.

« Sobre la base de las declaraciones hechas por la Mi-
« sibn Finaneciera Chilena respecto a la situacién del pre-
« supuesto y existencias actuales de divisas en Chile,
« gparece diffcil en circunstancias presentes que el Go-
« bierno de Chile destine al servicio de su deuda externa
« disponibilidades en moneda extranjera sensiblemente
« superiores a las que la Ley ha entregado a la Caja de
« Amortizacién.
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« Junto con reconocer el esfuerzo realizado por el Go-
« bierno de Chile, los representantes de los tenedores de
« bonos han estimado necesario presentar a la Misi6n
« Financiera Chilena las reservas que les sugerian ciertas
« disposiciones de la Ley. Estas reservas se han referido
< en especial al hecho que el cobro de un solo eupén,
« gegln los términos de esta ley, pondrian fin a la res-
« ponsabilidad primitiva del deudor, y a la substitueién
« de garantfas generales especiales establecidas en los
« contratos, por rentas determinadas, y el procedimiento
« adoptado para la amortizacidn.

« Sin embargo, los representantes de los tenedores de
« bonos, han hecho saber a la Misién Chilena que estaran
« ensituaciéon de recomendar a sus representantes el que
« acepten la proposicién Chilena, en cuanto el Gobierno
« Chileno adopte, de acuerdo con ellos, medidas tendientes
« g limitar los efectos de la Ley a cierto perfodo, con el
« objeto de asegurar a los tenedores de bonos que la tasa
« del interés guardari siempre relacién con la situacién
« econémica y financiera de Chile.

« La Misién Financiera Chilena ha transmitido esas
« indicaciones a su Gobierno, y los representantes de los
« tenedores de bonos esperan que el Gobierno de Chile,
« después de tomar contacto con las asociaciones de te-
« nedores Americanos y Britinicos, les darf oportuna-
« mente una respuesta a este respecto».



Traduccion Cable
DEL. PRESIDENTE

del Consejo de Tenedores de Bonos Extranjeros,
New York, al Sefior Ministro de Hacienda

Su Excelencia seiior Gustavo Ross Ministro de Ha-
cienda.—Santiago.

Excelencia: Tengo el honor de referirme al cable de
Vuestra Excelencia de 27 de Septiembre ltimo, en el cual
tuvo la amabilidad de informar a este Consejo de que
S. E. ha nombrado al sefior Allen Dulles, abogado, como
su representante para continuar las conversaciones man-
tenidas con el Consejo por la Comisién Financiera Chi-
lena.

De acuerdo con esta informacién el Consejo se ha puesto
inmediatamente en comunicacién con Mr. Dulles, y el
4 de Octubre le trasmitio ciertas sugestiones relacionadas
con los cambios que, a su juicio, deben hacerse en el pro-
yecto de Decreto Reglamentario para la ejecucién de la
Ley 5580 de 31 de Enero del presente afio.

El sefior Dulles anuncié al Consejo que habia trasmi-
tido oportunamente estas sugestiones a los funcionarios
correspondientes del Gobierno Chileno.

El Consejo estd firmemente persuadido de que no
obstante el caracter de permanencia que el Gobierno
atribuye a la Ley 5580, se puede, si él lo desea, en este
momento, interpretar y aplicar la Ley por un perfodo
breve, dictando un Decreto Reglamentario de caricter
temporal, que le permita al Consejo considerar dicho
Decreto y el servicio de los Bonos a que ¢l se refiera como
un principio del servicio temporal, que podri convertirse
mfs adelante en un servicio substancial que sea justo y
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equitativo, tanto para el Gobierno de Chile, como para
los Tenedores de Bonos.

Las sugestiones transmitidas por medio de Mr. Dulles
fueron preparadas con el propésito de dar al servicio el
caricter a que se acaba de aludir.

El Consejo lamentarfa vivamente que surgiera una
situacién que le obligara a asumir una actitud distinta
de la de cooperar con el Gobierno de Chile en un ajuste
de servicio temporal de los Bonos Délares.

Tenga la bondad de aceptar, Excelencia, las segurida-
des de mi més alta consideracién.

(Firmado) J. ReuvBeN CLARK JR.
Presidente.

Octubre 26, 1935.



CABLE DEL SENOR MINISTRO

de Hacienda al Presidente del Consejo de Tenedo-
res de Bonos Extranjeros, New York

29 de Octubre 1935.

BONDHOLDER.—New York.

Honorable J. Reuben Clark Jr:

En respuesta a su cable del 26 del presente y después
de considerar detenidamente las sugestiones propuestas
para modificar el proyecto reglamentario, reitero a Ud.
mi voluntad de encontrar una férmula que concilie las
disposiciones de la Ley 5580, de las que no me es per-
mitido apartarme, con el derecho de los tenedores de
bonos representados por ese Consejo.

Hoy mismo envio a Mr. Dulles instrucciones que le
permitirin cambiar ideas con Ud. sobre esta materia y
me halago con la esperanza de que podré aleanzarse una
férmula satisfactoria.

Ruego aceptar mi distinguida consideracion.

Gustavo Ross,
Ministro de Hacienda de Chile.



Traduccion Cable.

DEL PRESIDENTE

Del Consejo de Tenedores de Bonos Extranjeros,
New York, al Sr. Ministro de Hacienda de Chile

Nueva York, 27 de Noviembre de 1935.

Exemo. sefior Gustavo Ross, Ministro de Hacienda
Santiago.

Exemo. sefior;

Después de una conferencia con el sefior Dulles, me
parece aconsejable intentar un esclarecimiento de la si-
tuacién completa por medio de una declaracién breve y
franca de la inteligencia del Consejo en las cuestiones
envueltas en esta discusién y de la posiciéon que el Con-
sejo cree que debe tomar con referencia a este asunto.

El Consejo lamenta que esto tenga que ser hecho por
cable, medio que no es nunca adecuado para encarar un
problema tan dificil ¥ en que, a pesar de todo lo que se
trate de hacer por evitarlo, puede dar una impresién
errbnea de la simpatia verdadera y de los sentimientos
en que descansa la discusién

Pero en presencia de las circunstancias actuales el
Consejo debe hacerlo y tiene que rogar a Vuestra Exce-
leneia que crea que el Consejo no tiene més deseo que el
de facilitar un arreglo mutuamente aceptable.

Con este fin, el Consejo reclama la atencién de Vuestra
Excelencia a los siguientes puntos.

1.>—El Consejo aprecia el hecho de que Chile haya to-
mado la iniciativa de las negociaciones y que se haya
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abocado a la discusion con un deseo resuelto de aleanzar
un arreglo justo, equitativo y satisfactorio para el Go-
bierno de Chile como para los tenedores de bonos.

2.—Con respecto a los principios envueltos en esta
discusién, el Consejo cooperaria con mucho gusto con el
Gobierno de Chile y llamarfa favorablemente la atencién
de los tenedores de bonos délares, aun cuando ello envol-
viera pesados sacrificios para ellos, sobre cualquier plan
adecuado que estableciera un servicio temporal de aque-
llos bonos en que se tenga en consideracién tanto las
necesidades casi desesperadas de muchos tenedores de
bonos como las del Gobierno de Chile y su propio man-
tenimiento,

La esencia de tal plan debe ser que sea tempezal, a
menos que se establezea un servicio substancialmente
equivalente, bajo las actuales circunstancias, al servicio
convenido en los contratos.

Pero la proposicién que ahora ha hecho el Gobierno
de Chile es para un servicio permanente de intereses y
amortizacién. Es, en el hecho, una conversién y un
“refunding plan’, en la forma de un acto legislativo
unilateral, que fué elaborado para el deudor sin consulta
con los acreedores, que estipula la extincién de la obliga-
cién original sin prever o cortemplar una obligacion
que substituya a aquélla, que elimina todos los actuales
valores en garantia, que contempla un serviecio perma-
nente de intereses y de fondo de amortizacién obtenido
de rentas que no tienen estabilidad nien cuanto a su can-
tidad ni en euanto a su continuidad. Y la suma completa
de este fondo, el Consejo entiende que ha sido ya disipada
en forma directa o indirecta, por medio de medidas tales
eomo contribuciones, distribucién de fondos o destinacién
de los mismos a otras cosas.

Si el plan de la ley debe ser interpretado en esta forma,
el Consejo lamenta verse en la necesidad de decir que él
se encuentra incapaz de recomendar tal plan a la considera-
cion favorable de los tenedores de bonos délares.
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3.°—Teniendo en consideraciéon la situacién econdmi-
ca de Chile, el Consejo desea expresar a los tenedores de
bonos que ellos deberian considerar la necesidad de hacer
grandes saerificios por un periodo de tres anos, pero el
Consejo cree que la estimacion probable del actual servi-
cio propuesto en este momento por Chile aleanza sélo a
una suma que serfa tnicamente aproximada al 15% del
Presupuesto de este afio lo que es una proposicién para
el servicio de deuda externa muy por debajo de lo que
han hecho otros pafses en situagién financiera semejante
y tan grave como la que Chile confronta. El Consejo
cree, sobre la base de estas consideraciones, que Chile no
esti en este momento haciendo el esfuerzo y sacrificio
que corresponde a su actitud pasada en materia de deuda
externa y que los tenedores de bonos tendrfan derecho a
esperar de él.

Las publicaciones que se han hecho en la prensa acerca
de los términos de la ley 5580, nosélo han trafdo una des-
aprobacién unanmime de los tenedores de bonos, sino
que también han provocado un gran nimero de amargas
recriminaciones que lastiman gravemente la reputacién
y crédito de Chile,

4.—El Consejo aprecia la buena voluntad del Gobier-
no de Chile para limitar la duracién del decreto regla-
mentario a un perfodo de tres afos, al fin del cual esta
reglamentacién deberfa ser revisada con' el objeto de
tomar en consideracion las condiciones que entonces
existan. El Consejo se siente seguro de que no habri
dificultad de ninguna clase para redactar una férmula
satisfactoria que contemple este propésito. El Consejo
también desea expresar su apreciacién a la buena volun-
tad de Chile para abandonar el timbraje de los bonos y
para incluir una disposieién por medio de la cual cualquier
tratamiento méas favorable que se acuerde en el futuro
a cualquiera clase de bonos sera aplicado igualmente a
todos los bonos.

Después de conferenciar aquf con los sefiores Benjamin
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Cohen y Dulles, en un cambio de vistas absolutamente in-
formal sin obligaciones para nadie, me parece que dentro
de las disposiciones de los parrafos 4 y 5 del articulo 2.°
de la ley 5580 serfa posible que laley pudiese ser interpre-
tada para dejar en pleno vigor y efecto las obligaciones
del deudor original, para establecer simplemente un ser-
vicio de los bonos durante el cual, de acuerdo con la ley,
los capitales de los bonos no serfan afectados, sino que
Gnicamente los cupones que se cobraran o que se entre-
garan quedarian sujetos a los efectos de las disposiciones
contenidas en el parrafo 5 del articulo 2.° de la ley y que
tal servicio fuera por un perfodo temporal. La cuestién
del servicio que hubiere de hacerse mas tarde, deberfa
ser discutida y determinada a la expiracién de este perfodo.
Si esta interpretacién pudiera ser incorporada al decreto
reglamentario proporeionarfa un nuevo método de apro-
ximacién de nuestros puntos de vista, del cual yo tengo

el derecho a esperar que podrfamos sacar un resultado
 satisfactorio que el Consejo pudiese llevar a la atencién
favorable de los tenedores de bonos.

Sinceramente deseosos de elaborar un plan que dé a
los tenedores de bonos un servicio de sus bonos sin sa-
crificar sus derechos permanentes e intereses, aun cuando
tal servicio sea dnicamente pareial por un perfodo limi-
tado de tiempo, el Consejo sinceramente abriga la espe-
ranza de que el Gobierno de Chile pueda encontrar los
medios de considerar bases para un decreto reglamentario
de acuerdo con los principios anteriores.

El Consejo prestara la més atenta y simpética considera-
¢idn a una idea de esta clase.

Sirvase aceptar, Excelencia, las seguridades de mi
més alta consideracion.

Clark,
Presidente.



CABLE DEL MINISTRO

de Hacienda de Chile al Presidente del Consejo de
Tenedores de Bonos Extranjeros.—New York.

Mr. ReuBeN CLARE.—New York.

Me es grato dar respuesta a su cable del 27 de Noviem-
bre en el que se expone extensamente la opinién del Con-
sejo Protector de Tenedores de Bonos Extranjeros sobre
el plan con arreglo al cual el Gobierno de Chile pro-
cura iniciar la reanudacién del servicio de su deuda ex-
terna, y deseo hacerlo con la misma franqueza y el mismo
espiritu amistoso que ingpiran su comunicacion.

1—Deploro verme en la necesidad de recordar a Ud.
que es un hecho de notoriedad indiscutidaen los EE. UU.
que las responsabilidades a que se han visto arrastrados
algunos paises para servir sus obligaciones externas, no
gravitan exclusivamente sobre los paises que contrajeron
estas obligaciones.

2.—Anoto, sin embargo, con satisfaceiébn que al reco-
mendar Ud. la aplicacién del plan Chileno con el caricter
de temporal, reconoce implicitamente que hemos pro-
cedido eon un criterio justo al apreciar nuestra actual
capacidad de pago. No creo que hayamos tenido la suerte
de hacer comprender nuestro plan en todas sus partes,
cuando veo que ese Honorable Consejo no atribuye im-
portancia al hecho de que con el retiro anual de bonos en
cireculaciéon, que nos hemos obligado a hacer, y con el
aumento ya visible del comercio del salitre y del cobre,
la suma que se destina al servicio de nuestras obligacione s
externas ird aumentando de afio en afio hasta llegar a
representar un interés substancial sobre el valor original
de adquisicién de los bonos.
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3.—Lamento vivamente no poder acogerme a la insi-
nuacién que Ud. formula en orden a dar en el Decreto
Reglamentario que deberf dictarse para aplicar la Ley
5580, una interpretacién determinada a lo dispuesto en
el articulo 2.¢ de dicha ley, pues esa interpretacién exce-
derfa las facultades del Gobierno y carecerfa de todo
valor legal, como quiera que irfa en contra del tenor li-
teral de esa misma disposicién.

4 —Con respecto a otras observaciones que se contienen
en su cable, debo referirme a las explicaciones que han
sido dadas en otras oporfunidades, pero no puedo dejar
de decir que su afirmacién de que la <Ley estipula la ex-
tineién de la obligacién original sin prever o contemplar
una obligacién que substituya a aquélla» no toma en con-
sideracién el hecho de que los tenedores de bonos verin
reforzada su situacién en los casos en que no tenfan la
garantia del Estado, por la responsabilidad directa que
segin la Ley asume ahora el Gobierno de Chile.

5—Aparte de la aceptacién prestada por el Consejo
Britanico de Tenedores de Bonos al plan Chileno, el Go-
bierno ha recibido numerosas indicaciones que demues-
tran que hay un ndmero apreciable de tenedores de bo-
nos Chilenos délares que han comprendido el gran sacri-
ficio hecho por nuestro pafs al consagrar la renta de sus
dos prineipales industrias al servicio de la deuda externa,
y sibien, su deseo habria sido no ofrecer este plan a nues-
tros acreedores de ese pais sin contar con el prestigioso
apoyo de ese Honorable Consejo, el mandato de la Ley
5580 nos coloca imperativamente en la obligaciéon de
hacerlo.

Me es grato agregar que como una demostraciéon de
nuestro espiritu justiciero y conciliador, extenderemos a
los acreedores Americanos las ventajas que hemos otor-
gado, dentro de la Ley, a acreedores de otros paises, que
han aceptado expresamente nuestro plan y rendido tri-
buto al esfuerzo que realizamos.

Finalmente, la circunstancia de que entre en vigencia
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el plan de la Ley 5580 no obsta, a mi juicio, a que poda
mos continuar estudiando con ese Honorable Consejo,
s1 6l asf lo desea, cualquiera solucién de armonfa, pues el
animo del Gobierno de Chile es proveer a la atencién de
las obligaciones externas sin otro limite que el de su ca-
pacidad de pago y el deber preferente en que se encuen-
tra de satisfacer necesidades impostergables y vitales de
nuestro pafs.

Sirvase aceptar, sefior Presidente, las seguridades de
mi distinguida consideraci6n.

Gustavo Ross,
Ministro de Hacienda
de la Repiiblica de Chile.

Diciembre 23, 1935.



Traducciéon Cable.
DEL PRESIDENTE

del Consejo de Tenedores de Bonos Extranjeros,
New York, al seifior Ministro de Hacienda de Chile

New York, Diciembre 27, 1935.

Su Excelencia don Gustavo Ross, Ministro de Haeien-
da. Santiago.

Excelencia, su telegrama del 23 ha sido recibido. La
situacion general de este asunto debe considerarse ya
explorada en todos los detalles que permiten las comuni-
caciones cablegraficas.

El Consejo no esta todavia seguro si Vuestra Excelencia
encuentra conveniente dietar un Decreto Reglamentario
dando al plan de la ley el earicter descrito en el pendltimo
parrafo del parrafo nimero cuatro del cable del Consejo
de 27 de Noviembre de 1935. (Se refiere al caricter tem-
poral del Plan),

Si el Gobierno de Vuestra Excelencia deseara dar a su
Plan tal caracter, el Consejo tendria mucho agrado en
seguir el curso indicado en el parrafo tres del cable del
Consejo de Noviembre 27: (Se refiere a que recomendaria
a los Tenedores de Bonos hacer los saerificios que le
impone la ley).

Tal vez el punto més importante comprendido dentro
del Plan es saber si él destruye la obligacién original del
bono o si estas obligaciones permanecen intactas, pero
con su servicio temporalmente reducido mientras so-
breviene una mejorfa en las condiciones econbémicas de
Chile y del Mundo.

8 p, EXTERNA
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Si su Excelencia tiene a bien esclarecer este punto, la
situacion se simplificarfa extraordinariamente.

El Consejo est4 cemplacido con la inteligencia de que
su Excelencia tiene el propésito de enviar al Consejo para
sus observaciones y posibles sugestiones una copia de cual-
quier Decreto Reglamentario antes de que se haya pu-
blicado.

Sfrvase aceptar la seguridad de nuestras mas alta con-
sideracién.

(Firmado) CLARK.



DEL SENOR MINISTRO

de Hacienda de Chile al Presidente del Consejo de
Tenedores de Bancos Extranjeros, New York

BonproLDER—New York.
Honorable ReuBsN CLARE.,

Me refiero a su cable del 27 de Diciembre.

1.—Estoy de acuerdo con Ud. en orden a que la cues-
ti6bn ha sido agotada en los cambios de ideas verificadas
entre el Consejo y la Comisién Fingneiera Chilena y el
que hemosg mantenido cablegréificamente.

2.—Pienso, por lo mismo, que envolverfa innecesaria
repeticién el puntualizar de nuevo el alcance de la Ley
5580 y el recordar a ese Honorable Consejo que el Poder
Ejecutivo estd obligado, dentro del mecanismo constitu-
cional a limitar su actuacién al cumplimiento estricto de
la ley dictada por el Congreso. Esa ley no impone a los
Tenedores de Bonos la obligacién de acogerse a sus'dis-
posiciones: se limita a ofrecer una forma de reanudacién
del servicio de la deuda externa dentro de términos que
significan el méiximum compatible con la capacidad de
pago de nuestro pafs. Si alguno de los Tenedores de Bo-
nos consideran que la ley no es conveniente a sus intereses,
estfn en su derecho para no acogerse a ella y conservar
sin modificacién alguna sus contratos originales, pero los
que apreciando la realidad econémica de nuestro pais y
del mundo, por encima de tecnicismos legales estrictos,
optan por acogerse a la ley y al servicio progresivo que
ella consulta, encontrarin en la atribucién de rentas fijas
y cada afio mayores, para el servicio de sus obligaciones,
la compensacién al abandono de un derecho cuya exigi-
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bilidad han hecho imposible circunstancias extrafias a la
voluntad de nuestro pafs.

3.—Nada desearfamos tanto como recuperar un grado
de prosperidad econ6émica que permitiera al Congreso
Nacional revisar la ley y fijar mejores condiciones de pago
a los Tenedores de nuestras obligaciones externas, pero
esa situacidén, por ahora, no se divisa y es nuestro deber
actuar sobre realidades. Sin embargo, si el caso llegara,
el artfeculo 10.° del Decreto’ Reglamentario da a los Te-
nedores de Bonos acogidos el derecho de aprovechar del
mejoramiento de la situacién y aleja toda posibilidad de
que con adherir al plan propuesto pudiesen ellos tener
algtin perjuicio.

4—Con la aprobacion del Consejo Britanico de Tene-
dores de Bonos y con la adhesién que han expresado im-
portantes Tenedores de Bonos Délares y Francos, pon-
dremos en ejecuci6én la ley. Yo cereo que Ud. concurriri
conmigo a estimar que postergar este acto importaria
una, actitud desconsiderada para con estos intereses que
han expresado desde el primer momento su confianza en
nuestro pafs.

5—Mr. Dulles ha puesto en conocimiento de Ud. el
texto del Decreto Reglamentario que nos proponemos
dictar, y en el cual hemos tenido el agrado de consultar
diversas indicaciones de ese Honorable Consejo. El Go-
bierno lamenta no tener atribuciones para ir més alla,
pero me eomplazeo en reiterar la buena disposieién con
que considerari, en eualquier momento, indieaciones que
resguardando dentro de la ley el interés de los acreedores,
cont2mplen también las necesidades vitales de nuestro
pais.

Reitero a Ud. las seguridades de mi alta consideracion.

Gustavo Ross,
Ministro de Hacienda
de la Reptblica de Chile.
Enero 3, 1 35.



Traduccién Cable.

DEL VICE-PRESIDENTE

del Consejo de Tenedores de Bonos Extranjeros,
New York, al sefior Ministro de Hacienda de Chile.

New York, Enero 10, 1936.

Su Excelencia Gustavo Ross, Ministro de Hacienda.
—Santiago.

He recibido su cable de Enero 3. El Consejo lamenta
vivamente (much disappointed) que el Gobierno no se
haya sentido en posicién de dar seguridades de que la obli-
gacion original del bono permanece intacta con arreglo
al Plan, pero con el servicio correspondiente temporal-
mente reducido. Las declaraciones de su cable y las del
informe del sefior Puga al Presidente indican con claridad
que el Gobierno de Chile considera que el Plan extingue
la obligacién original del bono para los Tenedores de Bo-
nos que lo acepten. En presencia de estas circunstancias
el Consejo lamenta verse obligado a aconsejar a los Tene-
dores de Bonos no aceptar el pago econ arreglo al Plan,
sino que esperar y ver si mas tarde las condiciones llegan
a ser tales como para «permitir al Congreso Nacional re-
visar la Ley y establecer mejores términos de pagos a los
Tenedores de Bonos» de la deuda externa de Chile. El
Consejo aprecia en gran manera la reiteracion que Ud.
hace de su buena voluntad y la declaracién en orden a
que considerari en cualquier tiempo las sugestiones que
le haga el Consjo y que al poner en operacién el Plan
no se excluye la posibilidad de seguir estudiando con el
Consejo una solucién de armonfa. El Consejo- desea con-
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tinuar el estudio y discutir esta cuestion con el Gobierno
de Vuestra Excelencia, y tiene la esperanza de que mucho
antes de la expiracién del perfodo fijado en el Articulo
6 del Decreto se habra podido llegar a un acuerdo satis-
factorio. El Consejo est4 siempre a la disposicién de las
autoridades Chilenas para discutir esta cuestién, y se
tomaré la libertad de iniciar discusiones euando la oca-~
si6n lo requiera, Sfrvase aceptar las seguridades de mi
més alta consideracion.
(Firmado) White,
Vice-Presidente.



CABLE DEL SENOR MINISTRO

de Hacienda de Chile al Vice-Presidente del Con-
sejo de Tenedores de Bonos Extranjeros,
New York

BoxproLpers.—New York.
Meg. Francis WHiTE, Vice-Presidente.

He retardado una respuesta a su cable del 10 de Enero
porque esperaba recibir y examinar la declaracién emitida
por ese Consejo con respecto al plan de la ley N.¢ 5580.

Después de considerarla detenidamente, deploro cons-
tatar que ese H. Consejo insiste en dar a la ley interpre-
taciones que no se ajustan ni a su letra ni a su espfritu,
y especialmente debo lamentar que n> haya apreciado
en la forma justiciera en que lo han hecho otros Consejos
v gran cantidad de Tenedores de Bonos el esfuerzo que
hemos realizado para reanudar el servicio de nuestras
obligaciones externas y la circunstancia de hacerlo en el
Ifmite posible de nuestra capacidad de pagos.

La extensa correspondencia cambiada me excusa de
entrar de nuevo en refutaciones de detalle, pero no puedo
prescindir de reiterar a ese Consejo que es errénea su
interpretacién de la ley en cuanto desconoce la eircuns-
tancia de que todas las obligaciones externas directas e
indirectas del Estado y de las Municipalidades, tendran
en el futuro, para los bonos que se acojan a la ley 5580 y
de acuerdo con ella, al Estado de Chile ecomo deudor di-
recto y tnico.

Tomo nota de la buena disposicién de ese H. Consejo
para continuar buscando una solucién armoénica de las



divergencias que todavia nos separan, y solo tengo que
lamentar haberme visto en la necesidad de poner en eje-
cueién nuestro Plan, sin obtener la previa recomenda-
¢ion del Congejo de Tenedores de Bonos que Ud. preside.

Acepte Ud. las seguridades de mi distinguida conside-
raecion..

(Firmado) Gustavo Ross
Ministro de Hacienda
de la Repiblica de Chile,
Febrero 1.° 1936.



REGLAMENTO

DE LA LEY N.© 5580.

Santiago, 4 de Enero de 1936.

Hoy se decretd lo que sigue:

Nuam. 37.—Visto lo dispuesto en el articulo 72 de la
Constitucion Politica del Estado y en la ley N.¢ 5580, de
31 de Enero de 1935, lo informado por la Caja Auto6-
noma de Amortizacién de la Deuda Publiea, y tenien-
do presente que hay conveniencia en dictar un regla-
mento provisional a fin de considerar en el reglamento
definitivo las modificaciones que aconseje la experiencia
derivada de su aplicacion en los primeros afios,

Drcrero:

Apruébase el siguiente Reglamento para la aplicacién
de la Ley N.° 5580, de 31 de Enero del afio 1935:

De las rentas y su distribucion

ArricvLo 1.—La Caja Auténoma de Amortizacién
de la Deuda Pidblica, en la primera quincena del mes de
Enero de cada afio, publicari un estado de los ingresos
pereibidos en el afio inmediatamente anterior en confor-
midad a la ley ntimero 5580, de 31 de Enero de 1935
y destinados al servicio de la Deuda Externa.

Art. 2.°—EIl total de los ingresos a que se refiere el
artfculo precedente se dividird en dos cuotas iguales
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constituyendo una de ellas el fondo destinado al pago
de intereses y la otra el fondo destinado a rescates o
amortizaciones. De esta dltima porcién se deducirin,
de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 2.° de laley
5580, los gastos que en el perfodo correspondiente haya
demandado la ejecucién de la ley.

Art. 3.—El fondo que se destine al pago de intereses,
de acuerdo con el articulo anterior, se deduciri tedrica-
mente a una moneda comin o Gnica y se dividira por el
total del valor nominal de los bonos en circulacién de
los diferentes empréstitos externos al 31 de Diciembre
precedente, reduciendo previamente, para este efecto,
dicho valor a la misma moneda comin de acuerdo con el
cambio que rija el primer dia habil del mercado de valo-
res, en la segunda semana de Enero de cada afio.

La operacién anterior determina el tanto por ciento
del interés que debe ser abonado por la Caja a los bonos
externos en circulacién cuyos tenedores deseen acogerse
a este servicio.

Art. 4.9—Realizada esta operacién, se procederi a
efectuar las conversiones efectivas de fondos a fin de
disponer en las monedas correspondientes, de las sumas
necesarias que deben ser aplicadas al servicio de intereses
de cada grupo de empréstitos.

La Caja de Amortizacién depositari estas sumas a su
orden en baneos de primera clase y las pondri oportuna-
mente a disposicién de los agentes financieros que deban
efectuar el pago de intereses, en forma de mantener una
provision adecuada con este objeto.

II
Del pago de intereses
Art. 5.—El pago de los intereses se realizard anual-

mente por los agentes financieros a los tenedores de bonos,
en las fechas que se determinen, contra entrega de los
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cupones méis antiguos pendientes de pago y que corres-
pondan al perfodo de un aiio.

Si el tenedot de bonos de una emisién determinada
hubiera hecho entrega de la totalidad de los cupones
adheridos a los bonos al cobrar los distintos dividendos
declarados por la Caja, tendra derecho a recibir un pliego
adicional de cupones que le permita cobrar los dividendos
posteriores. .

Art. 6.° Las sumas reservadas para el pago de los in-
tereses de aquellos titulos cuyos tenedores no se hubieren
acogido a la forma de servicio que establece la ley 5580,
seriin destinadas a incrementar los fondos que deben apli-
carse a rescates o amortizaciones, después de transcurri-
dos doce meses desde la fecha en que la cantidad declara-
da por la Caja para el pago de los intereses en un ano
aleance por primera vez al 29, del valor nominal de los
bonos.

Art. 7.—El tenedor de bonos que se acoja al servicio
de intereses después de transcurridos el plazo a que se
refiere al artfeulo anterior, s6lo tendri derecho a pereibir
las anualidades de intereses que se declaren por la Caja
Auténoma de Amortizacion de la Deuda Ptblica con
posterioridad y deberi entregar, para percibir el pago,
los cupones que corregpondan a las anualidades que per-
ciba y conjuntamente, y sin mayor compensacion, los
cupones anteriores llamados a pago desde la vigencia
de la ley 5580.

111
De los rescates o amortizaciones

Art. 8.>—La cuota del 509, de las rentas que pereciba
anualmente la Caja Auténoma de Amortizacién de la
Deuda Piblica para el servicio de la Deuda Externa,
previa dedueeién de los gastos que haya demandado la
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ejecucion de la ley se destinard a efectuar rescates o
amortizaciones de bonos.

Los rescates o amortizaciones podran aplicarse a cual-
quiera emisién indistintamente.

Art. 9. —En la misma fecha en que se haga la decla-
racién de intereses a que se refiere el articulo 3.° de este
reglamento se publicara la lista de los bonos rescatados
cada afio en conformidad con el artfeulo precedente, los
que quedaran retirados de la circulacién y no participa-
ran del prorrateo de los intereses.

Disposiciones generales

Art. 10.—Cualquiera condicién o tratamiento distinto
del que establece el presente reglamento, que se otorgue
en el futuro, por cualquiera causa, a bonos en circulacién
a la fecha del presente decreto se entenderi otorgado al .
mismo tiempo a todos los bonos a que se refiere la ley
5580.

Art. 11.—E] presente reglamento regiri desde el 1.°
de Enero de 1936 hasta el 31 de Diciembre de 1938, con
excepeién de los artfculo 6.4, 7.° y 10, que regiran defini-
tivamente.

Témese razon, comuniquese, publiquese en el Boletin
de Leyes y Decretos del Gobierno.—ALESSANDRI.—
Gustavo Ross.



SERVICIO

de la Deuda Externa correspondiente al afio 1935
(Ley N.° 5580, de 31 de Enero de 1935)

(Boletin de la Caja de Amor-
tizacion del 9 de Enero de 1936).
(Afio 1T, N.° 29 bis).

Del estado del movimiento de los fondos asignados
por la Ley N.° 5580, de 31 de Enero de 1935, al servicio
de la deuda externa, que se publica en este Boletin, apa-
rece que los ingresos percibidos en el afio 1935 aseendieron
a la suma de § US. 4.128.251,60.

De acuerdo con las disposiciones de la citada ley el
509, de las rentas percibidas en cada afio debe destinarse
al pago de una anualidad de intereses para la totalidad de
la deuda externa, a prorrata de los saldos en circulacion
al 31 de Diciembre de cada afio, después de deducir de
los saldos anteriores los bonos rescatados con el 509%,
restante de los ingresos.

La operacién de distribucién de intereses para el afio
1935, ha sido realizada por la Caja de Amortizacién ci-
néndose a las disposiciones del Reglamento de la Ley
N.¢ 5580, aprobado por Decreto Supremo N.° 37, de 4
de Enero de 1936, el dia 6 de Enero del presente afio,
de acuerdo con los cambios vigentes en esa fecha y con
los resultados que se anotan en los siguientes cuadros.



Conversiones realizadas para distribuir en las monedas respectivas el fondo
de intereses correspondientes al afio 1935, ascendente a § US. 2.064.125,80,
entre los distintos grupos de empréstitos externos.

Saldos en circulacion Reparto de § US. 2 064.125.80|
Cambio en $ 31 Diciembre 1935 en proporcién a los saldos
Monedas J8. )
6-Enero-1936 En su moneda Rec;u({}(é(')s B En § US. En su moneda
£ 4933 29.596.243,00{ 145.998.266,72 693.790,52] 140.642-14-4
$ US. 1,00 249.456.000,00] 249.456.000,00{ 1.185.426,46] 1.185.426,46
Fr. Ss 0,3253 119.617.000,00, 38.911.410,10 184.908.82] 568.425,51
434.365.676,82|| 2.064.125,80

— 0% —



Distribuciéon del Fondo de Intereses de la Ley N.° 5580, ascendente a § US. 2.064.125,80, en pro-
porcion a los saldos vigentes al 31 de Diciembre de 1935, de los distintos grupos de empréstitos, pre-

via reducciéon de todos los valores a doélares con las equivalencias de 1 £=§ US. 4,933 y 1 Fr. S.
=$ US. 0,3253.

Capitales en circulacién
al 51 de Diciembre |
de 1935

Distribucién del Fondo
de intereses entre los
grupos de empréstitos

Pago por cada mil unidades
de cada grupo de

Sobrante para

Cantidad total a |el fondo de in-

$ US. 249.456.000,00 (2)

Fr. S. 119.617.000,00 (3)

$ US. 1.185.426,46

Fr. 8. 568.425,51

pagar por cada gru- |tereses del afio
empréstitos po de empréatitos {1936 por grupos]

de empréstitos

£ 20.596.243 (1)| £ 140.642-14-4 £ 4-15-0 por £1.000{ £ 140.582-3-2| £ 60-11-2

$US. 4.75 por $ US. 1.000

Fr. S. 4.75 por Fr. S. 1.000

$US. 1.184.916,00( $ US. 510,46

Fr. S. 568.180,75| Fr.S. 244,76

(1) Después de deducidas £ 14.020 rescatadas por la Caja de Amortizacién.

(2) Después de deducidos $ US. 14.674.500 rescatados por la Caja de Amortizacién y $ US. 461.000
amortizados extraordinariamente por la Caja de Crédito Hipotecario.

(3) Después de deducidos Fr. S. 1.010.000 amortizados extraordinariamente por la Municipalidad de Santiago.

et

X
|
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Verificada la distribuciéon anterior, el Consejo de la
Caja Auténoma de Amortizaciéon de la Deuda Pablica,
formulé la siguiente declaraciéon para dar a conocer el
monto de los intereses que abonaria a los Tenedores de
Bonos de la deuda externa por la anualidad eorrespon-
diente a 1935, en conformidad a la referida Ley N.°¢ 5580,

«La Caja Auténoma de Amortizacién de la Deuda
Pibliea, en conformidad a lo dispuesto en el articulo 3.°
del Reglamento de la Ley N.» 5580, de 31 de Enero de
1935, aprobado por Decreto Supremo N.° 37, de 4 de
Enero del presente afo, declara: Que ha pereibido en el
afo 1935, las siguientes rentas para ser aplicadas al ser-
vicio de la deuda externa.

Utilidades de la Corporacion de

Ventas de Salitre y Yodo de

Chile .......... .. ........... $US. 269131842
Impuesto a la renta de cuarta ca-

tegoria y adicional de las Empre-

sas Cuprfferas . ........c.. .00 » »  1.436.933,18

TOPRL v vase soiaaisien $§ US. 4.128.251,70

El 509, de estas rentas, o sea, la suma de % US.
2.064.125,80, se aplicard al pago de intereses a razéon de
$ US. 4,75 por mil délares de capital nominal, Fr. Ss.
4,75 por mil francos suizos de capital nominal y £ 4-15-0
por mil libras de eapital nominal.

Con el 509%, restante de las rentas percibidas se han
rescatado bonos por valor de $ US. 14.674.500,00 nomi-
nales y £ 14.020-0-0 nominales, los que quedan retirados
de la circulacion.

Después de realizadas estas amortizaciones los saldos
de bonos de la deuda externa en ¢irculacién son los si-
guientes:
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£ 29.596.243
$ US. 249.456.000
Fr. Ss. 119.617.000
Santiago, 9 de Enero de 1936».
Finalmente, en cumplimiento de lo que dispone el
artieulo 9.° del Reglamento ya citado de la Ley N.¢ 5580
se publica, ademis, la lista de los bonos de la deuda ex-

terna que han sido rescatados durante el afio 1935 y re-
tirados de la circulacién con esta fecha.

9.—D. EXTERNA.



DECLARACION OFICIAL
del Sr. Ministro de Hacienda

1.° de Febrero de 1936. («<El Merecurio», <El Diario
Ilustrado», «La Naecién»).

Junto con ultimarse los detalles para poner en ejecu-
cién el Plan de la Ley 5580, por medio de la cual se reini-
cia el servicio de las obligaciones externas directas e in-
directas del Estado y de las Municipalidades, el Ministro
de Hacienda cumple con el deber, postergado hasta hoy
por la existencia de negociaciones pendientes, de infor-
mar a la opinién piiblica acerca del desarrollo de las nego-
ciaciones y de la manera como se ha puesto en vigencia
la mencionada Ley.

Como resultado de las conversaciones mantenidas por
la Misién Financiera Especial de Chile con los Consejos
de Tenedores de Bonos de Estados Unidos, de Gran Bre-
tafia y del Continente Europeo, se logré que en esos cen-
tros se conociese exactamente la situacién econémica y
financiera de la Republica, y se apreciase el esfuerzo que
significaba la reanudacién de los pagos de la deuda ex-
terna en la forma establecida en la Ley 5580.

Sin embargo, s6lo el Consejo de Tenedores de Bonos
de Gran Bretafia aceptd, después de las primeras nego-
ciaciones, el plan de pagos establecido en dicha ley, tal
como el Congreso lo habia despachado.

Los Consejos de los Estados Unidos y del Continente
Europeo han insistido hasta.el dltimo momento en que
se diese a esta ley un ecaricter temporal, condicionando
a la aceptacién de esta exigencia la recomendacién del
Plan Chileno a los Tenedores de Bonos.
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“1 Gobierno, por su parte, considerando que no estaba
dentro de sus facultades modificar la ley dictada por el
Congreso, tuvo que excusarse de aceptar esta exigencia,
e insistir en el caricter permanente de dicha ley.

Apartadas otras impugnaciones de detalle, el Gobier-
no esta en situacion de afirmar que si hubiere sido posible
salvar este punto, la recomendacién de los Consejos para
el Plan Chileno habrfa sido uninime.

El Gobierno ha explicado ampliamente a los Consejos
de Tenedores de Bonos el alcance de la Ley 5580, la cir-
cunstancia de que ella significa el maximum de lo que el
pais puede destinar a tal objeto sin poner en peligro su
desarrollo y su vitalidad, y el hecho de que dicha ley es-
tablece un sistema flexible que se amolda con el prineipio
de la capacidad de pago. '

Ain cuando el Gobierno deplora no haber contado
con la recomendacion unanime de los Consejos de Tene-
dores de Bonos, le es grato manifestar que, correspon-
diendo individualmente a cada Tenedor de Obligaciones
Chilenas la resolucién de aceptar o no la oferta de pago
que se le haee por medio de la Ley 5580, ha recibido prue-
bas e informaciones fidedignas que le permiten afirmar
que estos Gltimos, en proporeién substancial han resuelto
acogerse al Plan y aceptar las disposiciones de la Ley.

Dados estos antecedentes, el Gobierno ha puesto en
vigeneia la Ley 5580, y ha tenido la satisfaccién de ver
que las importantes casas bancarias Rothschild, Midland
Bank, Dresdener Bank, J. Henry Schroder Banking Co.,
Morgan Grenfeld, Anglo South American Bank, Royal
Exchange Assurance, Banco Franecés e Italiano, J. Henry
Schroeder Trust Corporation y Crédit Suisse, han aceptado
hacerse cargo de la representacion de la Caja de Amorti-
zacidn de la Deuda Publiea para dar eumplimiento a las
disposiciones de la Ley 5580 en sus respectivos mercados.
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En estas condiciones los US. $ 4.128.251,60 producidos
por la entradas del salitre y el cobre durante el afio 1935,
en la mitad que la ley destina al servicio de intereses,
serin pagados por las Agencias Bancarias mencionadas
a los Tenedores de Bonos que deseen acogerse a los bene-
fieios de esta Ley.

La Caja de Amortizaeién, por su parte, ha retirado de
la circulacién durante el afio 1935, por medio de rescates
extraordinarios, la suma de US. $ 14.674.500 en bhonos
dolares v £ 14.020.00 en bonos libras, reduciéndose en
dichas cantidades el monto de la deuda piiblica externa.

Fl Gobierno se complace en poner estos hechos en co-
nocimiento de la opinién nacional.



MENSAJE PRESIDENCIAL 1936

Apreciaciones de S. E. el Presidente de la Repiiblica
sobre los primeros resultados de las leyes
5580 y 5601

Deuda Externa

Pagadas las cuentas pendientes, que mi Gobierno
hered6 en la cuantiosa suma indicada de las Administra-
ciones anteriores y arreglado satisfactoriamente para el
pais el pago de la deuda flotante en los términos expresa-
dos en el Mensaje del ano 1935, estimé el Gobierno que
era llegado el momento de recuperar su crédito perdido
por la suspension del servieio de la deuda externa, extre-
mando para ello sus sacrificios dentro del maximum posi-
ble permitido por sus realidades econémicas y, por inicia-
tiva del Gobierno, el Congreso Nacional aprob6 durante
el afio 1935 la Ley N.° 5580, que dispone la reanudacion
del servicio de las deudas externas, directas e indirectas,
del Estado y de las Municipalidades de la Reptblica.

Para este objeto, se destin en primer lugar la parte de
las utilidades que corresponden al Fisco en la industria
salitrera, en reemplazo del derecho de exportacién a que
un Gobierno anterior habfa renunciado en favor de los
productores y acreedores de la industria salitrera, utili-
dades que la Administracién actual ha recuperado para
el Estado. Ademéas, se destinaban al mismo objeto las
rentas fiscales derivadas del impuesto a la renta sobre los
productores de cobre.

Tengo ahora el agrado de daros cuenta que esta impor-
tante ley, destinada a restablecer el crédito de la nacién
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en el extranjero, se esti aplicando porla Cajade Amorti-
zacién en su integridad, v con éxito indiscutible.

Como bien sabéis, la ley destina la mitad de las rentas
fiscales derivadas de las industrias del salitre y del cobre
al pago de intereses sobre la deuda y la otra mitad, des-
pués de deducir los gastos que originen la aplicacién de
la Ley, se destina a la amortizacion de la deuda por medio
de compra de los titulos en el mercado, mientras éstos
se coticen bajo la paridad, y por sorteo a la par, silos
bonos tuvieren un precio superior al valor nominal.

Durante el aiio préximo pasado, la Caja de Amortiza-
ci6én en uso de la facultad indicada, procedié6 al rescate de
bonos por valor nominal de 14.674.500 délares y £ 14,020.

De esta manera, la deuda total euyo servicio se dispone
en la ley N.¢ 5580, se ha reducido de un to tal equivalente
a 449.109.338 dblares a que ascendfia el 31 de Diciembre
de 1934, a 434.365.677 en igual fecha del afio 1935. Esta
reduceidn aleanza, pues, a 14.743.661 dolares y representa
una disminueidén de 3.3 por ciento del valor de la deuda.

La parte de las entradas que la Ley destina al servicio
de intereses llegd durante el afio 1935 a 2.064.125,80
doélares, que, repartido en la deuda antes sefialada, re-
presenta un interés de 4.75 doélares por cada mil délares
de capital.

La Caja de Amortizacién ha obtenido que, tanto en
Inglaterra como en el continente europeo, los banqueros
que colocaron los empréstitos continden a cargo del pago
de los eupones por las sumas que permite la Ley N. 5580.
En Londres, el pago de cupones se inicié el 10 de Febrero
del afio en curso y los sefiores Rothschild & Sons, ban-
queros tradicionales del Gobierno de Chile en Inglaterra,
han informado que en el plazo de tres meses de pago,
o sea’ hasta el 30 de Abril dltimo, se ha acogido a la
forma de pago que establece la Ley N.c 5580, mas del 72
por ciento de los bonos emitidos por su intermedio.

En Francia, Suiza v Alemania el pago de cupones se
empezé en el mes de Marzo, y en Estados Unidos de Norte
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América se ha eomenzado a pagar desde el 24 de Abril
tltimo, por intermedio de los corresponsales de la Caja
de Amortizacion en Nueva York, la firma Schroeder
Trust Co.

Me complazco, pues, en confirmar que la Ley 5580, se
encuentra en pleno funcionamiento y que el gran porcen-
taje de tenedores de bonos en Inglaterra, que ha adherido
al plan chileno permite esperar que, en algin tiempo maés,
la proporeién de bonos que se acoja al plan en los Estados
Unidos de Norte América y en los pafses del Continente
europeo alcance a una cifra cercana a la ya obtenida en
Londres.

Para hacer eficaz el cumplimiento de la Ley y llevar
a los mercados acreedores el convencimiento de que Chile
haecfa el maximum de esfuerzos y sacrificios para solven-
tar sus obligaciones, el Gobierno y la Caja de Amortiza-~
cién de la Deuda Pidblica designaron una comision que
desemperfié su cometido en forma muy satisfactoria y,
a pesar de las graves dificultades con que se tropezd,
felizmente fueron ellas habilmente vencidas, principal-
mente en Inglaterra, donde la misién compuesta por los
sefiores Puga, Hamel y Mardones obtuvo una aceptacién
explicita del plan contenido en la Ley N.¢ 5580.

Ley N.° 5601, complementaria de 1a ley que reanuda
el Servicio de la Deuda Externa

Como el Estado se hizo cargo de la totalidad del ser-
vicio de la deuda externa de la Caja de Crédito Hipote-
cario, de los Ferrocarriles del Estado y de las Municipa-
lidades, era necesario dictar una ley que estableciera lasg
relaciones que debfan existir entre el Gobierno y los an-
tiguos deudores de tales obligaciones.

Para este objeto fué dictada también a iniciativa del
Ejecutivo, la Ley N.° 5601, que llena el objeto antes in-
dieado y que permiti6 al Gobierno recibir de los deudores
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anteriores una suma en moneda corriente superior a 90
millones de pesos en el afio 1935, que fueron totalmente
destinados, en virtud de diferentes leyes, al financia-
miento de los Institutos de Fomento Minero e Industrial
de Tarapaci y Antofagasta, y a la atencién de diversas
obras ptblicas importantes, tales como el plan de cons-
trucciones hospitalarias, carcelarias, de estadios, estable-
cimiento de la linea aérea a Magallanes, ete.

De esta manera se ha obtenido también, con el plan
ya mencionado, un provecho de orden interno cuya im-
portancia es indiscutible, ya que ha sido posible emprender
estas obras que no habrfan podido financiarse facilmente
de otro modo.



ANEXOS



MENSAJE

de S. E. el Presidente de la Republica con el que
acompafia el Proyecto de Ley complementario del
de la Deuda Externa.

(Boletin de Sesiones de la Camara de Diputados.—
2.» sesién extraordinaria en 23 de Octubre de 1934).

Con esta misma fecha, el Gobierno ha sometido a la
consideracién del Congreso Nacional un proyecto de ley
destinado a restablecer, en determinadas condiciones,
el servicio de la Deuda externa del Estado, directa e in-
directa y de las municipalidades de la Reptblica.

En ese proyecto se establece que las deudas contraidas
por la Empresa de los Ferrocarriles del Estado, las muni-
cipalidades y la Caja de Crédito Hipotecario, pasaran
a ser de la responsabilidad del Fisco y seran servidas con- .
juntamente con las contraidas en forma directa por el
Estado, con las rentas que se proyecta asignar a la Caja
Auténoma de Amortizacion.

En la confianza que ese proyecto de ley merecers la
franca aprobacién del Congreso se hace, en consecuencia
necesario establecer las obligaciones que deberin realizar
en moneda corriente la Empresa de los Ferrocarriles del
Estado, las municipalidades y la Caja de Crédito Hipo-
tecario.

El proyecto de ley que tengo el honor de someter a
vuestra deliberacion establece estos servicios considera-
blemente rebajados, con relaeion al que efectuaban cuando
contrajeron sus deudas en el exterior.
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La fuerza avasalladora de los hechos impone estas
cuantiosas rebajas para armonizar el monto de los servi-
cios con que estas instituciones compensarin al Estado,
con su propia capacidad de pago.

En efecto, en el articulo 1. del proyecto se establece
" que la Empresa de los Ferrocarriles del Estado y las mu-
nicipalidades que hayan contratado empréstitos en mo-
neda extranjera, estarin obligados a consultar en sus
presupuestos, en moneda nacional, sélo el 50 por ciento
de los servicios correspondientes a sus respectivas deudas
y en el artfculo 6.°, que la Caja de Crédito Hipotecario
deberf consultar en su presupuesto, en moneda nacional,
también s6lo el 50 por ciento de los servieios correspon-
dientes a los empréstitos contratados por esa institucién
para sus propios fines. En ambos art{culos se dispone que
ge tomaran como base para el eileulo el valor de las mo-
nedas extranjeras a la paridad que existia el 31 de Julio
de 1931,

La parte de estas sumas que corresponda a bonos que
sean servidos, rescatados o amortizados por la Caja
Auténoma de Amortizacién de la Deuda Pdblica, pasaria
a disposicién de la Tesorerfa General de la Reptblica
para ser destinada a realizar un plan extraordinario de
construcciones en las distintas regiones del pais, que
llenen necesidades principalmente de orden social y que
contribuyan, al mismo tiempo, a proporcionar trabajo
abundante a la poblacién obrera.

Igual destinacién tendrin los servicios correspondien-
tes a los empréstitos de los Ferrocarriles del Estado y de
las municipalidades que hayan estado obligadas a reali-
zar esas instituciones desde la fecha de la ley N.° 4972,
de 31 de Julio de 1931.

Sin embargo, el valor de los servicios de la Caja de
Crédito Hipotecario que corresponda al capital que haya
tomado a su cargo la Caja de Amortizaciéon y el monto
de los intereses de 214 por ciento anual que corresponda
pagar a la Caja de Crédito Agrario sobre los empréstitos
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a que se hace referencia en el articulo 2.° del decreto ley
N.¢ 221, de 16 de Julio de 1932, y los que perciba la Caja
de Crédito Hipoteeario, por el servicio de los préstamos
otorgados para el financiamiento de la ley de la Habita-
ciéon Barata, constituirin una reserva. Esta reserva la
mantendria en su poder la Caja de Crédito Hipotecario
mientras subsistan como responsabilidad de ella los ti-
tulos de las deudas que contrajo en el exterior para pro-
porcionar recursos a la Caja de Crédito Agrario y al fi-
nanciamiento de la Habitacién Barata. .

So6lo cuando los fondos acumulados .en esta reserva
excedan, a juicio de la Superintendencia de Bancos, de la
responsabilidad que afecte a la Caja de Crédito Hipoteca-~
rio por los titulos mencionados, procederi esta institueitn
a depositar el exceso a la orden de la Tesorepfa General
de la Repiblica.

Esta medida es absolutamente l6gica ya que los em-
préstitos que la Caja de Crédito Hipotecario contrajo en
moneda extranjera para procurarle fondos a la Caja de
Crédito Agrario y para el financiamiento de la Ha—
bitacién Barata, representan en el fondo una deuda del
Estado a la Caja de Crédito Hipotecario y, por consi-
guiente, cuando éste cancele parte de estas obligaciones
no hara otra eosa sino liberarse de una obligacién para
con la Caja de Crédito Hipotecario.

Como la Caja de Amortizacién no podra sino a medida
que el mercado permita ir haciendo desaparecer esa parte
de las obligaciones en moneda extranjera de la Caja de
Crédito Hipotecario, que representa una deuda del Es-
tado para con ella, parece 16gico que mientras no des-
aparezcan fntegramente las deudas que tienen este ca-
racter, se proceda a destinar el dinero correspondiente a
los servicios de las obligaciones que vayan desaparecien-
do a formar un fondo que sirva de garantfa a la parte
de esas obligaciones que queden en circulacién por no
haber sido todavia rescatadas, ya que actualmente no
tienen garantia suficiente o falta por completo.
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Solamente cuando las obligaciones en circulacién emi-
tidas por la Caja y que en realidad son de responsabilidad
del Estado se encuentren suficientemente garantidas, los
fondos correspondientes al servicio de obligaciones en
moneda extranjera de la Caja de Crédito Hipotecario
que hayan sido rescatadas o tomados bajo su responsa-
bilidad por la Caja de Amortizacion, deberan pasar a
poder del Estado para que se destinen al plan de construe-
eiones, a que se refiere el articulo 2.°

Para arreglar totalmente todo lo concerniente a la deu—
da externade la Caja de Crédito Hipoteeario, es necesario
que el Estado se haga cargo también de la obligacion a
corto plazo, ascendente a ocho millones de délares que
esa institueién tiene con el Guaranty Trust Company y
Kuhn, Loeb and Co., de Nueva York.

En el artfeulo 7.° se establece que esa deuda pasa a ser
de responsabilidad fiscal y se autoriza al Estado a pro-
rrogarlas en las mismas condiciones acordadas con los te-
nedores de titulos a corto plazo del Gobierno de Chile.
Con el objeto de ofrecer a este erédito el mismo trata-
miento otorgado para las deudas del Gobierno, se con-
sulta ademas, la autorizacién para contratar empréstitos
internos de un interés no superior al 7 por ciento y una
amortizacién no inferior al 1 por ciento anual, por un
monto que no exceda de 6.458 pesos por cada doélar en que
se reduzea este anticipo del Guaranty Trust Company
vy Kuhn, Loeb Co., de Nueva York.

En el artfculo 8.° se establece que la Caja de Crédito
Hipotecario y la Caja de Crédito Agrario reembolsarin
al Fisco una cantidad de moneda corriente equivalente
al 50 por ciento de la responsabilidad que afecte a cada
una de estas entidades en el saldo de capital del anticipo
mencionadg, estimadas las monedas a la paridad meta-
lica que existia el 31 de Julio de 1931. Estas sumas se
destinaran también al plan general de construcciones de
que habla el articulo 2.° y cuya resefia haremos més ade-
lante.
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En el articulo 11 se propone una medida de equidad
para los propietarios 'de los predios que adeudan cuentas
de pavimentacion formuladas por la Dirececién de Pavi-
mentacion de Santiago con anterioridad al 1. de Agosto
de 1931.

Antes de esa fecha se abord6 en gran escala el plan de
pavimentacién y, por consiguiente, los contratos respec-
tivos aleanzaron un precio exagerado.

Parece, en consecuencia, légico aliviar a aquellos pro-
pietarios de parte del servicio que les corresponde pagar,
va que a su vez la Municipalidad de Santiago ha recibido
un alivio equivalente a un 50 por ciento del valor primi-
tivo de sus compromisos.

La ayuda a los propietarios no puede ir més alla de un
25 por ciento porque parte de esa pavimentacién se pagd
con empréstitos internos, cuyo servicio permanece igual
para la Municipalidad.

Fl plan general de inversién contemplado en el pro-
yecto contard, una vez que el total de las obligaciones
confiadas a la Caja Autéonoma de Amortizaciéon de la
Deuda Publica sean tomadas a su cargo, con una suma
inmediata de alrededor de 130 millones de pesos v con
una cantidad de 33 millones de pesos anuales, mas o
menos, por un perfodo de mas de 20 afios.

En este plan se prevé ante todo un desembolso de fon-
dos destinados al fomento de la produccién minera e
industrial en las provincias de Tarapaci y Antofagasta.

El artfculo 18 de la ley N.° 5350 dispone que la quinta
parte de la participacién del Fisco en las utilidades de la
Corporacién de Ventas de Salitre y Yodo de Chile se
destinari al fomento de la produccién minera e indus-
trial en las indicadas provincias.

Como en el proyecto de ley que reanuda el servicio de
la. deuda publica se entrega a la Caja de Amortizacién
la participacién total del Fiseo en las utilidades de la
Corporacién de Ventas de Salitre y Yodo, es indispensa-



— 144 —

ble reemplazar por la presente ley las sumas dedicadas
a este objeto.

Al efecto se dispone que durante el afio 1934 se desti-
nard la suma de 10 millones de pesos a cubrir esas nece-
sidades de las provincias del norte y para el mismo fin
se destinan 6 millones de pesos en cada aiio siguiente.

Se consultan en seguida 3 millones de pesos para que
la Sociedad Nacional de Agrieultura los aplique al fo-
mento de la industria agricola en el pafs, y 2 millones de
pesos para que el Sindicato Vitivinfcola los destine a la
propaganda y organizacién del eomercio de la exporta-
cién de vinos.

En el plan de construceciones proyectado se consultan
30 millones de pesos para la edificacién de cérceles, 54
millones de pesos para la construceién y habilitaciéon de
hospitales y 10 millones de pesos para que la Universidad
instale un laboratorio de investigaciones industriales.

El saldo restante se destinarfa la mitad a un plan de
edificacion escolar y de internados para escuelas-talleres
v escuelas-granjas y la otra mitad a la construccion de
viviendas para obreros.

En la inversién de estas dos tltimas partidas se con-
sulta una disposicién que limita a un 30 por ciento las
sumas que pueden gastarse en Santiago, a fin de no cen-
tralizar demasiado en la capital las construcciones.

En resumen, el proyecto de ley que someto a vuestra
consideracién esel complemento indispensable y armé-
nico de la ley que autoriza a la Caja de Amortizacién a
reanudar el servicio de la deuda ptblica externa.

En mérito de las consideraciones expuestas, tengo el
honor de someter a vuestra deliberaci6n, para que sea
tratado en el actual perfodo de sesiones, el siguiente:

PROYECTO DE LEY:

«Artfeulo 1.—La Empresa de los Ferrocarriles del
Estado y las Municipalidades que hubieren contratado
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empréstitos externos en moneda extranjera, con la garan-
tia fiscal, o sin ella, estardn obligadas a consultar en sus
presupuestos, en moneda nacional, el valor del 50 por
ciento de los servicios correspondientes a sus respectivas
deudas, tomando como base para las monedas extranjeras
la paridad metélica que existfa el 31 de Julio de 1931, y
a depositar en las fechas respectivas, hasta el vencimien-
to de cada préstamo, en el Banco Central de Chile, y a la
orden de la Caja Auténoma de Amortizacién de la
Deuda Piblica, los indicados servieios.

Art. 2.—La parte proporcional de estos servicios que
corresponda al capital de las deudas que la Caja de Amor-
tizacién de la Deuda Pidblica tome a su cargo, reseate o
amortice, asf como los servicios correspondientes de esas
mismas obligaciones que hayan estado obligadas a rea-
lizar las instituciones a que se refiere el artfeulo anterior
desde la vigencia de la ley N.° 4972, de 81 de Julio de
1931, seran puestos por la Caja a disposicién de la Teso-
rerfa General de la Repiiblica, 2 medida que los perciba
y que las necesidades lo requieran, en el orden de prefe-
rencia que se indica a continuacién, para ser dedicados a
los fines siguientes:

1) Al fomento de la producei6én minera e’ industrial de
las provincias' de Tarapaci y Antofagasta, en reemplazo
del destino para el mismo objeto de la quinta parte de la
participacién fiscal en lag utilidades de la Corporacién
de Ventas de Salitre y Yodo de Chile, que establece ‘el
inciso 3.° del artfculo 18 de la ley N.¢ 5350, de 8 de Enero
de 1934. Para este objeto se destinarin 10 millones de
pesos durante 1934 y 6 millones de pesos en cada afio si-
guiente.

2) A ser aplicados, hasta la concurrencia de las canti-
dades que se indican, y a prorrata de las mismas, a los
siguientes objetos:

a) A subvencionar a la Sociedad Nacional de Agricul-
tura con la suma de 3 millones de pesos, que se destmarﬁn
al fomento de la industria agricola,

10 —D. EXTERNA,
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b) A subvencionar al Sindicato Vitivinicola con la suma
de 2 millones de pesos, que se aplicard a la propaganda
y organizacién del comercio de exportacién de vinos,

¢) A atender un plan de construcciones de chreceles con
un desembolso total de 30 millones de pesos,

d) A la construceién o habilitacién de hospitales en
todo el pais con una inversién de 54 millones de pesos, y

¢) A proporeionar a la Universidad de Chile la suma de
10 millones de pesos para la instalacién de un Laborato-
rio Nacional de Investigaciones Industriales.

3) A atender con el saldo, por partes iguales, un plan
de edificacién de escuelas e internados para escuelas-ta-
lleres y escuelas-granjas, y un plan de construcciones de
habitaciones para obreros. En cada uno de estos planes
se destinarf una cuota no superior al 30 por ciento de los
fondos a las construcciones que se realicen en la pro-
vincia de Santiago, y el resto a las que se lleven a efecto
en las deméis provineias del territorio nacional, de’acuer-
do con el Reglamento que dicte el Presidente de la Re-
piablica.

Art. 3.¢ La Caja de Crédito Agrario depositari a la
orden y a favor de la Caja de Crédito Hipotecario el
monto de los intereses del 2% por ciento anual sobre los
empréstitos a que se hace referencia en el articulo 2.°
del decreto ley N.° 221, de 16 de Julio de 1932.

Estos fondos, los que perciba la Caja de Crédito Hi-
potecario por el servicio de los préstamos otorgados para
el financiamiento de la Ley de la Habitacion Barata y
los que ecorrespondan a los servicios que esti obligada a
realizar la Caja de Crédito Hipotecario de acuerdo con
lo dispuesto en el articulo 6.° de esta ley, se destinarin
a la formacion de una reserva equivalente a la responsa-
bilidad que le afecte por los titulos de las deudas que haya
contraido en el exterior para proporcionar recursos a la
Caja de Crédito Agrario y al financiamiento de la Ley
de la Habitacién Barata y que subsistan como de la res-
ponsabilidad de la Caja de Crédito Hipotecario.
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Art. 4.2 Cuando los fondos asi acumulados excedan
a juicio de la Superintendencia de Bancos, de la respon-
sabilidad que afecte a la Caja de Crédito Hipotecario por
los tdtulos a que se hace referencia en el articulo anterior
esta institueién depositari el exceso a la orden de la Te-
soreria General de la Repiblica para ser destinados a los
fines sefialados en el artfeulo 2.2 de esta ley.

Art. 5.—En los casos que la Caja Auténoma de Amor-
tizacion de la Deuda Publica sirva, rescate o amortice
un titulo emitido por la Caja de Crédito Hipotecario
correspondiente a un empréstito destinado en conjunto
a la Caja de Crédito Hipotecario, Caja de Crédito Agra-
rio v a la Habitacién Barata, o a una o méas de estas en-
tidades, la reduccion de la deuda se verificard para cada
una de estas entidades a prorrata de sus responsabilida-
des en el saldo vigente que el respectivo empréstito acuse
el 31 de Diciembre de 1934.

Art. 6.>—La Caja de Crédito Hipotecario estar

obligada a consultar en su presupuesto, en moneda na-
cional, el valor del 50 por ciento de los servieios eorres-
pondientes a los empréstitos externos contratados por
esta institueién para ‘sus propios fines tomando como
base para las monedas extr&n;eracs la paridad metalica
que existia el 31 de Julio de 1931.
* FI valor de dstos servlclos én la parte que corresponde
al capital que sirva, resca,te o amortice la Caja Auténoma
de Ammtxzaclén de 1a Detda Piiblica se destinard a in-
crementar la reserva a que se hace referencia en el artfeulo
3.° de esta ley. Una vez contemplada dicha reserva, los
fondos excedentés se pondran por la Caja de Crédito
Hipotecario a disposicién de la Tesorerfa General de la
Republica para ser aplicados a los fines indicados en el
artieulo 2.° de la presente ley.

-.La obligacién impuesta en el inciso ‘anterior cesard al
vencimiento del respectivo empréstito.

Art. (7.°—Autorizase al Presidente de la Repub]wa
para que, con acuerdo de los tenedors de los titulos corres-
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pondientes, declare de responsabilidad fiseal el préstamo
de valor primitivo de Dlls. 8.000,000 concedido a la Caja
de Orédito Hipotecario por las firmas Guaranty Trust
Company y Kuhn, Loeb and Co., de Nueva York, y para
que prorrogue este anticipo en las mismas condiciones
acordadas para los tenedores de titulos a corto plazo del
Gobierno de Chile.

La declaracién de la responsabilidad del Estado por el
antiecipo referido quedari subordinada a la condicion de
que los acreedores liberen de toda responsabilidad a la
Caja de Crédito Hipotecario y renuncien a la prenda
constituida sobre bonos por Dlls. 15.000.000 emitidos por
la Caja de Crédito Hipotecario, y actualmente en depé-
sito en el Banco de Chile.

Autorizase, asimismo, al Presidente de la Reptblica
para que contrate empréstitos internos con un interés no
superior a 7 por ciento y una amortizacion acumulativa
no inferior a uno por eiento (1%) anual, por un monto
que no exceda de 6,458 pesos por cada délar en que se re-
duzea el anticipo referido.

Art. 8.>—La Caja de Crédito Hipotecario y la Caja
de Crédito Agrario reembolsardn al Fisco, para ser apli-
cada a los mismos fines indicados en el articulo 2.° de
esta ley, una cantidad de moneda corriente equivalente
al 50 por ciento de la responsabilidad que afecta a cada
una de esas entidades en el saldo de capital del anticipo
mencionado, estimando las monedas a la paridad metali-
ca que existia en 31 de Julio de 1931.

Art. 9.—Autorizase a la Direccién de Pavimentacion
de Santiago para reduecir hasta en un 25 por ciento los
servicios semestrales que, en conformidad a lo dispuesto
en el artfeulo 11 de la ley N.© 4180, de 12 de Septiembre
de 1927, modificada por el N.* 4523, de fecha 10 de Enero
de 1929, deben pagar los propietarics de los predios por
lag cuentas de pavimentacidén formuladas por la indicada
Direccién con anterioridad al 1.° de Agosto de 1931.
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Art. 10.—Autorizase al Presidente de la Repiblica
para prorrogar hasta por el término de cinco afios la vi-
gencia del articulo 1.° de la ley N.°4972, de 31 de Julio
de 1931, y de la ley N.° 5029, de 8 de Enero de 1932, a
contar desde el vencimiento de la ley N.° 5180, de 5 de
Julio de 1933, respecto de aquellas obligaciones cuya
responsabilidad no hubiere asumido la Caja Auténoma
de Amortizacién de la Deuda Piblica.

Art. 11.—La presente ley regiru desde la fecha de su
publicacién en el “Diario Oficial”.

Santiago, a 22 de Oectubre de 1934.—Arturo Ales-
sandri.—Gusrtavo Ross.



LEY NUM. 5601

Complementa la ley que autoriza la reanudacion

del Servicio de los Bonos de la Deuda Puablica ex-

terna, directa e indirecta, del Estado y de las Mu-
nicipalidades.

Por cuanto el Congreso Nacional ha dado su aproba-
eion al siguiente

PROYECTO DE LEY:

Articulo 1.—La Empresa de los Ferrocarriles del Es-
tado y las Municipalidades, que tengan pendientes el
servicio de empréstitos externos en moneda extranjera,
con la garantia fiseal o sin ella, estarin obligadas a con-
sultar en sus Presupuestos, en moneda nacional, tinica-
mente el valor del cincuenta por ciento de los servicios
correspondientes a sus respectivas deudas. Este valor
lo depositaran en las fechas correspondientes y hasta
enterar el niimero de dividendos semestrales estipulados
en los contratos respectivos, en el Banco Central de Chile
a la orden de la Caja Auténoma de Amortizaciéon de la
Deuda Piblica.

Se tomari como base para reduecir las monedas extran-
jeras a moneda nacional la relacién de oro metélico que
existia entre ellas el 31 de Julio de 1931.

Art. 2,>—La Caja Auténoma de Amortizaciéon de la
Deuda Piiblica sélo podri disponer de los fondos que se
depositen a su orden en conformidad al artfeulo anterior,
en la parte que corresponda a los bonos que se hayan
acogido a las prescripeiones de la ley N.¢ 5580, de 31 de
Enero de 1935, o a los bonos que ella rescate o amortice.
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Podra disponer también del monto de los servicios que
las instituciones a que se refiere el inciso primero del ar-
ticulo anterior, hayan depositado a contar desde la vi-
gencia de la ley N.° 4972, de 31 de Julio de 1931. Kstos
dep6sitos serviran de abono a dichas instituciones para
redueir, en el nimero que corresponda, los dividendos
fiscales que deben pagar en conformidad a lo dispuesto
en el ingiso primero del artfeulo anterior.

- Art. 3.°—Las cantidades de que la Caja pueda” dlsponer
en conformidad al artfculo anterior, ingresaran a rentas
generales de la Nacion. Con cargo a esas cantidades se
consultard anualmente, entre los gastos fijos de la Ley
de Presupuestos, las partidas necesarias para atender:

a) Al financiamiento de los Institutos de Fomento Mi-
nero e Industrial del Norte, en reemplazo de la quinta
parte de la participacién en las utilidades de la Corpora-
cion de Ventas de Salitre y Yodo de Chile, que establece
el inciso tercero del articulo 18 de la ley N.° 5350, de 8
de Enero de 1934, por las siguientes cantidades: diez
millones de pesos, por los afios 1934 a 1938, inclusive y
ocho millones de pesos, por los afios siguientes, y

b) Al financiamiento de un plan de fomento de la pro-
duceién y de construceién de obras piblicas, que deter-
mine una ley especial, y al fomento de la construceién de
habitaciones higiénicas para el pueblo.

Art. 4.>—La Caja de Crédito Agrario dard cumpli-
miento a lo dispuesto en el articulo 2.° del decreto-ley
N.e 221, de 16 de Julio de 1932, depositando, anualmen-
te, a la orden y a favor de la Caja de Crédito Hipotecario
una cantidad igual al dos por ciento de las sumas que le
esté adeudando y que no hayan sido canceladas por la
Caja de Crédito Agrario con sus propios recursos.

Estos fondos, los que perciba la Caja de Crédito Hi-
potecario por el servicio de los préstamos otorgados para
el financiamiento de la ley de la Habitacion Barata y los
que correspondan a los servicios que esté obligada a rea-
lizar la Caja de Crédito Hipotecario, de acuerdo con lo



dispuesto en el artfeulo 7.° de esta ley, se destinarin a
la formacién de una reserva equivalente a la responsabili-
dad que le afecte por los titulos de las deudas que haya
contrafdo en el exterior para proporecionar recursos a la
Caja de Crédito Agrario y al financiamiento de la Ley de
la Habitacién Barata y que subsisten como de la regpon-
sabilidad de la Caja de Crédito Hipotecario.

Art. 5.°—Cuando los fondos asi acumulados excedan
a juicio de la Superintendencia de Bancos, de la respon-
sabilidad que afecte a la Caja de Crédito Hipotecario
por los tftulos a que se hace referencia en el articulo ante-
rior, esta institucion depositara el exceso a la orden de la
Tesorerfa General de la Repiblica, para ser destinado a
los fines sefialados en el articulo 3.° de esta ley.

Producida la situacién a que se refiere el inciso anterior,
la Caja de Crédito Agrario depositarf las cantidades que
menciona el inciso primero del artfeulo 4.° directamente
en la Tesorerfa General de la Repiblica.

Art. 6.—Las letras en moneda extranjera correspon-
dientes a un empréstito de la Caja de Crédito Hipoteca-
rio, destinado en conjunto a sus necesidades propias, y
a financiar el crédito agrario o las habitaciones baratas
que la Caja Auténoma de Amortizacién de la Deuda
Piblica sirva, rescate o amortice, se distribuirin entre la
parte de ese empréstito que la Caja de Crédito Hipote-
cario destiné a sus propias necesidades y la que sirvié
para financiar el erédito agrario o la habitacién barata,
en la proporeién que esas partes representaban en el saldo
vigente que el respectivo empréstito acusaba el 3L de
Diciembre de 1934.

Art. 7.>—Por les bonos correspondientes a empréstitos
externos contratados por la Caja de Crédito Hipotecario,
para sus propios fines, que la Caja Auténoma de Amorti-
zacién de la Deuda Piblica sirva, amortice o rescate, la
Caja de Crédito Hipotecario estari obligada a abonar
anualmente al Fondo de Reserva Ispecial a que se refie-
re el articulo 4.° desde el momento en que cese la respon-
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sabilidad de la Caja de Crédito Hipotecario sobre los
expresados bonos hasta la fecha del vencimiento del
plazo primitivo del respectivo empréstito, el cincuenta
por c¢iento del interés y amortizacién indicados en ellos,
tomando como base para reducir lag monedas extranjeras
a moneda nacional, la relacién de oro metalico que existia
entre ellas el 31 de Julio de 1931.

Art. 8.°—Autorizase al Presidente de la Repudblica
para que, con acuerdo de los tenedores de los titulos co-
rrespondientes, declare de responsabilidad fiscal el prés-
tamo de valor primitivo de délares 8.000.000 concedido
a la Caja de Crédito Hipotecario por las firmas Guaranty
Trust Company y Kuhn, Loeb and Company, de Nueva
York y para que prorrogue este anticipo en las mismas
condiciones acordadas para los tenedores de tftulos a cor-
to plazo del Gobierno de Chile.

La declaracién de la responsabilidad del Estado por el
anticipo referido quedarfi subordinada a la condicién de
que los acreedores liberen de toda responsabilidad en ese
anticipo a la Caja de Crédito Hipotecario y renuncien,
ademds, a la prenda constituida sobre bonos por délares
15.000.000 emitidos por la Caja de Crédito Hipotecario,
y actualmente en depoésito en el Banco de Chile.

Autorizase, asimismo, al Presidente de la Reptblica
para que contrate empréstitos internos con un interés no
superior a siete por ciento y una amortizaeiéon acumula-
tiva no inferior a uno por ciento anual, por un monto
que no exceda de 6,458 pesos por cada délar en que se
reduzea el anticipo referido.

Art. 9.—La Caja de Crédito Hipotecario y la Caja de
Crédito Agrario reembolsaran al Fisco, para ser aplicada
a los mismos fines indicados en el artfeulo 3.° de esta ley,
una cantidad de moneda corriente equivalente al cin-
cuenta por eciento de la responsabilidad que afecta a
cada una de esas entidades en el saldo de capital del an-
ticipo mencionado en el artfeculo anterior, estimadas las

11.—Dp. EXTERNA,
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monedas extranjeras en la misma forma establecida en el
articulo 7.°

Art. 10.—La facultades que la ley N.° 5580, de 31 de
Enero de 1935, confiere a la Caja Auténoma de Amorti-
zacion de la Deuda Piblica, relativas al servicio, rescate
o amortizacién de los bonos en monedas extranjeras-emi-
tidos por la Caja de Crédito Hipotecario, sélo podra
ejercitarlas a peticién de esta tltima institucién, debiendo
ajustarse a las normas que le sefiale.

Art. 11—Autorfzase al Presidente de la Repiblica
para que, con acuerdo del Banco acreedor, declare de
responsabilidad fiscal, el préstamo por cuatrocientos trein-
ta y un mil eiento veinticuatro délares, veinte y nueve cen-
tavos, concedido al Ferrocarril de Arica a La Paz, por
The National City Bank of New York, y para que pro-
rrogue este préstamo en las mismas condiciones acor-
dadas para los tenedores de titulos a corto plazo del Go-
bierno de Chile.

Autorizase, igualmente, al Presidente de la Repdblica
para que contrate empréstitos internos con un interés no
superior a siete por ¢iento, y una amortizacién acumula-
tiva no inferior a uno por ciento anual, por un monto
que no exceda de seis pesos cuatrocientos cincuenta y
ocho milésimas por cada délar en que se reduzea el prés-
tamo referido.

Art. 12—Autorizase a la Direccién de Pavimentacién
de Santiago, para redueir hasta en un veinticineo por
ciento los servicios semestrales que, en conformidad a lo
dispuesto en el articulo 11 de la ley 4180, de 12 de Sep-
tiembre de 1927, modificada por la ley N.¢ 4523, de fecha
10 de Enero de 1929, deben pagar a los propietarios de los
predios por las cuentas de pavimentacién formuladas por
la indicada Direceién, con anterioridad al 1.% de Agosto
de 1931.

Esta reducecién seré de cargo al menor servicio que hari
la Munieipalidad de Santiago, por cuenta de la Direccién
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de Pavimentaciéon de Santiago, en conformidad al articulo
1.° de esta ley.

Art. 13.—Prorrégase por el término de cinco afios la
vigencia del articulo 1.° de la ley 4972, de 31 de Julio de
1931, y de laley N.¢ 5029, de 8 de Enero de 1932, a contar
desde el vencimiento de la ley N.© 5188, de 5 de Julio de
1933, respecto de aquellas obligaciones cuya responsa-
bilidad no hubiere asumido la Caja Auténoma de Amor-
tizacién de la Deuda Piblica.

Art. 14.—La presente ley regird desde la fecha de su
publicacion en el «Diario Oficial».

Anticuno Transrrorro.—La Caja Auténoma de Amor-
tizacion de la Deuda Pablica entregara, desde luego, a los
Institutos de Fomento Minero e Industrial del Norte, la
suma de diez millones de pesos, eon eargo a los fondos a
que se refiere el articulo 3.° de esta ley, eomo cuota co-
rrespondiente al presente aifio.

Y por cuanto he tenido a bien aprobarlo y sancionarlo,
por tanto, promilguese v llévese a efecto como Ley de
la Repiibliea.

Santiago, a 14 de Febrero de mil novecientos treinta
v cinco.—ALESSANDRI.—(ustavo Ross.



