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LA EXPOSICION DEL MINISTRO DE HACIENDA 23}01 )}0
SOBRE LA M4AGNITUD DE L4 CRISIS ACTUATL ;

Texto completo,

" Como es de conocimiento phiblico, a ralz de la elcc-
cifn presidencial, han ocurrido diferentes hechos econénmicos que han pre-
ocupado vivarente al pails, ¥ naturglmente, al Gobisrno, el que ha debido
adoptar diversas medidas tendientés a afrontar las situaciones producidas.

Como al mismo tiempo diversos perscneros politicos

ian manifestado opiniones aseste xespecto ¥y han sefialado que las medidas
son de responsgavilidad del Goblerno, el Ministro de Hacicnda gue hablsa,
por orden cxpresa de S, B, ‘el Presidente de 1a Repdblica, ha elaborado con
el Comi$é Hgondmico wneinforme destinado a dar a conocer la gituacibn cco-
némica y financiera dn querse encontraba el pafs a fines de Agostos; una
evaluacidn de lagredlidad econémica que vive actualmente el pafs: las me-
didas adoptadas por elhGobierno para hacer frente g la energeacia; y las

& bosibles consectichcias de las obligadas politicas puestas en ejecucibn pa-~
ra paliar lag, situaciones criticas imperantes. Los representantes de las
dos candida®uras™gue han obtenido las mAs altas mayorfas relativas han si-
do infornados permanentencnte de los hechos ocurridos y de las medidas a-
doptadas,

Fi Comité, por mi intermedio, entregd estos asntecedcn-
tes(al Consecjo de Gahinete celebrado en el dfa de hoy,; el que por acuerdo
unén;gn,ha estimado necesario dar a_conocer dicho informe a la opinién
ptbliea,

Las razounes que justifican esta actitud son myy claras:
la primera, porque es un Qeber del Gobiermo informar a l1a opinidén plbiica
sobre lo que ocurre ¥y las medidas que se adoptan., La segunda razén es
que se estima necesario hacer un balance de la situacién al 4 de Septien-
bre y una separacién neta respecto a lo ocurrido con Posterioridad en la
actividad econémica, que depende de factores politicos que son ajenos ai
Gebierno actual,
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UN CAMBIO EN LA SITUACION

_ Hasta el 3 de Septiembre la economfa chilena se desen-
volvia en plena normalidad y las informaciones disponibles seflalan que los
ritmos de crecimiento eran satisfactorios.

Con posterioridad a esa fecha el proceso econbmico se
ha visto alterado, poniendo en serio peligro los resultados esperados y
anulando los efectos positivos de las polfticas econdmicas querel Gobier-
no ha venido aplicando arménicamente durante los filtimos afios,

Para poner en evidencia esta situacibn este informe
contiene, en primer lugar, un cuadro resumido que ineduyenlas cifras més
importantes sobre la evolucién de la economfa hasta el 31 de 4Agosto,. Fp-
seguida, se describen los efectos derivados de los cambios ocurridos en
el comportamiento del sistema econémico después de la eleccibn presiden-
cial, Finalmente, se sefiala el alcance de i0s ingtrumentos de que dis-
pone el Gobierno para paliar 1a situacibn y-las consecuencias que pueden
derivarse de su utilizacibn dentro del marco en que actualmente se descn-~
vuelve la economfa del pafs,

Ie~ BALANCE DE LA SITUACION ECONOMICA
DEL PAIS 4L 3 DEwSEPTIEIBRE

dasta el 3.de Septicmbre de 1970 la economfa nacional
mostraba una evolucién favorable, y los diferentes indicadores estaban se-
falando que se trataba de un-afio en que se alcanzarfn niveles de actividad
satisfactorios, superiores a les registrados en 1969, Las tendencias ob-
servadas en los ritmos de crecimiento global y sectorial, en la ocupacién
y en el comercio exterior, eran proumigorias, y la situacién fiscal, nione=-
taria y crediticia séhencuadraba con las metas de produccidn esperadas,

l,~ EVOLUCION DE L4 PRODUCCION, OCUPA4CION Y ABASTECTIMIENTO,

Los antecedentes disponibles hasta principios de Sep-
tieubre acerea del nivel de crecimiento para 1970, conducfan a una cifrs
de 5 % pare eliconjunto de 1a economia,

La situacibén se presentaba con diversos matices pars
cada sector econdmico

AGRICULTURA, Para la produccién agropecuaria el creci-
miento estimado para 1970, a partir de los dstos de la Oficina de Planifi-
cacibn Agrfcola y de la Divisién de agricultura de CDEPLAN, eran de 9 %,
El aumento era uds acelerade en la agricultura y alcanzaba cerca del 12 Jog
nientras en la parte pecuaria se registraba un incremento que fluctuaba en
torno al 6 ‘%,

MINERTA, Para el sector minero, los antecedentes dis-
ponibles indicaban un crecimicnto estimado entre 6 y 7 % para el afio 1970,
COono consecuencia de la puesta en marcha de las nuevas actividades en ElL
Teniente, en Ex8tica y en Andina. Si bien durante los 7 Primeros meses
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de 1970, en relacibn al mismo perfodo del afio anterior, la produccibén mineg-
ra habfa sufrido una leve reduccibn ( del orden del 1 % ), las faenas se-

fialadas provocarfan un importante aumento, pues su inicio estaba programado
para los filtimos meses de este afio,

INDUSTRIA, El crecimiento del sector indusirials es di-
fcil de estimar pues no existe informacibn definitiva para los 8 primeros
meses. Sin embargo, los antecedentes sobre poblaciln ocupada en la indus-
tria y sobre consumo eléctrico del sector, permiten estimar un crecimiento,
del orden del 4 2l 5 % superior al alcanzado en 1969, En efecto, la po-
blacién ocupada en el Gran Santiago mostrS un aumento del 3,8 % entre Junio
de 1970 y Junio de 1969 y el consumo de energfa eléctrica crecid en un 9 %
en el perfodo Enero-Julio de 1970 con respecto a Enero-dulio de 1969.

: CONSTRUCCION, La actividad de la cdomstruccibn tendria
un mejoramiento del 2 % con respecto a 1969, afin cuando durante el primer
gsenestre los despachos de cemento, fierro y O0tros materiales sugerfan un
ritmo superior, cercanc al 3,5 %. Pero esta filtima cifra no se consider$
razonable, al tener en cuenta las obras iniciadas por el sector pliblico y
por el sector privado durante el segundo semestre de 1969,

‘ EIERGIA ELECTRICA¢ Ia produccibn de energla eléecirica
crecié en 8,2 % durante los 7 primeros meses de 1970, respecto a los mismos
neses de 1969,

OTROS SECTORES, En los restantes sectores se calculaba
un crecimiento promedio entre 4.y 5 %, que se explica fundamentalmente por
Comercio y Transportes y por la evoluciln de la Banca y los servicios del
Gobierno.

OCUPACION, Lo acontecido en el canpo ocupacional rea-
firma la evolucifn. observada en la produccibn, Entre Junio de 1969 y Ju-
nio de 1970, seglm los, estudios del Instituto de Economfa de la Universidad
de Chile, se crearon 55.000 nuevas ocupaciones en ¢l Gran Santiago.

El incremento porcentual de la ocupacibn total entre
los meses~@e Junio de los respectivos afios fue bastante alto (6,1 %)s 4~
nalizando por secctores, el mayor incremento ocurrif en las actividades pro-
ductoras de servicios que fue de 7,6 % y las productoras de bienes que cre-
cieron en 5,1 %. Entre estas fltimas, el mayor aporte 1o realizb el sec~
tor eonstruccibén con una mayor poblacién ocupada de 17,1 %o Por otra par-
te, las cifras preliminares del Censo Nacional llevado a cabo en Abril pa-
sado, nuestran para el afio actual una de las tasas m&s bajas de cesantia
hgbida en los filtimos decenios en el pails,

ABASTECIMIENTO, Conviene destacar, por fitimo, la situa-
cibn de abastecimiento de los rubros bésicos,

41 31 de Agosto de 1970 el Gobierno habfa adoptado las
medidas para asegurar un abastecimiento en trigo, arroz, mafz, leche en pol-
vo, mantequilla, carme de vacuno y ave, frejoles, cebollas, papas y otros
hasta enlazar con la produccién de 1971,
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Para cada uno de estos productos, las reservas existen-
tes en ECA, m4s las adquisicicnes ya cursadas y las propusstas en trdmis
te, alcanzaban vn nivel adecuado para enfrentar las demandas de la pobla=
cibn en condiciones normales hasta Marzo prdxino.

Este prougrama de abastecimiento supone un comportani el
to normal de la agricultura. Bg decir, que las cosechas y las s@émbras
de primavera, asi como la produccidén de leche y carne se harién @omo'de
costumbre en el pasado

2, LA SITUACION FINANCIERA EXISTENTE HA4STA BL 3 DE SERTIEMBRE

La situacién financiera hasta el 3 defS@ptiembre y su
evolucidn probable hasta fincs de aflo, en el caso quéphubiesen persisti-
do las condicionss de norvmalidad, eran claranente L6upatibles con el de-
sarrollo de la ocupacién y de la produccibn y ascguraba ulla cvolucidn del
proceso inflacionario dentro de los t8&rminos progranados.

L4 STITUACION PFISCAL

4 principios de afio los gastos consultados correspon-
dfan a 1o que contenplaba la Ley de Pfesupu€sto, mis el reajustec cstima-
do de¢ remuneracioncs y mnds los gastes eontenidos en el veto a la Ley de
Presupuesto,

Todo ello arrojéba un Igreso total de B2 17,600 millo-
nes.

Para solventar estos gastos sc consideraron recursos
por E? 16,000 milloncs¢provelicites del sistema tributerio y del euprés-
tito forzose, a 1lg cual\habria que adicionar ingresos por venta de exco-

dentes agricolas y @tres\iten mcnores, por el saldo de B2 1.600 miliones,

salwediados de aiio se produjeron, como es sabido, una
serie de hecho® que significaron alteraciones on el presupuesto prograio-
dos Estog hechés que implicaron mayores gastos pudieron ser absorbidos
nediante uia serie de medidas de restriccidn de otros gastos en algunas
instituedones ; 1o que permitid lograr restablecer la situacibn de equi-
libriof

4 fines del primer semestre se coumprobd que ol prograna
dengastos se habfa ejecutado ¢n un 48 % en lugar dcl 40 % habitual, debido
al) ifMpulso preferencial que se acordo dar a prograuas de inversibn en C-
bras Pablicas, Vivienda y al sector agricola

Una serie de instituciones y organismos ptiblicos presen-
taban, a la misma fecha, algunos d&ficit frente a sus compromisos de re-
muneraciones y otros gastos extraordinariosy como ¢l uso del 2 % consti-
tucional, a lo que es necesario agregar gastos provenientes de la aplica-
cibn de las leyes dictadas durante el afio, como la Corporacibn de Maga-
llznes, Proyecto Igquique- Pisagua, Instituto Nacional de Estadisticas,
\,tc._ //
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Parte importante de estos mayores gastos fueron el resul-
tado de reajustes especiales de remuncraciones provocados por las innume-
rables peticiones hechas durante el perfodo preclceccionario, movidas, en
parte, por la incertidumbre de los gremios ante la futura polftica econb=-
mica que adoptarfa el nuevo Gobierno que asumirfa,

Para financiar estas nuevas exigencias, que representa-
ban cerca de 500 millones, se decidid realizar una cconomfa de 2,5 %.de los
aportes para el segundo semestre a todas las instituciones y eorganismos del
Sector Pfiblico,

Bsta decisibén significé un alivio de B2 110 millones.
Ademfs, se estimaron ingresos adicionales por B2 120 nmidlohes por la Ley
de condonacibén de morosos, por E? 110 millones producte de una mayor venta
del superdvit dblares, al Banco Central y por E? 100 willones de uso de la
Cuenta Unica PFiscal,

El saldo se financiaba medidhte una reduccibn adicional
de gastos corrientes.

La situacién en noneda extranjera, como es sabido, no o=
frecfa dificultades. Por el contrario, se prevels un excedente en ddla-
rés para 1970,

En resumen, hasta Agesto de 1970 y pese a los problemas
surgidos en el afio, la situaciém fisesl peruitfa cuwiaplir los programas pre-
vistos mantenifndose dentro dé los 1fmites compatibles con la cvolucibn de
los precios y la expansidn monetaria progranada,

14 SITUACION MONETARIA Y CREDITICIA

La pmogramacién monetaria para 1970 sefialaba un incremcn-
to de los medios'dé pagoren el afio de un 46 %, compatible con un crecimien-
to de los prcciog aproximado a un 30 % y un creciniento de la produccibn
del orden de wl 5 %, » Por su parte, el crédito del sistoma bancario al
sector privado debfa crecer en el afio en un 33 %, cifra compatible con las
netas de precios y produccién.

Hasta el 31 de Agosto el comportamiento del dinero del
crédio y @’ la emisién del Banco Central se habfa mantenido dentro de la
programacibn prevista, En efecto, el programn contemplaba un aumento del
dinere.del sector privado del 12 % en losg ltimos cuatro meses del aflo, y
al 31 de 4gosto se habfa registrado un incremento del 34 %, lo que llevaba
a'la cifra prevista de 46 % para el afio, en conjunto.

El crédito del sistema bancario al sector privade tambibn
se habfa desarrollado de acuerdo a la programacién previa, ya que Se habfa
previsto para los filtimos cuatro meses del afio un incremento del 12 % y
hasta Agosto se registraba un aumento del 21 %, con lo gque se llegarfa a un
total de 33 % compatible con el resto de las metas.
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Bsta programacibn, en condiciones normales, habrfa hecho
posible alcanzar todas las metas previstas en términos de aumento de la pros=
duccién y de control de los precios, si las condiciones de los filtimos cua-
tro megses del afio en el campo econdmico fiscal y financiero general se hus
biesen mantenido dentro de los t8rminos normales ya sefialados.

Tanto la progranmacifn de gastos e ingresos fiscales, co-
mo la de conercio exterior eran compatibles con la previsidn monectaria y al
31 de 4gosto tecdos los aspectos del sistema financiero se desarrolilabar den-
tro de lo previsto, sin que se registraran desviaciones de condiddcracidn,
S81lo el sistema de ahorros y pristamnos estaban presentendo algunas dificul-
tades en unas pocas 4sociaciones, generadas por ia couposici®bn de su finan-
ciamiento: dificultades que venfan ya desapareciendo gradualmente gracias
al apoyo prestado al sistema por el EHgtado.

PRECIOS

Los preciocs, por su parte, también Mostraban una evolucibu
dentro del rango que se habfa progranadc; graedkasyal cuaplimiento de las ne-
tas en el campo econdmico fineanciero.

A} 31 de¢ Agosto el inddce de precios al consunidor regis-—
traba un aumento de 29,5 & respecto a Diclembre de 1969 y su estimacibn pa-
ra el resto del aflo indicaba que cstamcifra no variaris sustancialmente.
Este pronéstico se basaba en varios h€chos, cntre los cuales cabe destacar
que todos los afios se¢ producen enwlos #ltiiios mescs bajas estacionales cn
carnes y hortalizas, productos qQue tiencn importante incidencia en el Indi-
ce.

K} Indice de precios al por mayor acusaba un auuento de
25,3 % hasta Junio d&» 1990, \micntras en igual perfodo de 1969 esta cifra
llegd a 29,8 . Por Yos datos disponibles haste dicho mes; y conociendo
el comportamientofd¢ estepindice en afios anteriores, podfa inferirse que du=-
rante 1970 se tendrfa uwd nivel inferior al del aflo 1969,

COMERCIO EXTERTOR.,~ En cuanto a la situacibn del comercio
exterior en 1970, €ste sc¢ habfa desarrollado satisfactoriamente hasta agos-
to, tanto @n exporiaciones e imporitaciones, como e¢n los ingresos netos de
capitales, Los embarques de productoéd de exportacién habfan crecido en
16 % en los prineros siete meses del afio en relacibn a igual periodo del a-
fio anterior, mientras que los registros de importacibén cursados lo habfan
heche sdio en 10,6 %, Las remesas de utilidades al exterior habfan decre-
cidoysustancialmente gracias a los nuevos Convenios dcl cobre, ¥ se regis-
traba un ingreso neto de capitales desde el exterior coupatible con la PPO-
yeeeidn anual,

Si hubieran continuado las condiciones de normalidad en
este campo, se habrfa producido en el afio un nuevo seperdvit de balanza de
pagos superior a 200 miliones de d8larcs, Hagta Agosto este superdvit lle-
gaba ya a los 130 millones de dBlares,
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De esta manera se habrfa logrado por primera Vvez el nu-
chos afios un equilibrio de la balanza corriente ( comercio visible e inviw
sible, remesas neta de utilidades y servicio de capitales ) debido a una
fuerte disminucibn de las renesas de utilidades al exterior como congecuen
cia de la nacionalizacidn pactada de Chuquicamata, Potrerillos y El Salva-
dor y de la aplicacifén a la Gran Minerfa del Cobre de la participacién fig
cal en el sobreprecio de ese netal, Al mismo tienpo se registraba un au~
mento sustancial de los ingresos por intereses percibidos por ei_Banco Cen
tral mediante un adecuado mangjo de las reservas internacionalcS.

In cuanto al movimiento de capitales, de mediane y lar-
g0 plazo, se proyectaba un ingreso neto al pafs de 230 mildonss,de dbla-
res, proyeccidn que venia cunpliéndose hasta fines de 4gostos

IT,- BPECTOS SURGIDOS CON POSTERIORIDAD
4L ACTO BELECCIONARIO

El panorana descrito denuestra con claridad que el csta-
do de la econonia era favorable y cabfadesperar un buen resultado para to=-
do el afio 1970,

4denés, las poliltiecas sostenidas durante 6 afios en el
campo monctario, financicro, fiscadg deyeonercio exterior y obtros, mostra-
ban nitidanente sus ventajas y lalconveniencia de mantenerlas,

Con posterioridad al acto eleccionario, el comportanien-—
to de la econonia ha cambiade, radicalmente, creAndosc una situacibn que
altera de manera completa y geheralizada la parcha de los diferentes secto
res ecoubnicos y, en conS§ceuencia, todo el programa disefiado por el Gobier
nos

Como ‘es de conocimiento nacional, durante los primcros
dfas posteriores a las)clecciones se desatd una serie de reacciones en cl
ampo econbmnico, Estas reacciones han tenido efectos diferentes de acue
do al momento en gque se han producido

5
—~

1.~ EL PRIMERWIMPACTO: PRESIOL POR LIQUIDEZ,

El primer inpacto se reflejé esencialmente en una vio-
lenta presibn ejercida por depositantes y ahorrantes para retirar sus re-
curgos \y mantenerlos cn forma de dinero, Obviamente, el efecto de esta
conducta se reflejé en los problemas generados en las Cajas de los Bancos
¥ de los sistemas de ahorro y, en filtimo término, sobre las disponibilida-
des de billetes., Siendo este dltino elemento un producto que debe ser
fabricado y manejado por la via de stocks adecuados a las Ffluctuaciones de
su demanda, se tuvo especial cuidado en resolver los problemas té&cnicos
que generan su fabricacibn y distribucidn,

La magnitud del efecto producido se refleja en las si-
guientes cifras.

i
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a) En el mes de Septiembre, hasta el dfa 14 el nivel de
depbsitos en meneda corriente on lcs Bancos cayd en alrededor de 920 mi-
llones de egcudos,

b) En el sistema de Ahorros y Pvbstamos se han produci-
do, entre el T y el 17 de Septiembre, retiros de Valores Hipotecarios Re-
ajustables comprometidos a 30 dias, de depSsitos de 4horros y de Bonos de
la Caja Central, por un total que bordea los 340 millones de eScudes .

Bl respaldo otorgado por el Banco Central para paliar
la primera de las situaciones descritas, ha significado una entrega de
780 millones de escudos en billetes por distintos conceptos hagta el 17
de Septiembre, De esta cifra, el sistema bancario recihid en Santiago
B2 688 millones, cifra superior en 300 % a 1a entrega promedio mensuzl en
los siete primeros neses del afio, Iz caja de los Bancos pudo asf maunte-
ner sus niveles normales de funcionamiento, puesto gue |6l impacto lo re-
cibid el Banco Central, el que redujo sus reservasiderbilletes desde a-
Proximadaiiente E? 800 millones a mediadog dé dgostoy a sblo E? 220 millo=-
nes al 17 de Septicubre,

Toda esta situacibén fue posible dc controlar en lo inte-
diato por las medidas que fueron adoptadas para nejorar y agilizar el pro-
ceso de produccibn de billetes en 1a.€Casa de Moneda ¥ por la entrega antes
de lo previsto del nuevo billete de diez escudos.

fn lo mediato y én previgibén de eventuales problenas,
s¢ ha dado orden de iupresibnen el extranjero de billetes que estarian
digponibles en un plazo de 60 dfas,

En cuanto al sistema de 4horro y Préstanos, ha recibido
del Fisco, Banco del Bstado 'y Banco Central la suda de E8 133 millones
Lhasta el 17 de Septiembre, monto que se continfia aumentando diarianente,

Zs inportante destacar, en relacibn con el impacto ini-
cial, los medidas tomadas en el &rea canbiara para impedir una fuga masi-
va de capitalds, M csta materia se suspendid la aprobacién de cuotas
adicionalcs, de wiajes y se derogd el acucrdo que pernitfa el pago antici-
pado de deudas generadas en iuportaciones con cobertura diferida,. hde-
nds, se Anstruyd a los Dancos bara enviar en consulta al Banco Central to-
da solicifud de comprn de divisas por devolucién de aportes de capitales.

Por otra parte, la corriente de ingresos de capitales
se detuvo bruscamente y no nuestra sintomnas de recuperacibn,

& resumen, este primer inpacto pudo ser sobrellevado

por la organizacién adoptada para enfrentarlo y por la excelente situacién
lograda en materia de reservas interngcionales,
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2,~ SEGUNDO IMP4CTO: REDUCCION DE L4 DEMANDA Y DE LA4S INVERSIONES

Mientras se producfa la situacidn descrita anteriormen=
te, se registraba ademfs una disminucién brusca de la demanda, especial-
mente de biencs durables, Egta rcduccidn se mantuvo en la segunda sena-
na, tendiendo a hacerse mis selectiva, Es decir, ¢l pliblico, en génerals,
ha orientado sus compras hacia aguellos bienes de comnsumo impostergables.

COtro factor que introdujo una severa perturbacibnjen las
ventas fue el cambio que se produjo en las nodalidades de pPagoe La pri-
mera reaccidn de las industrias y de las fiwmas distribuiderdeyfue elimi~
nar los plazos otergados a su clientela, situacidn que se \hajvenido corri-
giendo paulatinamente principalmente teniendo en cuentawnlalantigledad del
cliente y el conportamiento en el pago de sus coLproEiBOS, Hagta la fe-
cha se acvierte una importante proporcibn de coupromigoshyvenicidos y no pa-
gados bajo la foxma de facturas y letras, lo queshay obligado a reducir
plazos de ventas y atn linitar estas sélo cowtra pages al contado, 1o que
ha tenido como consecuencia una reduccidn de lag nismas,

El proceso descrito anteriorniente se ha reflejado, en
primer lugar, en una venta de stocks, ed uma Treduccibn sustancial de los
pedidos a los fabricantes y, en alguhos easos, en la suspensidn de ordenes
Ya colocadas para entrega futura.

Bn general, las ‘eflpreésas han estado haciendo caja para
bagar salarios y aguinaldos defTlegtas Patrias, rccurriendo a sus rescr-
vas, al descuento de letras en'ios Bancos y a la eliminacidn o disminucién
de los pagos a sus provecdoresh Esto filtimo provoca, lbgicauente, una
acentuacidén del proceso depresivo.

En ymawgituacibén como 1a descrita, ciertas empresas han
Precedido a suspender sus planes de expansién y alin a paralizar algunos
que estdn en marche,

Los fenbuenos sefialados han afectado pré&cticamente a to-
dos los sectores,de la economfa, aunque con distinta intensidad, 4 pesar
de gue la_infermacidn de que se dispone no es completa v que en el periodo
transcurgidoyentre la eleccidn y esta fecha no es suficiente para hacer
un diagndstigo con absoluta fidelidad, se¢ pueden sefialar algunos hechos
que reflejan la profundidad y extensifn del proceso.

LOS BIENES D CONSUMO mis indispensables, como son 10s
alimentos, no han experimentado una baja en sus ventas, Sin embargo, los
rubros textiles, vestuarios y calzados han sufrido disninuciones de ventas
qué oscilan alrededor del 30 % al nivel de la industria.

Las ventas de bienes durables, como son los articulos

para el hogar, los televisores, radios y nuebles, se han reducido en PO
centajes que fluctlian entre el 50 y el 80 % segfin el rubro,
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El caso de la industria auvtomotriz es afin mis critico
va que frente a ventas del orden de los 650 vehficulos semanales en el mes
de Agosto, &stas se redujeron a menos de 180 vehfculos semanales. Esta
industria tiene especial importancia por el efecto en cadena gue produce
sobre sus proveedores de piezas y partes, constituidos por numerosos em-
presarios medianos y pequeflos gue, en conjunto con las industrias ‘Ttemi-
nales, ocupan cerca de 15,000 personas,

Otrc rubro que tiene importante gravitacibm.sobre la
actividad y la ocupacibn es el de la construccibn de viviendas, Con pos-
terioridad al 4 de Septiembre se ha visto seriamente afectada la construc—
c¢ibn de viviendas financiada por el sector privado, que Pepreschta alre-
dedor del 60 % de la inversibn de este sector y que ocupa directamente
mfs de 40,000 personas,

La informacidn que se ha obtenide imdica una paraliza-
cibn generalizada, salvo en aquecllas construcciones que estén vinculadas
directamcnte con un organismo pfiblico, comowson la CORVI, CORHABIT, CORMU,
etcs, que por la accibén del Gobierno se hah mantenido en plena actividad,

Las consecuencias de una paralizacibn en este campo son
graves ya que no hay posibilidades dé compensar su efecto en el corto pla-
ZO.e Por otra parte se debe agregar las consecuencias indirectas sobre
la industria que provee de materiales para la construccidn de viviendas.,

Por filtimoy las industrias cuya produccibn ecstd ligeda
a los planes de expansibn_de lag empresas privadas han visto reducidas
las 6rdenes de compra y anulados.algunos pedidos, 1o gue tiene un efecto
méds inmediato en las maéstranzas, que en algunos cascs han anunciado su
préxima paralizacién,

Lios servicios personales, que significan las fuentes de
ingresos de sectores generalmente modestos, han experimentado una dismi-
nucién de demanida que ha provocado una cesantfa inmediata, aunque ella no
es notoria por no estar concentrada sino dispcrsa, debido a la naturaleza
misma de la actiwvidad,

8i persistieran estas tendencias en la actividad pro-
ductiva interna, sus efectos serfn tronsmitidos al comercio exterior,

En cuanto al movimiento de capitales, cabe seflalar que
iz corriente de ingresos de capitales al pafs se ha paralizado a partir
del 4 de Septiembre, lo que puede obligar a recurrir a las reservas para
cunplir los vencimientos de pagos al exterior. 4l mismo ticmpo se re-
gistra un nfinero crecientc de casos de 1fneas normales de crddito externo
a corto plazo a las empresas chilenas que no est4n siendo rcnovadase Es-
te es un nuevo elemento de presibn sobre las rescrvas intermacionales,
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3,~ EFECTOS SOBRE LA POLITICA MONETARIA Y FISCAL

Debido o las circunstancias anotadas, la emisién ha au-
mentado viclentamente, como asi mismo el dinero del gsector privado Lo gque
pucde provocar ung nueva presifn inflacionaria a corto plazo.

Al mismo tiempo, el no pago de¢ deudas va an crecimiento,
registrindose una disminucién en las recuperaciones de los Banoos, el
caso del Banco del Estado, la cifra normal de recuperaciolies, bage mchsual,
que era de 150 a 160 millones de escudos, he bajado a una cifra de E2 80 &
90 millones.

Respecto a la situacibn fiseal las perspecvivas existben~
tes a fines de agosto se han visto alteradas por varios hechos cuya magni-
tud y plazo de vigencia resultan diffciles de medir gonhprecisibn, Sin
embargo, hay algunos aspectos que ya se han manifestadd gue Pcermiten vis-
lumbrar, aunque parcialmentec, la posible situacidfn Ffutura,

Los ingresos fiscales sufrizfim, bajas de consideracibn si
persiste la situacibn actual, La disminucibn de'las ventas en algunos
sectores importantes se estf traduciendo _eén el Bo pago de ciertos impues-
tos.

El impuesto a la ecompkaventa, que sc paga al mes sigulen-
te, podrfa sufrir mermas importantes eh el futuro préximo,

Los ingresosypropios de ciertas empresas del Estado o
servicios descentralizados pedrfan’/ sufrir problemas similares, en especial
en freas como Vivienda y Transpomtes.

Lap disminucidn de los ingresos deberfa traducirse con una
reduccidn del gosto, &n ciwcunstancias de que la nccesidad de mantener la
actividad del EstadoWy mis afin la neccsidad de activar la cconomfa para e~
vitar una depresibn, obligarfan o un mayor gasto que ¢l programado.

B financiamiento nccesaric para los préximos 3 meses no
podrd provenir dermayores impuestos y, por lo tanto, el finico camino scria
recurrir aMsistceaa monetario, el cual, por sus propias aflicciones, debe-
rfa hacer wsowde la emisibn inorginica, en términos de tal magnitud que a-
nmenazarfa 1as boses mismas de la economia,

Z1 monto de este mayor financismiento dependeri de la
extensibn del proceso actual y del rol que se le asigne al Fisco para com=~
pensar la crisis coyuntural,

emés si no se recupera cn un plazo corto la demanda de
productos industriales debcrfa contemplarse un financiamicnto adicional del
sistemz crediticio pars mantener a los demAs sectores de la ecconomfa lo gue
se traducirfa en una nueve fuente de emisidn,
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ITI,- ALCANCE DE LAS MEDIDAS
QUE PUEDE ADOPTAR EL
GOBYXERNO Y SUS POSIBLES

CONSECURNCIAS

El problema ecconémico y financiero generado despubs
del 4 de Sepiiembre tiene sus rafces en factores completamsnie ajcnos a
la economfa misma,

El crédito y gasto fiscal, instrumecntols que en condi-
cicnes normales permiten estimular la economfa para evitar desempleo, se
transforman en factores de eficacia muy limitada, cusndo Ya paralizacidn
econdmica deriva de factores psicoldgicos ante un é&ventual/cambic brusco
en la estructura y manejo de la cconomfa.

B otros términos, si para afremtar la situacibn produ-
cida en las filtimas tres semanas se recurricra al incremento violento del
gasto fiszal y del crédito, el efecto seris ung inflacibn degcontrolada a
breve plazo, mientras que s¢ registrari@ de ¥0das maneras un aumento de
la desocupacibn ocasionado por la dificultad de trasladar ripidamente a
los trabajadores a las actividades gue se decida estinular

Cabe sefialar quefhgy ciertos problemas que el crédito
no puede resoiver, Por ¢jemploy wnmé disminucidn de las inversiones en
congtrucciones y de la demanda de vivienda produce como counsecuencia la
imposibilidad de vender lg’cems@ltado a precios que permitan cubrir los
costos, de tal modo que el crédito no es una ayuda sino un problema mis,

Un, fendmeno similar se registra en cualquicer industria
que bruscamente experimente una cafda en la demanda de sus productos mai~
tenida por un pexfode d¢ varias semanas. Este es el caso, por gjemplo,
de los productgs We ld industria automotriz, de la industria electrénica,
de la product@ra dc®muebles y otros rubros, cuya adguisicibn es ficilmente
postergable(por algln tiempo. ZEsta es tambisn la situacibn de las indus-
trias productoras de bienes de capital, que afrontan una paralizacién en
su demaunds gue podria prolougarse. S6lo un aumento sustancial del poder
comprador podria rsactivar estas industrias, pero necesitarin un largo
perigdo pa¥a recuperar sus pérdidas de capital sin perjuicio de la accle~
raeibn del proceso inflacionario que por asg. csala Se DLOTUCA,

In condiciones como las descritas, el aumento del cré-
dito puede ayudar a paliar situaciones muy transitorias, especialmente cn
gl comercio. Pero al mismo tiempo debe sefialarse que es pridcticamente
imposgible discriminar eficientemente en la signacidn de recursog crediti-
cios; de tal modo que, para afrontar la situacidn, serfa necesario incrc-
mentar el crédito en t&rminos mucho neyores que los gue apaitecen necesa-—
rics desde el punto de vista tebrico,
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El gasto fiscal es el instrumento gue puede tener efectos
dinfmicos de mayor alcance ya que es un medio de incrementar directany se-
lectivamente la demanda, Un aumento de los gastos fiscales en, Obxcs Bé-
blicas y Vivienda puede reanimar el secctor de la construccidn V. Beo@ucir
un efecto positivo en una amplia gama de industrias, evitando_ parte del pro
blema de cesantia. Sin embargo , surge de inmediato la dificuitad de su
financiamiento, ya que el gasto adicional necesario por la situacibn produ-
cida despuls del 4 de Septiembre no estaba contemplado

El problema se agrava mis afin cuando. se“considera que la
misma situacibén,como se explicéd en el acdpite pertinente, podrfa traer con=
sigo una disminucibn de los ingresos previsios paxa financiar los gastos
normales, Al mismo tiempo, la fnica fuente.de Financiamiento gque puede
producir resultados répidos es la emisibn, By otres términos, toda la ne-
cesidad de mayor financiomiento fiscal recag¥fa sobre la emisibn de dinero,

Pero, adenfs, si a coxtoyplaZo no se rocupera la demanda
de otros productos industriales, dcberfs contemplarse un financiamiento a-
dicional del sistema crediticio para mantener los otros sectores de la eco=-
nomfs,

By sume, si pe¥sisticra el comportamiento observado duran
te las tres Gltimas semanas pdro mantener y reactivar el sistema econbuico
se deberfa aumentar el dinerovwy & ciisibn en cifras que desbordan todas
las previsiones posibles,

Lo gllenacontezca en los préximos dfas serf decisivo para
conocer la magnitud del problema econbmico que se deberf enfrentar en el
futuro préximo, Puds el origen de estos hechos es mfs profundo ¥ Sus consce
cuencias no son por ahora previsibles.
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