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La Paz, 31 de enero de 1940.

Al Sehor

MINISTRO DE ESTADO EN EL DESPACHO DE

HACIENDA Y ESTADISTICA

PRESENTE.

Sefor:

De conformidad con el articulo 1? del Decreto-Ley
de 3 de agosto de 1933, cumplenos elevar a conocimiento de
ese Despacho, la Memoria correspondiente a la situacién y
a las operaciones realizadas por el Instituto Emisor durante la
gestion de 1939,

I.e reiteramos, con este motivo, las seguridades de
nuestra distinguida consideracion.

Armando Pacheco Iturralde Humberto Cuenca
Presidente. Gerente (General
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SITUACION INTERNACIONAL

Durante el afio de 1.939 Bolivia ha suscrito los siguien-
'tes convenios:

Con Alemania: convenio sobre servicio militar, de fe-
cha 5 de mayo, por el que se establece que los hijos de alema-
nes nacidos en Bolivia, pueden hacer su servicio militar indis-
‘tintamente en Bolivia o en Alemania v que este surtira efec-
tos en ambos paises. ”

Con la Argentina: Protocolo por el gue se establece ia
-Comision Mixta Demarcadora de Limifes, de 283 de marzo.
Al crearse la Comision Mixta, se fijan normas para la demar-
cacidn de limites, en ejecucion del tratado de 3 de julio de 1925.

Con el Brasil: Convenio sobre intercambio intelectual y
‘universitario, de 23 de junio. Ambos paises se comprometen a
fomentar y dar facilidades para viajes de estudio de profeso-
res y universitarios. Se crean 10 becas para estudiantes y pro-
fesionales, las que podran utilizarse a partir del afic escolar
«de 1940,

Con el Paraguay: a) Convenio de Cooperacion Econé-
‘mica y Facilidades de Transito, de 20 de octubre. Se estable-
ce en formar una comision mixta de estudios econbémicos que
investigue las bases de futuros acuerdos. Se ratifican los prin-
cipios de libre trangito, de acuerdo al Tratado de Paz de 1938
'y la recomendacion sobre la materia aprobada en la Reunion
-de Panama.

b} Protocolo sobre servicio aéreo. Este acuerda el es-
tablecimiento de una linea de servicio de aviones entre La Paz
¥y Asuncion encomendando a las oficinas pUblicas respectivas
el estudio de la reglamentacién de este servicio; |

¢) Convenio sobre canje de publicaciones.— Obliga a
los paises contratantes reciprocamente el envio de dos ejem-
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plares de cada publicacion oficial o hecha con apoyo oficial;:

d) Convenio sobre intercambio cultural— Estipula la
creacion de cinco becas para estudiantes o profesionales ¥y
acuerda facilidades para los viajes de misiones universifatrias.

La visita efectuada al pais por el Canciller Paraguayo
Dr. Justo Pastor Prieto, al iniciar una etapa de solidaridad ¥
leal entendimiento entre Bolivia y el Paraguay, ha dado como
resultado la suseripeidn de estos cuatro convenios destinados
a establecer una estrecha vinculacién en los o6rdenes econd-
mico y cultural, entre ambos paises.

Como primer paso del intercambio comercial boliviano-
paraguayo, se realizaron las visitas de una comision comer-
cial paraguaya a La Paz y de otra comisién de Bolivia a Asun-
cion.

Con Ia Argentina: Se han pactado negociaciones enca-
minadas a obtener la colaboracién del Gobierno Argentino
para la construccién del Ferrocarril Yacuiba-Santa Cruz y la
venta del petréleo boliviano, Es de suponer que pronto se lle-
gard a acuerdos definitivos sobre ambos puntos.

Con el Brasil: En ejecucion del tratado sobre vincula-
cibn ferroviaria de 25 de febrero de 1,938, se han concluido los
estudios técnicos de la linea férrea Corumba-Santa Cruz {to-
tal 1.020 kildmetros) vy se ha iniciado la construecion del pri-
mer tramo (111 kilémetros) mediante Hamamiento a propuestas.

El Brasil ha eonstruido por cuenta propia, el ramal La-
darico-Corumbé que tiene por objeto umnir el ferrocarril que
se construye en territorio boliviano desde la estacion termi-
nal del F. C. Noroeste del Brasil. En cuanto a la inversidon de
fondos, el Brasil ha ido proporcionando regularmente todo lo
necesario. Las inversiones realizadas en esta obra hasta gl
presente {enerc de 1,940) alcanzan a £. 100.000.—/— lo que
significa una apreciable economia con relacién a los presu-
puestos originales.

Con el Perii: En cumplimiento del Protocclo de 15 de
enero de 1,932 ratificado por 1a Convencién Nacional de 1938,
se ha realizado el canie de territorios en la Peninsula de Co~
pacabana, quedando de esta manera concluida la delimita-
cion bohiviano-peruana.

En materia de limites, la Comision Mixta Demarcado-
ra ha realizado sus labores dentro de un ambiente de perfecta
armonia habiéndose efectuado la colocacion de hitos en una
gran parte de nuestra frontera con el Paraguay.
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Como una colaboracién efectiva a los problemas socia-
les que se debaten en el pais, la Oficina Internacional del Tra-
bajo ha enviado dos experios en materias de seguro social y
de vinculacién del trabajo, guienes se encuentran en La Paz
cumpliendo su importante mision.

De las Conferencias Internacionales a las que nuestro
pais fué invitado, ha tomado participacion en las siguientes:

En la Reunién Consultiva de Ministros de Relaciones
Exteriores de las Rephblicas Americanas, realizada en Pana-
ma el 23 de septiembre. Convocada aquella Reunién con obje-
to de definir 1a politica americana frente al conflicto europeo,
adoptd resoluciones relativas a los siguientes puntos: fijacién
de la zona de proteccion continental; declaracién general de
neutralidad, matua cooperacién econémica v constituecion del
Comité Economico Financiero Interamericano.

En el Congreso de Jurisconsultos americanos, reunido
en Montevideo el 18 de julio, en el que se firmaron convenios
referentes a Asilo y Refugio, Propiedad Intelectual y Ejer-
cicio de las Profesiones Liberales.

En la segunda Conferencia Interamericana del Trabajo,
reunida en la Habana el 21 de Noviembre.

POLITICA INTERNA

La nacion ha tenido que lamentar el fallecimiento del
Exemo. Presidente Constitucional de la Replblica, Teniente
Greneral Germén Busch, quien durante el desempefio de sus
altas funciones dedicd al pais sus esfuerzos por su engrande-
cimiento. El Banco Central de Bolivia, al recordar este fatal
acontecimiento, rinde anfe su memworia el homenaje de su
respeto.

El (zeneral Carlos Quintanilla que desempefiaba el cargo
de General en Jefe del BEjército asumié la Presidencia de Ia
Republica con caracter Provisorio quien con el propodsito de
constitucionalizar el pais, ha convocado de inmediato a elee-
ciones generales para Presidente de la Rep(blica y Represen-
tantes Nacionales que se realizaran el 10 de marzo préximo.

EMPRESTITOS PARA OBRAS PUBLICAS

En el pasado afio, el Banco con el deseo de prestar su eo-
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Jaboracion efectiva al pais ha concedido empréstitos destina-
dos a trabajos de obras piblicas reclamados por las necesida-
des locales de cada departamento, por un total de Bs.
43.900.000.— Los empréstitos otorgados se han efectuado con
modalidades de pago especiales, cuyas cancelaciones seran cu-
biertas en un periodo de 18 afios mas o menos. Las operacio-
nes realizadas fueron las siguientes: Junta de Obras Publicas
de La Paz (ampliaciones) Bs. 15.000,000.— Junta de Obras
de Cochabamba Bs. 4.000.000.—; Santa Cruz Bs. 3.000.000,-—;
Tarija Bs. 2.000.000.~; Potosi Bs. 2.000.000.—; Tupiza Bs.
1.500.000.—; Oruro Bs. 900.000.—; Beni Bs. 2.000.000.—; pa-
ra el Stadlum de Sucre Bs. 500.000.—; para la irrigacion del
Valle de Cochabamba, Bs. 13.000.000.—-. Total Bs. 43.900.000.—
Los empréstitos para la irrigacién del Valle de Cochabam-
ba v para el Stadium de Sucre se hallan en tramite para sus-
cribir las respectivas escrituras.

La estatizacién del Banco Minero, llevada a efecto en
el mes de junio obligd a dicha Institucion la devolucion del
capital pagadc por los accionistas particulares, asi como la
elevacién de su capital pagado, para cuyo fin se otorgd ai Hu-
premo Gobierno un préstamo de Bs. 46.000.000.— a corto pla-
zo; ademas se le concedieron al Supremo Gobierno en igual
forma tres préstamos; uno por Bs. 10.000.000.— para Yacimien-
tos Petroliferos Fiscales Bolivianos; otro por Bs. 4.000.000.—
para el Ferrocarril Sucre-Camiri y otro de Bs. 444.770.09 pa-
ra la acufiacidon de moneda de niquel en Suiza, 1la que ha llega-
do ya a nuestro poder.

Con el objeto de suministrar una informacién preci-
sa del estado de los diversos empréstitos financiados por el
Baneco Central hasta la fecha, detallamos a continuacion sus
saldos al 81 de diciembre de 1939:

Empréstitos Nacionales: Empréstito de Defensa Nactio-
nal Bs. 321.106.526.18; Empréstito Consolidado de 1933, Bs.
14.521.435.33; saldo total de empréstitos nacionales, Bs.
336.627.961.51,

Empréstites Departamentales: Empréstitos a Chuquisa-
ca, saldo Bs. 5.980.286.35; a La Paz, saldo. Bs. 38.489.805.15;
a Cochabamba Bs. 8.172.910.56; a Orurc Bs. 1.624.441.62; a Po-
tosi Bs. 8.983.654.95; a Santa Cruz Bs. 8.798.068.62; a Tarijs,
Bs. 4.826.600.42; ¢l Beni Bs. 2.000.000.— Saldo total de Em-
préstitos Departamentales Bs. 79.075.767.67.
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Empreéstitos Municipales: Saldo La Paz, Bs. 5.263.219.80;
Cochabamba Bs. 440.717.11; Potosi, Bs. 368.262.23; Sucre, Bs.
- 394.061.52; Tarija, Bs. 12.385.75. Total Bs. €6.478.646.50.

En resumen, tenemos gue al 31 de diciembre de 1939,
- los saldos de los diversos empréstitos concedidos por el Banco
Central se clasifican en la siguiente forma, saldo de Emprésti-
tos Nacionales Bs. 335.627.961.51; saldo de BEmpréstitos De-
partamentales Bs. 79.075.767.67, saldo de Empréstitos Muni-
cipales, Bs. 6.478.646.50. Total general, saldo de Bs. 421,182.375.68.

OPERACIONES CON LA INDUSTRIA, EL COMERCIO
Y EL PUBLICO

Durante el pasado afio de 1939, compenetrado nuesirc
- Directorio del espiritu de colaboracién que requieren los di-
versos seclores de la economia nacional, nos ha sido satisfac-
torio prestar nuestra amplia cooperacion al normal desenvol-
virniento del comercio, la indusiria y el publico en general,
dentro de las disposiciones de nuestra ley organica.

Nuestras inversiones en cartera al 31 de diciembre 0l-
timo han alcanzado a una cifra superior comparada al saldo
-en igual fecha de 1938 En efecto, los saldos de las cuentas
de documentos descontados, préstamos y documentos venci-
dos ¥ en ejecucion, del puablico, asi como los saldos de las
- cuentas corrientes y prestamos al Supremo Gobierno y repar-
ticiones gubernativas, se han elevado en diciembre Gltimo, a
- Bs. 110.316.170.50, habiendo sido el saldo en diciembre de
1938 solamente de Bs. 26.433.463.41.

El incremento de las actividades econdmieas durante
la gestién sobre todo en el Gltimo trimestre, que impusie-
‘ron al Banco una politica de mayor amplitud a la capacidad
del credito en favor del comercio v 1a industria, han contribui-
-do a que las inversiones de cartera con el pablico lleguen 3 la
cifra de Bs. 38.154.628.64 comparada con la de Bs. 21.059.416.75
-en diciembre de 1938, lo que demuestra un aumento de mas
-de 17 millones de Bs.

En cuanto a los saldos de cuentas corrientes, Ppréstamos
- ¥ documentos vencidos del Goberno Nacional y de reparticio-
nes gubernativas, los de diciembre de 1938 fueron de Bs.
-3.315.046.66, y en diciembre de 1,939 se han elevado 2 Bs.




72.161.550.86, lo que representa un aumento de casi 67 mi-
llones de Bs.

Nuestros préstamos y descuentos al comercic y la in-
dustria, asi como los efectuados al Supremo Goblerno y repar-
ticiones adminisirativas y entidades. de cardeter piblico, han
contribuido como es natural, en forma decisiva, al aumento
del medio circulante, como se vera en el capitulo respectivo.

FUNDACION DEL DEPARTAMENTO DE CREDITO RURAL

Desde hace mucho tiempo se sentia en el pais la necesi-
dad de que las actividades agricolas, dada su naturaleza pe-
culiar, pudiesen recibir la accion estimulante de creditos con-
cedidos dentro de modalidades propias, que imponen las ca-
racteristicas del trabajo agricola.

Dentro de este concepto, el actual Presidente del Ban-
co Dr. Armando Pacheco Iturralde ha formulado un proyecto
para el establecimiento de una seccién especial dentro del
Banco con el obieto indicado.

Como de inmediato seria bastante dificil la creacion de
un Banco especializado en operaciones de crédito agricola,
tropezandose por otra parte con la falta de capitales y la di~
ficultad de disponer de un personal propio, cuya existencia
gravaria ademas fuertemente las operaciones de un Banco
Agricola, el Directorio del Banco Central ha estimado por con-
veniente la creacion de dicho “DEPARTAMENTO DE CRE-
DITO RURAL”, anexo al Instituto Emisor, ¥y el proyecio de
ley respective se encuentra actualmente sometido a la consi-
deracién del Supremo Gobierno para que, si lo estima conve-
niente, le dé su sancidén. De un modo general, las operaciones
que podra efectuar el Departamento de Crédito Rural, en caso
de ser creado, seran a base de prenda agricola.

REGLAMENTO INTERNQ.— Nuesiro Directorio viene
estudiando las disposiciones de un Reglamento Interno del
RBanco, que debera ser faccionado teniendo en cuenta las nue-
vas modalidades que presenta el Instituto Emisor, a obje-
to de que se obtenga la méxima eficiencia y control en las ope-
raciones que realiza.

NUEVOS EDIFICIOS DEL BANCO.— En breve le se-.
r4 grato al Banco Central hacer que se entregue al servicio
publico el edificio propio que para el funcionamiento de la.
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Agencia de Tarija ha sido construido en aquella capital.

Igualmente esperamos que hasta fin del presente afio
de 1940 habran concluido los trabajos que han empezado ya
para la construccion de los edificios del Banco en las ciudades
de Sucre y Potosi, encomendados a la Compaififs Constructora
Christiani & Nielsen.

Al mismo tiempo que contribuye al progreso urbano de
dichas ciudades, la Institucion dispondra de edificios propios,
construidos de acuerdo a los cénones vigentes en materia de
arquitectura y comodidad para esta clase de edificaciones.

Por otra parte, debido al desarrollo gque vienen toman-
do las diversas secciones del Banco, asi como al hecho de te-
ner que crearse importantes dependencias, el actual local del
Banco en esta ciudad resulta insuficiente. En vista de ello,
se estudia la posibilidad de adaptar el tercer piso del edificio
para la instalacién de algunas secciones, y también la nece-
sidad de encarar la construccion de otro edificio en el sitio gue
al presente ocupa la casa vecina del Banco en la Calle
Mercado.
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DIRECTORIO

El 19 de julio de 1939, conforme a las prescripciones
deda Ley Organica, se efectud la renovacién del Directorio del
Banco Central de Bolivia, quedando constituido en la siguien-
te forma:

Presidente, Sr. Carlos Hanhart, Representante de la Mi~
herfa.

Vice-presidente, Sr. Jorge Zarco Kramer, Repregentan-
te del Supremo Gobierno.

Directores, Sr. Humberto del Villar, Representante del
Supremo Gobierno.

Sr. Luis Calvo, Representante de los accionistas de la
c'lase HCH.

Sr. Miguel Etchenique, Representante de los accionis-
tas de la clase “C”.

Sr. Carlos Geddes, Representante de los Bancos Aso-
ciados.

Sr. Enrigue Lopez, Representante de los Bancos Aso-
ciados. |

Sr, Alberto Crespo Gutiérrez, Representante de las Ca-
maras de Comercio.

Sr. Eduardo Saenz Garcia, Representante de las Aso-
ciaciones Agricolas.

Por Decreto Supremo de 10 de junio de 1939, fueron
derogadas las disposiciones del Decreto Supremo de 22 de abril
de 1938, por las que se creo en el Directorio del Bancoe Cen-
tral la representacion de la Mineria Grande, que en aquella
fecha ejercia el Sr. Casto Rojas.
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Por Decreto Supremo de fecha 17 de junio de 1,939 tam-
bien se elimino la representacion de la mineria peguena en ei
Direciorio del Banco, por habérsela creado en el Banco Mi-
nero, deiando por consigniente de formar parte del Directo-
rio el Sr. Victor Taborga,

Mediante Decreto de 12 de julio de 1938 el Supremo
Goblerno aumentd su representacion en el Directorio del Ban-
co de dos a tres miembros y para completario fué designado
el Sr. Luls Nardin Rivas.

El mismo Decreto did representacidén en el Directorio
a la Camara Nacional de Industrias en cuya representacién
fué nombradoe el Sr. Arture Taborga.

El 15 de Agosto, a raiz de la estatizacién del Banco, fué
renovado el Directorio en la siguiente forma;

Presidente, Sr. Carlos Hanhart, nombrado por el Su-
premo Gobierno. . :
| Vice-Presidente, Sr. Jorge Zarco Kramer, Representan-
te del Supremo (obierno. -

Directores: 8r. Armando Pacheco IHurralde, Represen-
tante del Supremo Gobierno. .

Sr. Victor Paz Estenssoro, Representante del Supremo
(Gobierno.

or. Jeshis Lozada, Representante del Supremo Gobier-
no, quién fué reemplazado, después de su renuncia, por el
Sr. Vicente Leyton.

Sr. Humberto del Villar, Representante del Supremo
Gabierno,

Sr. Humberto Vasquez Machicado, Representante del
Supremo Gobierno.

Sr. Charles F. Geddes, Representante de los Bancos Par-
ticulares.

or. Miguel Etchenique, Representante de la Industria
Minera Grande.

Sr. Carlos Viana, Representante de las Céamaras de
Comercio. |

Sr. Arturo Taborga, Representante de la Camara Na-
cional de Indusirias.

Sr. Luis Ampuero, Representante de las Asocciaciones
Agricolas.

En el mes de diciembre fué invitado el Presidente del
Directorio, Sr. Carlos Hanhart, para ocupar el alto cargo de
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Ministro de Agricuitura, y habiendo aceptado esa honrosa In-
vitacién fué nombrado en su reemplazo, por el Supremo Go-
bierno, el Sr. Armando Pacheco Iturralde y para llenar la va-
eancia de Director dejada por éste, el Sr. Arturo Pacheco.

Dejamos constancia de que la labor del Sr. Hanhart en
el Banco fué provechosa para la Institucion por su decidida e
inteligente cooperacion por lo gue el Banco le expresa su re-
conocimiento.

Cumplimos con el deber de dejar también constancia
.de los valiosos e inteligentes servicios prestados a nuestra
Institucion por el Sr. Manuel Carrasco J. en su alto cargo de
Presidente de la Institucion y de los sefiores Enrique Lopez
H., Casto Rojas, Victor Taborga, Enrique Borda, Eloy Rovi-
ra y. Jesis Lozada, como Directores, aprovechando de esta
oportunidad para hacer llegar ante ellos los agradecimientos
-del Banco.

PERSONAL DE EMPLEADOS

Fl 23 de junio de 1939 fué acepiada la renuncia de nues-
‘tro Gerente General Sr. Guillermo Morris, habiendo sido de-
signado por el Directorio, para sustituirle, el Sr. Humberto
Cuenca, quien actualmente desempena estas funciones. Kl
Sr. Morris, en los ailos de su permanencia en. el Banco, le
presté su inteligente v muy honorable colaboracion, ocupan-
do los cargos de Gerente General v Presidente dei Consejo
-de Administracion. Su experiencia, unida a su ilustracién
bancaria, fueron de provecho y utilidad para la vida del Ban-
co ¥ por elio le expresa su reconocimiento.

Los Sub-gerentes setiores Carlos Guachalla y Mariano
Aguirre, después de haber prestado al Banco durante 20 anos
consecutivos una eficaz y decidida colaboracion en distintas
funciones, se acogieron en el curso del tltimo semestre a los
‘beneficios de la jubilacién. Su retiro ha sido muy sentido por
el Banco y en esta oportunidad les expresa su reconocimiento
por los valicsos servicios que le han prestado.

Con este motive el Directorio ha nombrado Sub-gerente
-de la Institucion al Sr. Guillermo Frias Yanguas, guien des-
empenaba el cargo de Agente en la oficina de Cochabamba.

A raiz de la jubilacidon del Contador General del Ban-
<o, sefior Baltazar Rodo, fué ascendido a este cargo el Teso-



98

rero General Sr. Fernando Arce y en su lugar fué nombrado
Cajero el senor Luis Ascarrunz Muifioz.

Habiéndose jubilado nuestro Agente en Oruro, Sr. Gus-
tavo Herrera Urioste, fué designado para reemplazarlo el Sr.

Julio Torrico, que ocupaba igual cargo en Potosi. Para llenar
la vacante dejada por el Sr. Torrico fué llamado el Sr. Dama--

so Carrasco, Agente en Puerto Suarez v en su lugar fue de-
sighado el Sr. Roberto Rivera.

Como consecuencia de la promocién del Sr. Nataniel Ga-
latoire al cargo de Agente titular de la sucursal de Cocha~
bamba, fué nombrado Agente en Tarija el Sr. Jorge Ante-.
zana y en Riberalts, en reemplazo de este, el Sr. Fernando
Muiioz Ondarza, quien fué trasladado de Cobija. Al desem-
peno del cargo de Agente en dicha ciudad de Cobija, fué as-
cendido el 3r. Augusto Terrazas, que venia ejerciendo las
funciones de Cajero en la Oficina de Riberalta.

Con motivo de la jubilacién del Sr. Rodolfo Paccieri
fué designado Agente en Tupiza el Sr. Mariano Baptista. A
raiz del traslado del Sr. Enrique Soruco que desempefiaba el
carge de Agente en Trinidad a Cochabamba, fué nombrado.
Agente en Trinidad el Sr. Benjamin Rivero.

Finalmente, habiendose jubilado los sub-contadores de-
la oficina central, Sefiores Luis V. Ballividn M. y Juan P.
Valle, fuercn designados para ocupar sus funciones los sefiores.
Ignacio Cevallos Tovar y Segundo Torres S,

La abnegada y eficaz labor realizada por los agentes y
empleados de la Institucién en el desempefio de sus funciones.
¥y que se han acogido a los beneficios de la jubilacion des-
pués de haber cumplido los requisitos legales, sirviendo al
Banco durante méas de 20 afios, nos impele a expresarles, en
esta oportunidad, el reconocimiento del Instituto pﬂr 10s ser-.

vicios que le han prestado.

Todo ¢l personal del Banco ha desempefiado sus funcio--
nes con decision e inteligencia desde los cargos que se les
tienen encomendados, contribuyendo con ello a los satisfac-.
torios resuitados alcanzados en la gestidon y a la marcha nor-.
mal del Banco, por cuya colaboracion la Gerencia cumple con.
el deber de hacer llegar ante todos ellos su expresivo agra-

decimiento.
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Asimismo, deja constancia, expresamente, de la labor
entusiasta e inteligente de! Departamento de Estadistica y
Estudios Econdmicos, a cargo del Sr. Franklin Antezana Paz,
el que ha contribuido a que el Banco presente esta Memoria,
con datos estadisticos casi completos, que serviran para poder
apreciar, bajo un concepto cabal, la situacion econdmica del

pais.
BONIFICACION DE SUELDOS

1 Directoric del Banco, teniendo en consideracion el
costo de vida y con el propdsito de mejorar la condiciéon eco-
némica de sus empleados, por resclucién de 7 de febrero, dis-
puso un aumenio a titulo de bonificacion veoluntaria y fempo-
ral equivalente al 75% del monto de la bonificacion legal es-
tablecida por el Decreto Supremo de 11 de junio de 1938..

En cumplimiento de lo dispuesto por el Decreto de 21
de Octubre de 1939, hemos procedidoe a la bonificacién de los
sueldos del personal de la Institucion, tanto en esta central co-
mo en nuestras agencias. La necesidad de procurar gue los
sueldos guardasen armonia con la considerable elevacion del
costo de vida, motivada fundamentalmente por la desvaloriza-
cion de la moneda era manifiesta v el citado decrefo vino a
satisfacerla.

Sensiblemente ,desde el mes de octubre, en gue se hizo
la 0iitima bonificacion, el costo de vida ha continuado elevan-
dose, debido sobre todo a factores emergentes de la guerra
que estalld en Europa. El Directorio se preocupsa de estudiar
los medios conducentes a mejorar en forma justa Ia condicion
de los empleados del Instituto Emisor.

ENCAJE LEGAL Y RESERVA TOTAL

El encaje legal que respalda la circulacién, al 31 de
Diciembre Gltimo asciende a Bs. 143.384.26844 v al 31 de di-
ciembre de 1938 fué de Bs. 93.427.716.73. El total del activo
en efectivo o reserva total es de Bs, 157.514.775.84 frente a Bs.
97.054.333.83 a diciembre de 1938. El porcentaje del encaje le-
gal con relacion al total de circulacidn y depositos a diciembre
ultimo es de 21%, contra 18% al finalizar el afio anterior. El
porcentaje del activo en efectivo o reserva total, con relacidén
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al medio circulante, es de 23% contra 18% a diciembre de
1938.

Se manifiesta un aumento en el total del activo en efec-
tivo de algo més de 67 millones de Bs. En realidad, este au-
mento es solo de caracter contable. En efecto, de acuerdo al
Decreto-Ley de 5 de septiembre de 1938 hemos procedido a
la revaluacion de nuestras reservas en oro y en divisas, las que
en anteriores balances figuraban a un tipo de cambioc de
Bs. 80~ por libra esterlina o sea el equivalente de Bs. 18.000.~
por kilogramo fino de oro, precios que han sido reajustados
a base de un cambio de Bs. 120.-— por moneda inglesa. Efec-
tuada la revaluacién a este tipo de cambio (tomando el pre-
cio del oro en Londres de 148 chelines por onza troy, al dia
de la operacion), dié una plus-valia de Bs. 53.169.978.20. Ahora
bien, al 31 de diciembre de 1939, 1a reserva total ha sido calcu-
lada siempre a pase del cambio de Bs. 120.- por libra ester-
Iina; pero como desde el comienzo de la guerra, principios de
septiembre, la libra esterlina se mantiene desvalorizada en
términos oro, las reservas en oro y divisas del Banco Central
han crecido aparentemente en términos de moneda boliviana,
aunque en la realidad han disminuido apreciablemente. De-
be tenerse presente que el precio del oro en Londres, a tiem-
po de tomarse el cambio de Bs. 120.— por libra para la compu-
tacién de nuestras reservas, ya no era de 148 chelines por onza
como a fines de agosto, sindé de chelines 168 equivalente éste
& Bs. 28.400— por kilogramo de oro fino.

Convertida nuestra reserva total a libras esterlinas a
diciembre de 1938, representa un valor de £. 1.213.179.— /-
¥y en diciembre de 1939 el de £. 1.312.623.—/—. Pero
repetimos, la libra esterlina se ha desvalorizado acen-
tuadamente entre ambas fechas. Si se convierte esta reserva
a ddlares, moneda que mantiene su valor estable desde 1934,
representa dblares 5.197.992.— a diciembre Gltimo, mientras
que en diciembre de 1938 representaba délares 5.633.6563.—,
evidenciandose de este modo una disminucion de las reservas
de algo mas de 400.000.— dblares.

La plus-valia de Bs. 53.169.978.20 se ha distribuido por
el Supremo Gobierno en la siguiente forma: Bs. 15.530.048.72
para el aumento del capital pagado del Banco; Bs. 18.816.808.25
para la devolucién del valor de las acciones By C: Bs.
18.423.123.23 al Supremo Gobierno y Bs. 400.000.— para Fondo
de Empleados del Banco Central. Total Bs, 53.1689.978.20.



Hay que tomar en cuenta que esta reserva no es total-
mente disponible. Como hemos expresado en anteriores me-
‘morias y en nuestros Bolefines, el “Oro en Londres” que fi-
gura en nuestros balances formando parte del encaje legal
se halla pignotrado, garantizando una obligaciéon del Estado,
contraida con motivo de la guerra del Chaco. El saldo de
esta deuda, denominada “Deuda al Chase National Bank”, es
al 2 de noviembre de 1939 de £. 510.032.11.4.

Para tener una idea precisa de nuestras reservas, habria
que disminuir de la suma total existente al 31 de diciembre,
fas £. 510.032.11.4, las que convertidas a doélares acusan un
vaior de algo mas de dos millones de délares. Bfectuada asi es-
‘ta operacion, las reservas del Banco, a diciembre (ltimo, al-
-canzarian a una cifra ligeramente superior a 3 millones de do-
Jlares, cantidad muy reducida para un Banco de Emisién.

Es indudable que dentro de un régimen de cambio
-controlado como el que impera en Bolivia, desde hace algunos
anos, el valor de la moneda nacional en el mercado de los
cambios no se determina por la mayor o menor cantidad de
-reservas, sino por la influencia de otros factores; como las ex-
portaciones, importaciones, cantidad de divisas entregadas por
los exportadores, gastos del Gobierno, cantidad de circulan-
te, ete., entre los que, naturalmente, las medidas del Gobier-
no tienen una gran influencia, aunque no definitiva y deter-
minante. Suspendida la convertibilidad del billete y suprimida
la libertad de trasladar capitales al extranjero, que existen
-en el pais en billetes, las divisas y el oro del Instituto Emisor
.sirven para cubrir los déficits temporales de la Balanza de
Cuentias y para que el pais y el Estado paguen importaciones
de imprescindibie necesidad. De aqui la capital importancia
¥ la necesidad de que la Nacién acumule en tiempos de bo-
nanza oro y divisas que seréan de suma utilidad para la eco-
nomia nacional en el caso posible de producirse una disminu-
cién de las disponibilidades en moneda extranjera. Por otra
parte el concepto mismo de las reservas en orc y divisas de
los Bancos de Emisién, ha evolucionado fundamentalmente
-en los Ultimos afios en todos los paises. Hoy el oro por sus cua-
lidades propias y por razones histdricas v econdmicas de ca-
-récter milenario, ha ingresado a la categoria de “Mercancia
del Estado”. No son los particulares quienes disponen de este
"metal a su libre arbitrio siné que su uso esta subordinado a la



politica econémica y a las necesidades del Estado. En los pai-
ses considerados como log mas comservadores en materia eco-
némica, como Francia e Inglaterra, son los fondos de Igua-
lacion de Cambios Unicamente los que disponen del oro, y
los Fondos de Igualaciéon o Regulacién de Cambios son, en for--
ma directa o indirecta, organismos del Estado o al servicio

del Estado.

EL MERCADO MONETARIO

Durante el afio de 1939 hemos mantenido las siguientes.
tasas de descuento e interés sobre préstamos: para el publi-
co en general, 8%; para los bancos particulares, 6%%.

Nuestros préstamos al Supremo Gobierno se han hecho
con el interés del 2% al 4% y los concedidos a las Prefecturas,
Municipalidades y Juntas de Obras, devengan el interés del
6 por ciento.

La experiencia de los Oltimos anos parece demosirar
que, dentro de un régimen de inconvertibilidad del billete y
cuando afios tras afio aumentan los préstamos del Banco
Central, a corto y largo plazo a Prefecturas y Municipalida-
des, la elevacion de la tasa del descuento y de prestamos no
tiene efecto alguno como medio de defensa de la moneda en.
el mercado de los cambios. El comercianie recarga al consu-
midor el mayor interés que paga por los creditos que obtie-
ne, siendo entonces el pablico el gravado con esta medida,
gue aparece anulada por la inflacion de billetes.

Seguidamente publicamos los cuadros demostrativos
de las variaciones de la tasa de descuento e interés fijados
por el Directorio desde la creacion del Banco Central de Bo-
livia, 0 sea del 1?9 de julio de 1929 a la fecha.

EL CAMBIO INTERNACIONAL

Como hemos expresado en nuesiras Memorias anterio-
res, la moneda se encuentfra intimamente ligada a Ia libra es-
terlina por una relacion fija, la que, desde junio de 1,938 es
de Bs, 140.— por libra esterlina. Durante el afio 1,939 este tipo
de cambio no ha sido modificado.
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Debido a la desvalorizacidn de la moneda inglesa deri-
vada del conflicto europec que estalld en septiembre ultimo
y a que no ha sido alterado nuestro cambic sobre Londres,
el peso boliviano experimentd también un descenso brusco,
continuando la misma suerte que la libra esteriina.

Por esta causa la cotizacidn de las monedas estables y
del oro han encarecido para nosotros en los Gltimos cuatro me-
ses del ano, influyendo en forma decisiva en el alza del cos-
to de vida.

Publicamos a continuacion un cuvadro demostrativo del
promedio mensual de los cambios infernacionales, desde ene-
ro hasta diciembre ineclusive, por el cual puede apreciarse fa-
cilmente las variaciones habidas en el valor de las divisas
exiranjeras que cotizamos en nuestras pizarras.

En ese cuadro se vé que el promedio mensual del cam-
bio sobre Nueva York ha pasado de Bs. 30.492 en enero, a Bs.
36.20 en diciembre uGitimo.

Bl peso argentino, cuyo promedio mensual de cotliza-
cion fué de Bs. 7.045 en enero, tiene el promedio de Bs. 8.65
en diciembre.

La cotizacidn del peso chileno, que en enero tuvo un

promedio de Bs. 1.23 por peso, ha subido a Bs. 1.47 en di-
ciembre.

En cuanto al precio del oro, ha subide de Bs. 31.850.—
que se hallaba en enero, a Bs. 43,600— en diciembre, habien-
do sido su cotizacion de Bs. 1,820.94 por kilogramo finc en el
afio 1,929, de acuerdo a la Ley Monetaria de 1,928.

Las entregas de los exportadores de minerales y otros
productos fuera del plomo y del antimonio, se han efectua-
do hasta el 1° de septiembre de 1,939 al cambio de Bs. 82.—
por libra esterlina. Las de los exportadores de cueros, castana
y goma, que han enviado sus productos por las Aduanas del
Oriente v Noroeste, se han realizado al cambio de Bs. 70—
por libra. Los exportadores de plomo y antimonio, debido a ia
cotizacion baja de estos minerales, han entregado sus divi-
sas al cambio bancario de Bs. 140.— por libra.

En cumplimiento del Decreto de 7 de junio, todas las
entregas de divisas se han efectuado al cambio de Bs. 140.—
por libra esterlina, a partir del 12 de septiembre, encontran-
dose zctualmente en vigencia este régimen.

Al mismo tiempo, se ha sustituido el ingreso fiscal “por
po
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Promedio mensual de los Cambios internaciona-
les, durante el ahno 1939

a IEEREETEE TR EERE L,
[ R P T T TP A gy r— —

PLAZAS Enero  Febrero Mamu; Abril Mayo Junio
i
| |
Alemania ... ... ... ... .. 12.225 12.20 12. 2 12.20 12.20 i2,20
Alemania-Askimark ., G, 782 9. .76 9.7¢ : 3.78 .78 g.78
Arvgentina ... ... ... ... .l 7.045 7.05 T.05 7.08 7.140 7.10
Bélgiea ... ... ... ... ..., 5.155 5.135 5183 i 5.13 5.13 5.13
Brasil . ..... ... cre e e 1.97 1,77 1.77 1.77 1.71 1.65
Chile ... ci. v b e rereas 1.23 1,221 1.22 1.22 1.22 1.22
‘Chile—Arica .. ... ... . . .. 1.24 1.224 1 1.22 1.22 1.22 1.22
Espafa ... ... cve vvr wann e N S S— — J—
Francia ... c.r ven vre vae we G.802 6.80  0.802 . (0.80%| O0.803% 0.8
Ttalia ... ... v vih eivnan., 1.603 1.60 1.66 | 1.60 1.60 1.60
TLeondres .. .. . ..., ... ...l 141.40 141.40 1 141.40 141 .40 141 .46 14]1.40
Nueva York .. ... ... ... . 36.492 | 30,352 30.34 30.36 30.37 | 80.37
Peri ... ... 6.15 6.15 6.128 6.06 5.93 §.54
Sudza . ..., ... ... e e 6.887 6.86 6.86 6.87 65.85 .87
Pt ; e S— st e S ———_——— i —
1 Promedio
PLAZAS Jiulio Agosto Septbre.! Octubre Novbre. Diebre.
Anusl
Alemania .. .. .. 12.20 12.3% — — mreeeme | e 12 298
Alemania-Askim. 9.76 3.93 — e e 11.75 10,092
Argentina . . .. T.10 7.36 3.48 3.61 8.58 8.65 T. 601
Beélgiea .. ., ... 5.17 5.28 6.05 6.41 §.41 6.41 5 .545
Brasit .. .. .. . 1.5% 1.55 1.90 1.980 1.80 1.90 1.783
Chile .. .. .. .. 1.22 1 1.24 1.39 1.42 1.45 1.47 1,203
Chile-Arica . ., .. 1.22 1 1,25 1.40 1.43 1.48 1.48 1.298
Espaita .. .. .. .. i B —— S— S — PN
Francia .. .. ... 0.80%; 0.81 (.82 (.81 (.81 6.81 (.807
Ttalia .. .. s +a 1.60 | 1.64 1.85 1.9514 1.951 .95, 1.712
Tondres .. .. .. . 141.40 | 141.40 | 141.40 141.40 | 141.40 | 141 40 141 .40
Nueva York .. . 30.375 | 31.23 J5.85 35.995 | 36.04 36.20 32.331
Perdd . .. .. ... - 5.56¢ 3.86 6.68 | 6.56 | 6.4 6.40 6117
‘Buiza .. .. .. .. 6.87T | 6.95 B.04 | 8.48 8.48 8.48 7.374

J- .
|
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diferencia de cambio” con un impuesto adicional a la expor-
tacion de minerales, tal como explicamos mas adelante en el

capitulo relativo al Presupuesto Nacional.

La cantidad reducida de nuestras reservas en oro y di-
visas, v el conocimiento de los diversos factores que influyen
en la determinacién del curso del cambio, cuyo examen some-
ro se hace en las paginas d« esta Memoria, nos hacen ver que
no es posible pensar en una pronia implantacion del régimen
de cambio libre en Bolivia. El control sobre el movimiento
de capitales v la intervencion directa del Estado en la fijacidn
del tipo de cambio, asi como las entregas de divisas por parie
de los exportadores han de continuar durante mucho tiem-
po mas v las ideas neomercantilistas aceptadas y puestas ac-
tualmente en préctica por todos los paises, tienen como obje-
tivo Ia defensa y aumento de las reservas en oro y divisas

del Estado. Se afirma, de este modo, ¢l concepto vigente en
todos los paises de gue el capiial fiene nacionalidad, la del

pais donde se ha formado o acrecentado, y asi antes gue be-
neficiar a economias extranieras, cuyos intereses son frecuen-
temente opuestos a los de la nacion creadora o fomentadora
de capitales, tiene el deber de ejercitar su acciéon benéfica en
el seno de la colectividad donde se origind.

Por Decreto de 26 de junio de 1939, se faculté al Ban-
¢ Minero de Bolivia para efectuar compensaciones por €l
total de los minerales que exporiara, exceptuandose los de
estafio con importaciones de materiales y mercaderias en ge-
neral. De tonformidad con lo prescrito por el articulo 57 del
Decreto de 31 de Agosto, se le autorizé tambien para utili-
zar los giros obtenidos por las ventas de orc al Banco Central
para realizar importaciones, mediante el sistema de compen-
sacién por cuenta propia o de ferceros.

De acuerdo con estas disposiciones legales, el Banco.
Minero de Bolivia ha efectuado ventas de divisas para impor-
taciones al mejor postor. Las transacciones se han realizado
a un tipo de cambio superior al fijado por nosotros para la
venta de divisas extranjeras. Las autorizaciones dadas al Ban-
co Minero para efectuar compensaciones, por cuenta propia
o de terceros, han traido como légica consecuencia la existen-.
cia de otro cambio internacional, distinto vy superior al fija-
do por el Banco Central de Bolivia, lo que contradice en for-.
ma absoluta la politica del cambio #nico a la que tiende la
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del Supremo Gobierno. Esta medida ha tenido y tiene en su
aplicacién una influencia desfavorable sobre el costo de vi-
da, puesto que el Banco Minero vende divisas para cualquier
categoria de importaciones. La autorizacion otorgada tuvo co-
mo finalidad permitir a que el Banco Minero pague a ios mi-
neros chicos precios algo mas elevados que los corrientes, pe-
ro ello agrava la situacion del consumidor. En este orden de
cosas, 1o conveniente seria limitar las ventas de divisas que
hace el Banco Minero para la importacion de articulos, cuya
elsvacion de preciog no influya en forma inmediata sobre el
costo de vida, como por ejemplo automéviles, aparatos de

radio, de lujo, ete., etc.

Y T

COMERCIO DE ORO

El afic pasado hemos comprado 245,2 kilogramos de
oro fino por un valor de Bs. 8.123.108.56, frente a 287.8 kilo~
gramos de oro fino comprados en 1,938 por un valor de Bs.

8,417,887.04.
Las adquisiciones que hemos hecho han sido de oro

producido en el pais casi en su totalidad, correspondiendo
muy pequefia proporcion a chafalonia.

Damos a continuacion un cuadro demostrativo de las
compras de oro desde 1,932; de los precios pagados por kilo-
gramo de oro fino y del precio del oro en Londres y en Nue-
va York, por onza y por kilogramo:

PRECIOS DE COMPRA DE ORO POR KILO FINO

Alto Bajo
1982 o0 vit s e Bs. 3.651.62 3.105.33
1933 o0 cie e e e e T 4.200.— 3.552.93
193¢ ... ... ... ... .... "  5.000.— 4.200.—
1935 .0 it i e e . 7 16.600.— 5.000.—
1936 ... ... ... ... ... .. " 83.160.—  10.500.—
1937 ... ..t oot e ... " 33.160.—  20.305.—
1938 ... ... ... ... ..... ¥ 34.085.—  20.305.—

1939 ... ..t ot aes eee .. P 43.600.—  31.700. —
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CANTIDADES DE ORO COMPRADAS EN KILOS FINO

1932 ... ... 152.64515
1'% % 350.33488
1038 oooir ter ie e een e iene aeen 330.19224
1935 ... ... ... 56476459
1936 .. e en 430.26685
1937 ... ... 44325981
1938 ... . 287,85088
1939 . 245 ,23131
PRECIO DEL. ORO EN LONDRES POR ONZA
Alto Bajo
1933 ... . £. 0.134. 8 0.122. ¢
1934 ... . »  0.143. 3 0.126. 8
1935 .i. .hn aer e " 0.149. 4 0.139. 9%
1936 ... vir o aer .. P 0.142. 7% 0.132. 2
1937 vov i e ees aee. T 00142, 7 0.139. 4
1938 .. vt aee aer eee. ® 0 0.149.10% 0.130. 6
1939 ... ... i vee ... ™ 0.168. 0 0.148. 2

PRECIO DEL ORO EN LIBRAS Y DOLARES A
DICIEMBRE POR KILOGRAMO

1929 ... ... ... 136.10.10 664.55
1930 ... ... .. 136.16.11 664,55
1931 ... 196.17. 5 664.55
1932 ... ... oo Ll 202. 2. 8 664.55
1933 ... ... ... . 202.18. © 1.094.09
1934 ... ... . 226. 1. 0 1.125.27
1935 ... o0 oo ol el ... 228.15.10 1.125.27
1936 ... ... ... . 221.15. 5 1.125.27
1937 ... .. 225. 3. 9 1.125.27
1838 ... ... .. 239.10. 4 1.125.27
1939 ... ... .. 270. 1. 4 1.125.27
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CAPITAL Y RESERVAS

De acuerdo al Decreto-Ley de 5 de septiembre de 1838,
se ha efectuado el aumento del capital pagado de nuestro Ins-
tituto Emisor, a Bs. 50.000.000.--, elevindose también por este
mismo Decreto, el Capital autorizado a Bs. 100.000.000.—

El aumento del capital pagado, que al 30 de junio de
1,939 era de Bs. 25.748.375.- se¢ ha realizado con los siguien-
tes aportes: Bs, 15.530.048.72 tomados de la plus-valia obte.
nida por la revaluacion del encaje oro y divisas del Banco, co-
mo queda indicado en el Capituio Encaje Legal y Reserva
Total; Bs. 4.867.576.28 saldo existente en la cuenta “Fondo pa-
ra Futuros Dividendos”, y Bs. 3.856.000.— saldo de la cuenta
“Fondo Disponible”, Total Bs, 24.2563.625.~

Durante las dos ultimas gestiones, el capital y reservas
el Banco han estado constituidos en la siguiente forma:

31 de Debre, de 1838 31 de Dobre, de 1989
Capital Autorizado .. .. Bs, 30.000.000—  100.000.000.—

Capital pagado .. .. .. " 25.746.375. 50.000.000,
Fondo de reserva .. .. . ” 11.711.388.76 12.871.912.53
Fondo para futuros

dividendos .. .. .. . "7  4283.380.62

En el balance general practicado al 31 de diciembre
ultimo, se consignan las siguientes cantidades: Bs. 600.000.—
Fondo destinado para Castigos y Bs. 1.000.000.— Fondo para
‘Contingencia de Valores.

En conformidad al Decreto-Ley de 3 de agosto de 1939,
€l Estado se ha constituido en el Gnico accionista y propieta-
rio del-Banco Central de Bolivia, haciéndose cargo de su acti-
'vo y pasivo. En cumplimiento de dicha disposicién, el Estado
ha adquirido de los accionistas particulares y Bancos Asocia-
dos las acciones que poseian pagando la suma de Bs. 186.50
por accién, suma que guarda relaciéon con el coeficiente del
-capital y reservas del Banco y con la cotizacién de las accio-
nes en el mercado.
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La estatizacion del Banco Central corresponde al con-
cepto de una economia dirigida, que va triunfando en la epoca
actual en todos los Estados que han comprendido su importan-
cia. Dado el rol preponderante que un Instituto de Emision
gjerce en la vida econdmica de un Estado, su nacionalizacicn
responde a una necesidad. Es, en efecto, peligroso confiar a
una empresa privada, mas atenta a sus propios intereses que
al interés general, la atribucién de un servicio tan esencial
como es el servicio pablico de la emision de moneda.

Es imposible, por otra parte, concebir que un Banco
‘Emisor pueda cumplir su misién siguiendo una politica mone-
taria opuesta a los puntos de vista de un Gobierno.

El Gobernador del Banco de Inglaterra, Sir Montagu
Normean, en un articulo publicado ultimamente, dice a este
respecto: “En asuntos monetarios, 1o mismo que en los de-
més, el gobierno del dia es quien dice la palabra final, y esto

esta plenamente aceptado”.

Actualmente, los paises donde funcionan Bancos Cen-
frales del Estado son: Suecia, Finlandia, Bulgaria, Alemania,

Italia, Rusia.

Naturalmente que el reconocimiento de esta doctrina
en virtud de la cual el Instituto Emisor esta encargado del
servicio publico de la moneda, no quiere decir, ni mucho me-
nos, que el Banco Central debe ser considerado por el Gobier-
no como la Institucién de la cual podré valerse para obtener
todos los recursos que necesite, ya sea para cubrir gastos or-
dinarios del presupuesto o para financiacion de obras puablicas.
La existencia de un Instituto Emisor se justifica por la nece-
sidad de que éste, al tener el derecho execlusive de emitir
billetes, regule al mismo tiempo el sistema monetario y los
pagos dentro del patis, asi como también las transferencias
con paises extranjeros, todo este de acuerdo al interés publi-
co. Y serfa ir precisamente contra este interés obligar a que
el Instituto de Emisién emita billetes para que el Estado pue-
da satisfacer necesidades ordinarias, que deben ser cubiertas
‘con recursos obtenidos mediante impuestos. '-
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UTILIDAD Y DIVIDENDOS

La utilidad liguida obtenida durante la gestion de 1939
se ha elevado a la suma de Bs. 10,250,630.87, correspondiendo
Bs. 4,435,205.84 al primer semestre y Bs. 5,815,334.03 al segundo.

El aumento con relacion a la gestidn de! ano 1938 es de
Bs. 3,983,702.15, ya que Ia utilidad liquida realizada en ese ano
fue de Bs. 6,266,928.72.

Durante el primer semestire de 1939 hemos pagado un
dividendo ordinario de Bs. 6.~ por accion y el dividendo pa~
gado por el segundo semestre ha sido del 4%. De este modo,
Bs, 1,029,855.— han sido abonados por concepto del 4% sobre
el capital pagado de Bs. 25,746,375.— y Bs. 635,983.94, por con-
cepto del 4% sobre aumento de capital de Bs. 24,253,625.—

La distribuciéon de la utilidad liquida, durante las dos
ultimas gestiones ha sido la siguiente:

1938 1939

Dividendos .. .. .. Bs. 2.315.033.75 3.210.621.44
Fondos de Reserva . 940.039.91 1.665.234.53
Fondo para Empleados ” 313.342.63 512.531.54
Regalia al S. Gbno. 7 1.0970.365.46 4.537.650.04
Fondo para futuros di-
videndos ... ... ... ” 728.146.97 324.533.32

TOTALES .. . Bs. 6.266.928.72 10.250.630.87

CARTERA E INVERSIONES

A continuacion, consignamos un cuadro demostrativo
del movimientio de las cuentas de Cartera e Inversiones en el
que se indican sus saldos al 31 de diciembre Gltimo, comparan-
dolos con los de afios anteriores. |

Como puede notarse, hay un apreciable incremento en
casi todas las cuentas, Jo que explica el considerable aumento
del total, el que, de Bs. 431.832.761.73 en diciembre de 1938,
se eleva a Bs. 533.5639.686.64 al terminar la (ltima gestion.

Los saldos de obligaciones del pablico correspondientes
a documentos descontados, de Bs. 7.761.833.07 que fueron en
diciembre de 1938, suben a Bs. 18.109.513.52 al terminar la



CARTERA E INVERSIONES

_ﬁ 31 de diciembre | 31 de diciembre 31 de diciembre M 31 de Adiciembre | 31 de diciembre 31 de disiembre
DETALLE m de 1934 | de 1935 de 1936 m de 1937 de¢ 1838 ge 1039
| | . ) .
|
Bances Asociados: :
Descuenios vy Préstamos ., .. 1 O O G remter (Y |38, 59.000,. — . e—
Piblico: &
Documentos Desecontados . .. Bs, 1.406.845.50Bs.  1.087.912.12Bs. 2.447.169.01 Bs. 5.638.425.—! » T.761.833.07 Bs. 18.109.513.52
Cuentas Corrientes .. .. ...| » 2.543,212.28: »  1.205.573.84. » 17.623.35 Eiiai..tr_ O | I
Préstamos ... ... oo ... o»  5.870.385.85 .  2.803.112.93 »  4.400.942.73] >  9.008.642.23 .+ 13.284.787.02 » 19.312.991.18
Documentos ﬂmﬁﬂnﬁ A 48.196. wqm » 37.014.13 - 111.948. e_m » 32.389.631 » 62.798 .68, > 732.123.94
Documentos en pjecucidn . ! 227.958. mqm » 64.317.72 » 100.457 .18 i} s} e}
Docurmnentos Castigados . ...! » 817.~ » 798.— 3 776, — » 895.— o —
Vales a la vista ... ... ..... > w?ﬂﬁ.fm v w S T— —0 O e}
Obligaciones Nacionales v | | |
Depariamentales: w _m
Varias abligaciones .. .. “ » 44 .912.896.24! , 4.84Y 184.1%° 3.683.178.62: » 15.053.347.32! » 5.315.046.66 » 72.161.5590.86
Inversismes MobiHarvias: _ _
Bonos Fiscales ... ... ... ..[» 207.285.325.90; » 388.726.972.98! » 413.405.833.78! » 393.433.562.79| » 400.848.203.11, » 434.703.731.18
1./s. Hipotecarias, acciones,’ i
ete. ... . e e w » 1.308.213.80! » 638.866.32; »  2.306.865.99, » 2.395.173.98) » 4.551.905.21: » $.518,.775.96
Bonos ﬂ;sﬁ%mﬁm e e e aul 2.540.0060. .i,w * 2.431.268.02; » 2.315.9186. wwm > 2.170.901.34 0 _ 0
TOTALES ... ... ... ....Bs. ﬁm “S.m m.ﬂ_& »wmwu 401.935.101. u&mmm.. 425 .880.712. mnﬁmm mmq 823. Em E*Wm 431.832.761."3 Bs. wwm muw mwm 84
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“NOTA-~ En 1938 y 1839 los Bonns Municipales se consignan en el Cap. Leiras Hipotecarias, acciones, efc. vy los decumenios
castigades y en gjecucion en el Cap. doenmentos vencidos,
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gestion de 1939. Los saldos de préstamos, que en diciembre de
1938 representaban Bs. 13.234.787.02 se han elevado a Bs.
19.312.991.18 a diciembre ultimo.

El rubro documentos vencidos, documentos en ejecu-
cidén, y castigados representa, a diciembre de la altima ges-
tion, Bs. 732.123.94, contra Bs. 62.796.66 al finalizar 1938.

Las cifras correspondientes a las cuentas de obligacio-
nes nacionales y departamentales, que en diciembre de 1938
eran de Bs. 5.315.046.66 han subido a diciembre del afio 0l-
timo a Bs. 72.161.550.86,

En cuanto a nuestras inversiones mobiliarias efectuadas
con Bonos Fiscales, de Bs. 400.848.293.11 que fueron al termi-
nar la gestion de 1938, han subido a Bs. 414.703 731.18 a di-
ciembre de 1939.

Finalmente, las inversiones en Letras Hipotecarias, ac-
ciones, eic. se elevan de Bs, 4.5561,005.21 que acusaron sus sal-
dos en diciembre de 1938, a Bs. 8.519.775.96 a diciembre Gltimo.

Como se evidencia por las comparaciones anteriores,
durante el afio de 1939 se ha dado un fuerte impulso a la in-
flacion, tanto fiscal como bancaria. Los créditos otorgados al
comercio y la industria, asi como los préstamos al Gobierno
Nacional, han determinado un marcado aumento tanto de bi-
iletes en manos del publico, como de depdsitos en nuestra Ins-
titucién, depdsitos que, como es sabido, pueden, en cualquier
momento, ser convertidos en billetes, a simple requerimiento
de los depositantes.

Es indudable que este aumento de la inflacién, que vie-
ne estropeando la moneda nacional desde 1932, ha contribuido
‘en forma decisiva a la elevacion general de precios que se ha
acentuado mayormente durarite el afic 1939, influyendo tam-
bién, por el fatal mandato de la ley de oferta y demanda, en
que ‘los pedidos de divisas, para cubrir importaciones, aumen-
ten en forma considerable. Esto, como es 16gico, no ha dejado de
tener su repercusién desfavorable para la moneda boliviana
-eg el mercado de los cambios internacionales.

Si se quiere que el valor de la valuta nacional no siga
pulverizandose, como hasta ahora, parece de todo punto ne-
cesario que, en la otorgacion de créditos se proceda con una
pohtica de prudencia, concediéndoselos Unicamente para ope-
raciones que contribuyan al aumento de la produccién nacio-

nal, pues es elemental la teorfa de que acrecentandose los bie-
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nes v no desarrollandose correlativamente la cantidad de bi-
lletes, el poder adquisitivo de la unidad monetaria tiende a

elevarse.

EL MEDIO CIRCULANTE

]l medio circulante esta constituido por billetes en
manos del pablico, combinado con los depdsitos en el Banco
Central. La reserva oro debe respaldar ambos elementos.

Al 31 de diciembre Gltimo, el medio circulante se ele-
va a Bs. 879.533.463.34, habiendo sido de Bs. 506.217.442.77 al
terminar el afio de 1938.

Los billetes en circulacion, gque en diciembre de 1,938 al-
canzaban a Bs. 288.089.820.50, en diciembre Gltimo han aumen-
tado a Bs. 368.760.330.50 v los depositos, en el mismo lapso, han
pasado de Bs. 218.127.622.27 a Bs. 310.773.132.82.

En resumen: el medio circulante ha crecido en algo mas
de 173 millones de Bs. en el ultimo afio. El aumento de bille-
tes en circulacidon ha side ligeramente superior a 80 millo-
nes de bolivianos. v el de depodsitos pasa de 92 millones de bo-
iivianos.

Si comparamos el crecimiento del circulante, asi como
el de los billetes en circulacion y depodsitos en nuestro Insti-
tuto, con las cifras correspondientes al afic 1,929, representa-
das peor 100, tendremos los sigulentes porceniajes: aumento
de billetes en circulacion 767.14%, nimero indice, 867.14; au-
mento de depositos 1.637%, numero indice, 1.737, aumento en
el medio circulante 1.024%, nGmero indice 1.124.

we evidencia, entonces, que de diciembre de 1938 a di-
ciembre de 1939 se ha producido un considerable desarrollo
en_la_inflacién -fiduciatia, que, en afios anteriores fué moti-
vada por la guerra del Chaco y sus emergencias,

Varios han sido los factores que han determinado el he-
cho: a} el crecimiento de nuestros préstamos a corto plazo al
Supremo (obiernc y reparticiones administrativazs: b) el au-
mento de nuestros préstamos y descuentos al puablico; ¢)
nuestros préstamos a . largo plazo a entidades estatales; d)
nuestras compras de oro y divisas; e) el hecho de que el Su-
premo Gobierno ha tomado el producto de la revaluacidn del
encaje en oro y divisag para otros fines en vez de destinar a
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la amortizacion de su deuda a nuestro Instituto.
En los capitulos pertinenies damos los detalles respec-

tivos.
A continuacion, insertamos el cuadro que demuestra

el curso del medio circulante desde la fundscidn de! Banco
Central de Bolivia,

MEDIO CIRCULANTE

ey

| Billetes en | ' otales

F : i
cchas  Circulacion g Depositos
' !
| |

31—12—20 .. ... Bs 4252601450 Bs. 17.887.00231 Bs. 60.413.106.81
31--12—30 .. .. .| 31.794.887.— 14.859.267.11 | 46.454.154.11
311231 .. .. .} 26.626.452.— 11.229.103.25 37.855.555.25
311232 ,, .. ] 37.614.318.— | 42,341.242.86 79.955.560.66
31—12—33 .. .. . 53.774.081.50 | 53.965.107.45 16%7.739.138.95
31—12—34 .. .. . 83.507.351.50 138.965.257.88 222.562.609.39
311235 .. .. . 145.945.685.— 231.759.345.39 317.105.030.39
31—12—36 .. .. . 210.295.600.50 232.672.472.54 442.968.073.04
81--12—37 .. .. . 252.459.311.50 277.503.774.84 529.963.086.34
31--12--38 .. .. .i  288.089.820.50 |  218. 127.622.27 506.217.442.77
31-—12--89 .. .. .!  368.760.330.50 310.773.132.84 679.533.463.3¢
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L.as monedas de niquel, cuya circulacion se calcula en
mas o menos Bs. 10.270.000.— no se consignan en el cuadro
antertor. Por lo que respecta a las monedas de plata que se en-
contraban en poder del piblico, parece que fueron exporta-
das integramente, como metal. En 1929 hemos puesto en cir-
culacién monedas de niguel por un valor de Bs, 270.000.—

Al 31 de diciembre de 1939, en nuestro activo figuran
ias siguientes existencias de moneda acufiada:

Moneda de plata. ... ... ... Bs. 178.217.35

Moneda de niquel ... ... ... 7 139.384 .45

Debido a la elevaciéon general de los precios, las ne-
cesidades de moneda fraccionaria vienen siendo mavyores. Pa~
ra satisfacerlas, el Supremo Gobierno ha contratado la acu-
nacion de monedas de nigquel de 50 y 10 centavos, que seran
puestas en circulacion a medida que las necesidades lo re-
qileran.

En los depdsitos efectuados en nuestro Instituto, las ma-
yores sumas corresponden al Supremo Gobierno vy reparticio-
nes administrativas. Asi, sobre el total de Bs. 310.773.132.84
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a que alcanzan a diciembre Gltimo, Bs. 145.027.806.63 perte-
necen al Gobierno Nacional; Bs. 49.107.402.83 a reparticiones
gubernativas (Prefecturas, Municipalidades, Juntas de Obras
Plblicas, Universidades). Los depositos de los Bancos Comer-
ciales representan Bs. 28.167.917.90; vy los del publico, a la
vista, Bs. 61.999.622.97. La cantidad de depésitos del pablico,
a plazo, es insignificante, como puede verse en nuestro balan-
ce publicado en la seccion respectiva.

BANCOS PARTICULARES

De acuerdo a la Ley Orgénica de 20 de julio de 1928,
los Bancos Comerciales existentes en el pais (Banco Nacional
de Bolivia y Banco Mercantil) tenian la categoria de “asocia-
dos’ del Banco Central de Bolivia habiendo invertide wuna
parte de su capital, en acciones de nuestro Instituto.

Constituido el Estado en unico accionista y propieta-
rioc de la Institucion, ha pagado a los Bancos Nacional de
Bolivia y Mercantil el valor de las acciones que poseian. En
io sucesivo, su denominacién sera simplemente de “Bancos
Privados”.

Durante la gestion de 1939, ambos bancos han desarro-
llado normalmente sus operaciones, contribuyendo en forma
eficaz al incremento de las actividades industriales y comer-
ciales. Sus utilidades han sido apreciables.

Al 31 de diciembre de 1939, el Banco Nacional de Bo-
livia presenta la siguiente situacién:

Los depositos y obligaciones se elevan a Bs. 70.637.458.07
frente a Bs. 61.978.443.34 a diciembre de 1938.

Las disponibilidades alcanzan a Bs. 15.372.791.73 ha.
biendo sido de Bs. 11.046.254.78 al finalizar 1,938.

Los depositos efectuados en el Banco Central para cons-
tituir el encaje legal presecrito por la ley general de Bancos,
se elevan, a diciembre de 1939, a Bs. 12.145.592.68 habiendo si-
do de Bs. 9.431.928.12 a diciembre de 1938 v a diciembre de
1837 Bs. 27.825.568.74.

Las colocaciones e inversiones efectuadas con el pu-
blico, que en diciembre de 1938 representaban Bs. 52.235.863.73,
han pasado a Bs. 58.857.207.75 al finalizar la gestion de 1939,
lo que denota un aumento de Bs. 6.621.344.02.

La utilidad obtenida por el Banco Nacional de Boli-
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via, en 1939, se ha elevado a Bs. 5.402.724.64 (utilidad neta)
habiendo sido de Bs. 3.719.864.41 en 1938 (utilidad neta).

En cuanto a los préstamos otorgados por el Banco Na-
cional al Supremo Gobiesrno y reparticiones del Estado, a di-
ciembre Gltimo se elevan a Bs. 24.981.966.33 habiendo al-
canzado en diciembre de 1938 a Bs. 13.145.997.32.

El préstamo en oro sellado al Supremo Gobierno, £.
120.000.—/—, que hasta el 31 de diciembre de 1938 estaba con-
siderado al tlpe de Bs. 30.— por £. o sea Bs. 3.600.000..
ha elevado a Bs. 14,400.000,—, como consecuencia de la reva-
lorizacion de las disponibilidades en divisas y de las existen-
cias en oro sellado al cambio de Bs. 120.— por £. practicada
por el Banco Nacional, al igual que el Mercantil, de confor-
midad con lo dispuesto por las Resoluciones Supremas de 9
-de marzo yv 5 de abril de 1939,

El resultado general de este reajuste o revalormcn&n,
que fue practicado por el Banco Nacional de Bolivia al 30 de
abril de 1939, did la utilidad de Bs. 18.804.575.61, suma que
previa autorizacion de los accionistas del Banco en la Junta
Extraordinaria realizada en 6 de junio de 1939, fué distribui-
-da en la siguiente forma:

Aumento de Capital ... ....... ... Bs. 12.000.000.—
Reserva Legal . vee sen aee T 3.000.000.
Reserva Extranrdmana ver aene 7 500.000 . —
Pago al Supremo Gobierna eh con-

cepto de regalia el 14% .... .. ... » o 2.632.640.59
Fondo para Eventualidades .. .. .. 671.935.02
TOTAL .. ... ... ... ... ..... Bs. 18.804.575.61

Por lo que respecta al Banco Mercantil, al 31 de di-
-ciembre de 1939 presenta la situacién siguiente:

1,939 1,938
Depdsitos y Obligaciones .., ... Bs. 93.898.998.36 Bs. 69.819.254.88
Disponibilidades ... ... ceen 0 14.561.518.12 7 8.518.490 .40
.Depdsitos en el Bance aentral
para constituir reserva legal .. " 16.387.679.46 *  17.888.258.97

~Colocaciones e inversiones con
-l publico ... ... ..... ... ... ¥ 83.730.844.23 " 58.410.520 14



Utitidad neta del afio .. .. ... "  3.585.0i4.80 ” 3.249.404.58.

Préstamos al §. Gobierno y Reparti-
ciones Administrativas .. .. .. .. 7 18.186.648.82 " 3.460.162.87

La revaluacion del activo del Banco Mercantil, efectua-.
da de acuerdo con la Resolucién Suprema de 5 de abril de
1939, ha dado un producto de utilidad de Bs. 23.526.000.— que
se han distribuido en la siguiente forma: 125 mil acciones del
valor nominal de Bs. 100.— Bs, 12.500.000.— Reserva Legal
Bs. 3.125.000.-; Regalia del 14% para el Supremo (Gobierno,.
Bs. 3.293.640.-—; Contribucién voluntaria del 2% al “Fondo
para Empleados”, Bs. 470. 520.—; y Reserva Extraordinaria y
especial, Bs. 4.136.840.—. Total Bs. 23.526.0600.—

Las disponibilidades en oro del Banco Mercantil, eran
de libras esterlinas oro sellado 150.000.--/— computadas al
cambio de Bs. 20.— por libra y divisas por valor de £. 84.000.—
al cambio de Bs. 18.50, que se han reajustado al cambio de Bs.
120, por £.

El préstamo en oro sellado al Supremo (Gobierno, £.
150.9000.—/—, que hasta diciembre estaba calculado al tipo
de Bs. 20.— por £. o sea Bs. 3.000.000.—, como consecuencia
del reajuste al cambio de Bs. 120.— por £. se eleva actual-
mente a Bs. 18.000.000.—

Merced a este reajuste, el capital y reservas de ambos
Bancos han sido reforzados, como puede verse en los balan-
ces condensados que publicamos & continuacion.

BANCOS HIPOTECARIOS

HEs satisfactoric anotar que durante el afio 1,939 el Cré-
dito Hipotecario de Bolivig, con sede en La Paz, y el Banco
Hipotecario Nacional, que funciona en Cochabamba, han reali-
zado sus operaciones dentro de un régimen de normalidad, de-
mostrando por medic de sus diversas cuentas hallarse en un
periodo de plena prosperidad.

El aumento de medios de pago en el pais ha motivado
una mayor demanda de letras hipotecarias, las que, durante
todo el afio, se han cotizado sobre la par. Se han producido
por otra parte, considerables cancelaciones de deudas.
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Balances condensados del Banco Mercantil
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31 de Diciembre de 1837 31 de Diciembre de 1938 31 de Diciembre de 1939
_ _. N
ACTIVO:
Fondos disponibles ... ... .. Bs. 29.862 127 .42 Bs. 20.760.469 .77 Bs. 18.916.822.12
Depésitos en el mﬁmﬁaﬂ 1.530.6585,50 3.628.278.60 12.218.374.86
Supremo Gobiernoe de Bolivia 3.795.563.45 3.4680,162.907 18.186.648,82
Colocacionies ... ... ... ... 47.159.182.0% 59.410.529.14 83.730.844.23
Inversiones ... ... ..o ceod 6.973.311.3% 6.350.233.82 * 5.740.501.68
(Hras ecuenias QE active ...| 2826 .4448 .90 4048.721 .88 534.019.18
Bs=, 86,547 286 .65 Bs. 94 .054.397.28 Bs. 139.321.011.56
PASIVO: | }
Dendsitos a la Vista, ete. Bs, 66.2687.138.81 Bs. §8.933.586.32 Bs. 03 .0'14 .887.21
Depdsitos a Plazo .. .. .... 195.111.68 158.986 69 89.519.12
QOtras cuentas del Pagivo .. 2. 002 .080.39 1.822.1685. 17 1.200.610.55
Capuital pagado .. ... .. . 12.5800.000.— 12.500.000, — 25,000,000,
Regervas .. ce aan 7.547.479.54 3.680.786.74 18.226.758.76
{xananctas v m»mﬂmﬁmm ce e 1.085.480.85 1.958.922 .08 1.726.235.86
TOTALES ... .. e tv vua Bs. 86 547.286.65 27:3 94,054 .297.28 Bs. 139.321.011.50
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Por lo que respecta al Crédito Hipotecario, la compara-
-¢ién de algunas cifras evidencia lo siguiente: |
Al 31 de diciembre de 1,939 el fotal de préstamos hipo-

‘tecarios con letras hipotecarias alcanza a Bs. 23,800.287.58
habiendo sido de Bs. 17,197,223.58 al finalizar el aho 1,938.

A la misma fecha, los préstamos hipotecarios en efecti-
“vo se elevan a Bs. 1.107.856.71 frente a Bs. 816.447.47 a di-
-giembre de 1,938.

La utilidad neta obtenida en 1,939 ha sido de Bs. 411.479.22,
~contra Bs. 295.317.56 a que alcanz0 la utilidad neta en la ges-
“tion de 1,938.

El nimero de préstamos otorgados durante el afo 1939,
“ha sido de 191 por un total de Bs. 10.713.000.— de los que
rcorresponden 161 préstamos a inmuebles urbanos por Bs.
'8.543,000.—~ y 30 a bienes rusticos por Bs. 2.170.000.— En
1,938 hizo 160 préstamos, por un total de Bs. 6,011,000,

Las cancelaciones de préstamos han sido 163 con un va-
lor de Bs. 3.438.228.— frente a 155 cancelaciones efectuadas
-en 1,938 per un valor de Bs. 1,767.794.48.

Segin datos proporcionados al Crédito Hipotecario, por

la Oficina de Registro de Derechos Reales, el movimiento de
-compra-venta e hipotecas de bienes inmuebles, en el depar-
-tamento de La Paz, ha sido el siguiente:

Movimiento total de compraventa de bienes inmuebles
"Bs. 88.115.200.50 frente a un valor de Bs. 63,098,525.56 en 1,938.

Hipotecas constituidas en 1939, por Bs. 64.271.775.18
-habiendo sido por Bs. 34,905.636.— el afio anterior.

Las cancelaciones hipotecarias se han efectuado por
“un valor de Bs. 24.087.619.99 contra Bs. 13,272,346.14 en 1938.

Al 31 de diciembre Gltimo, la circulacion de Letras Hi-
" potecarias ha sido de Bs. 23.872.300.— mientras que a igual fe-
-cha de 1938 representaba Bs. 17.174.600. —

Como se demuestra, el movimiento de cédulas en 1939
ha superado al de log afios anteriores. El prestigio y la solidez
-de la institucién bancaria mas antigua se reafirma.

Finalmente, el saldo deudor de la cuenta semestres por
~cobrar representa a diciembre ltimo Bs. 1.421.379.— habiendo

sido de Bs. 1.025.068.65 al finalizar diciembre de 1938.

Como hemos expresado en nuestra anterior memoria,
-l Instituto Emiser, con objeto de prestar una cooperacion
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eficaz y practica a la agricultura, ha tomado a su cargo letras:
hipotecarias por préstamos concedidos por el Crédito Hipote-
cario para la adquisicion de elementos de agricultura o ga-
naderia. Las operaciones se han efectuado con el interés del
7% anual, habiendo otorgado el Crédito Hipotecario de Bo-
livia préstamos por Bs. 500.000.— durante el afio 1939, con
aplicacion a estas inversiones.

El saldo de depésitos en la seccion “Caja de Ahorros”
del Crédito Hipotecario, al 31 de diciembre ultimo, era de Bs.
1.801.099.47 por los gue el Banco paga el interés del 3% anual.
Esta seccion ha dado una utilidad neta de Bs. 78,808.74 obte--
nida en el aho 1939.

Con motivo de la renuncia del Sr. Humberto Cuenca
del cargoe de Gerente del Crédito Hipotecario de Bolivia, la.
Junta General de Accionistas de esa Institucion, reunida en
agosto ultimo, eligid al Sr. José Crespo Gutiérrez en su reem-
plazo. El Sr. Crespo Gutiérrez ejercia en ese momento el car-
go de Director del Crédito Hipotecario de Bolivia y por lo tan-.
to esta compenetrado del movimiento hipotecario, cuyo desa-
rrollo estamos seguros que continuara en felices condiciones.
considerando las cualidades de sagacidad e inteligencia que
reune el Sr. Crespo Guiiérrez.

En lo que concierne al Banco Hipotecario Nacional de-
Cochabamba, tenemos que los préstamos hipotecarios de amor-
tizacion acumulativa, al 31 de diciembre 1ltimo, represen-
tan Bs, 5.144.357.97 contra Bs. 3.309.742.08 al terminar el afio
de 1938. |

Los préstamos hipotecarios a plazo fijo alcanzan, al fi-
nalizar la anterior gestion, a Bs. 1.066.604.97 habiendo sido
de Bs. 514.479.04 a diciembre de 1938.

El saldo de las operaciones cornerciales, a diciembre.

ultimo, estd representado por Bs. 536.985.12 contra Bs.
357.122.15 a diciembre de 1938.

A diciembre ultimo, el saildo de letras en circulacion
aicanza a Bs. 5.134.300.— habiendo sido de Bs. 3.299.000.—
al terminar el ano anterior.

El retiro de letras de la circulacion, en 1939, se ha ele-
vado a un valor de Bs. 819.700.— frente a Bs. 425.000.— en
1938.

Los depositos en las cuentas de ahorros 1, 2 v 3 ascien-




— D3 —

den a Bs. 371.880.43 a diciembre de 1939, frente a Bs. 279.545.72

a diciembre del ano anterior.
La utilidad obtenida en 1939 ha sido de Bs, 157.716.21

habiendo sido de Bs. 162.306.25 en 1838.

En diciembre de 1939 las inversiones representan Bs.
2.804.485.45 mientras que a igual fecha de 1938 alcanzaban a
Bs. 1.807.504.14.

Finalmente, tenemos que el capital y reservas que en
diciembre de 1938 significaban Bs. 1.271.364.20, a diciembre
ultimo representan Bs, 1.775.786.04.

CINCUENTENARIO DE SU FUNDACION EN LA PAZ,

— el 20 de enero de 1940 es el cincuenienario de la fundacién

del Banco Hipotecario Nacional en la Ciudad de La Paz, con

un capital pagado de Bs. 100.000.— Se fundé en Cochabam-
ba el 20 de diciembre de 1892.

El Banco Nacional de Bolivia mantiene una seccion de

préstamos hipotecarios.

BANCO MINERO DE BOLIVIA

En conformidad a lo dispuesto por ¢l Art. 19 del Decre-
to-Ley de 7 de junio de 1939, el Estado se ha constituide como
unico accionista del Banco Minero de Bolivia, habiéndose pro-
cedido, de acuerdo a dicho Decreto, a la devolucion del ca-
pital pagado por los accionistas particulares. La misma dis-
posicion legal elevd el capital autorizado del Banco Minero
a cincuenta millones de bolivianos, que se encuentran total-
mente pagados. Al mismo tiempo, el Estado se constituye en
el Unico rescatador de minerales, de cualquier clase que es-
tos fueren, corriendo las respectivas operaciones a cargo del
Banco Minero,

El monopolio estatal de rescate de minerales implan-
tado en el mes de junio, responde a una necesidad dentro del
concepto de economia dirigida o controlada imperante actual-
mente en todos los paises. El Banco Minero de Bolivia, como
Banco del Estado, tiene que constituir, con el tiempo y cuan-
do sus funciones se hayan ampliado y perfeccionado, el eje
alrededor del cual han de girar o establecerse las disposicio-
nes gubernamentales que permitan al Estado boliviano cono-
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cer muchos elementos relacionados con la exportacién de mi-
nerales, los que, hasta el presente, han sido conocidos sola-
mente por las informaciones proporcionadas por los mismos
Interesados. Por esta razén corresponde al pais y a los go-
bernantes fomentar su desarrollo a fin de que, en lo futuro,
sea no solo el colaborador de la mineria chica, como lo es
actualmente, siné un eficiente organismo al servicio del Es-
tado y de la misma Industria Minera,

Estatizado el Banco Minero, se ha producido un incre-
mento importantisimo en sus operaciones como era de logica.
De aqui que, durante la gestion del afio 1,939, tengamos que
considerar las actividades del Banco en dos periodos distintos:
antes de su transformacion en Banco del Estado o sea duran-
te el primer semesire, y con posterioridad a dicha medida,
es decir durante el segundo semestre.

La utilidad liquida obtenida en el primer semestre se ha
elevado a la suma de Bs. 153.747.38 y la correspondiente al
segundo semestre ha sido de Bs, 1.623.134.24, cantidad apre-
ciable si se tiene en cuenta que el Banco Minero, como Ban-
co del Estado, permitio a los mineros chicos gozar de mejores
condiciones de precios en la venta de sus minerales, que cuan-
do operaban los rescatadores particulares. |

Damos a continuacién los balances condensados del
Banco Minero de Bolivia al 30 de junio y 31 de diciembre de
1936

ACTIVO Al 30/6/3% Al 31/12/39
Bisponibilidades 17.863.416.53 20.568.798.12
Colocaciones 4.976.966.77 10.3%9.416.31
Inversiones 392.375.19 1.716.519.09
Activo Realizable 5.875.461 .37 26.168.350.66

Otras Clas. del Active 727.565.67 4.627.500 .83

TOTAL . 29.835.785.53 . 63.460.594.01

sl - ly




"PASIVO

Exigible a la Vista 1.711.220.44 3.558.068.75
“Exigible a Plazo 53.739,— 54,500, —
Varios Acreedores 1.289.148.20 7.85D0.464.84
Otras Cias. del Pasive 16.076.420.13 84.745.09
Capital Pagado 9.995.0600, 50.000.000.—
Fondo de Reserva . 490.510.38 284.681.08
Vtilidad Liquida 159 ,747.38 1.623.134.24
TOTAL 2G,835.785.H3 - 63.460.594.01

Consignamos algunos indices estadisticos relativos al
Baneco Minero:

Disponibilidades frente al total del Activo .... 32.52%
20.568.798.12 63.256.825.50 |

Digponibilidades frente al Pasivo Exigible .... 181.24%
20.568.798.12 11.349.010.17

Total del Activo frente al Pasivo Exigible .. .. 557.38%
63.256.825.50 11.349.010.17

CAPITAL CIRCULANTE

Total de las disponibilidades y cuentas
de realizacion, excluyendo el inmovi-

lzado ... ... . (il coiiois o ... Bs. 62.608.228.11
Menos el Pasivo Exigible .. .... .. o 11.349.016.17
Capital circulante positivo .. .. Bs. 51.259.218.94

Este indice satisfactorio expresa, que haciendo la pro-
‘vision necesaria para cubrir las exigibilidades de la institu-
-¢ion, el saldo resultante demuestra la capacidad econdémica de
este Banco de crédito especializado y su buena politica admi-
‘nistrativa.

SUPERINTENDENCIA DE BANCOS

La Superintendencia de Bancos, que actualmente se ha-
Ha a cargo del Intendente Sr. Miguel Angel Céspedes ha rea-



lizado, durante la gestion de 1939, una activa labor de inspec--
cién de todos los Bancos, tanto en las oficinas principales co-
mo en sus agencias. Nuestras relaciones con dicha reparticion
se han desenvuelto dentro de las normas legales y de 1a mayor
cordialidad, habiendo recibido este Banco una colaboracion.
eficienie, tanto del Sr. Intendente como de su personal de ins--
peccion, gue el Banco la aprecia debidamente.
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EL. COMERCIO INTERNACIONAL DE BOLIVIA

Nuestras ventas efectuadas al extranjero, durante el
afio de 1939, acusan un incremento muy apreciable con rela-
cién a las exportaciones realizadas en 1938. Este aumento se
ha manifestado tanto en el peso como en el valor.

La considerable demanda de materias primas, sobre todo
de minerales, motivada por la guerra existente en Europa,
que se manifiesta por el alza de precios de estos, ha estimula-
-do la produccién y exportacion de casi todos los minerales que
-se explotan en el pais.

El valor total de las exportaciones realizadas por las
cinco aduanas principales se ha elevado, durante el pasado
ejercicio, a la suma de £. 8.677.488,-/—. Calculandose que

-el valor de las exportaciones efectuadas por las aduanas del
Noroeste y Oriente oscilaria alrededor de £. 200.000./~,
tendriamos que el valor total de nuestras exportaciones en
.1939 representaria alrededor de £. 8.877.000.~-/—, suma de
1a que hay que descontar £. 150,000.-—/—, valor de un en-
vio de moneda de niquel al extranjero para su reacuiiacion,
. Asi, la exportacidon de mercaderias seria de mas ¢ menos de
un valor de £. 8.727.000.—/— suma que excede a la de ven-
tas realizadas al extranjero en el ano 1938, en algo mas de un
millén seiscientas mil libras esterlinas, o sea un aumento li-
~ geramente superior a 20%.

Las exportaciones de minerales representan el 96% del
valor exportado por las cinco aduanas principales, correspon-

. diendo el resto al de otros productos y re-exportaciones.
En 1939 se exportaron minerales con un peso de kilo-
- gramos f{ino 66.039.838, contra kilos fino 63.823.813 en 1833,
- lo gue acusa una mayor exportacion de kilos fino 2.216.025,
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o sea un incremento del 3.47% con relacion al ario anterior,

Kl estafio, como se demuestra en el cuadro gue inger-
tarnos a continuacién, sigue constituyendo el factor mas im-
portante de la economia nacional. En 1939 representa el 72%
del valor de las exportaciones realizadas por las cinco adua-
nas principales; el 24% corresponde a otros minerales y el
4% a otros productos y re-exportaciones.

El valor que citamos de exportaciones, es el registra-
do por las aduanas. Los minerales que verndemos fuera, de~
ben ser trasladados a los mercados de Europa y Norte Amé-
rica para su fundicidn. Los gastos ocasionados por este mo-
tivo, estiméandose gue no llegan al 20% del valor de las mer-
cancias exportadas, deben ser considerados para una cabal
comprension del valor de nuestras ventas al exterior,

La exportacién de estafio en 1939.— De acuerdo al cu-
po fijado por el Cartel Internacional del Estafio, Bolivia ie-
nia el derecho de exportar 35,503,104 kilos fino de Estano.
Como nuestras exportaciones han alcanzado a Xilos  fino
27.647.980 resulta que hemos dejado de exportar 5.798.124
kilos fino tomando en cuenta kilogramos 2.057.000.— des-~
contados por exceso de exportacion en 1938, Esto se debe a
que después de un periodo de restricciones en Ia exportacion
de estaho, como existia hasta mediados del afio pasado se ha
producido en los mercados la libertad amplia para exportar
estafio, vy no s posible que las empresas mineras aumenten
en forma automatica e inmediata su produceidn, que como la
de otros productos, requiere de cierto tiempo para ser inten-
sificada en forma considerable.

Con relacidén a 1,938, la exportacidon de estafio acusa un
aumento de kilos fino 1.7564.581, 1o gue significa una diferen-
cia pogitiva del 6.77%. El aumento en valor es de £. 1,412,928,
o sea el 29.12%, comparado con 1938 afio en ¢l que fué la ex-
portacion de £. 4.851.910.—/— v en 1939 de £, 6.264.898,—/—

Otras Exportaciones.— La exportacion de plata acusa
una diferencia, absoluta positiva, de kilos fino 26.989, o sea
un aumento de 13.619% con relacion al afio antferior. En 1939
se ha exportado 225.232 kilos fino, contra kilos fino 198.243
el ano 1938, El aumento en valor ha sido de £. 96,550~ /e,
es decir con un incremento de 18.66%. El valor de lo expor-
tado el Gltimo afio es de £. 613.797.—/— habiendo sido de
£. 517.247 en 1938.
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En la exportacion de Wolfram existe una diferencis,
absoluta positiva, en peso y valor. Se ha exportado 2.001.597
kilos fino contra 1.517.703 kilos fino en 1838, o sea 483.884
kilos mas, lo gue significa un aumento de 31.88%. El valor
de lo exportado ha sido de £. 465.104 frente a £. 383.158 en
1938. La diferencia en méas es de £. 76.946.~-/— 0o sea 18.82%.

T.as ventas de Antimenio han aumentado en peso en
6.53% y en valor, en 43.36%. Ha habido una mayor exporta-
¢cion de kilos 616.523 fino y la diferencia positiva en el valor
ha sido de £. 104.033. En efecto, en 1939 se han exportado
kilos fino 10,053.305 habiendo alcanzado la exportacion de
1938 solo a kilos 9.436.782. Su valor el afio pasado ha sido de
£. 343.948.—/— frente a £. 239.915—/— en 1938.

En cuanto al plome, tenemos las siguientes cifras: la
exportacion en 1938 fué de kilos fino 13.168.522 con un va-
lor de £. 201.163.—/—. En 1939 ha subido a kilos fino
14.125.421 con un valor de £. 215.643.—/—. La diferencia
absoluta, en el peso, es de kilos 956.868 v en valor de £.
14.480.—/— o0 sea un aumento de 7.26% vy 7.19% respectiva-
mente. |

La exporfacion de cobre, que en 1,938 alcanzo a kilos
fino 2.885.096, con un valor de £. 116.622.—/—, se ha eleva-
do en 1938 a kilos fino 3.956.487 que representan £ 178.693.—
El aumento relativo, en el peso, es del 37.13% v en valor de
83.22%, siendo las diferencias, positivas absolutas, de kilos
1.071.381 v de £. 62071/,

Por lo que respecta al zine, tenemos que el volumen
exportado en 1939 es inferior al del afio anterior, asi como
su valor. El utltimo afio se han enviado al exterior kilos
7.768.510, frente a kilos 10.706.565 en 1938, o sea kilos fino
2.938.055 de menos, es decir una disminucién del 27.42%. El
valor, en 1939, ha sido de £. 114.824.—/— habiendo sido de
£. 150.921—/— el afio anterior. La diferencia, relativa ne-
gativa, del 23.92% significa £. 36.097.—/— de menos.

La exportacion de oro, en minerales, demuestra, igual-
mente, un descenso que alcanza al 12.30% en pese y al 10.78%
en valor. En 1938 el valor de oro exportado se elevé a £
73.092.—/— que corresponde a 309 kilos fino, habiendo des-
cendido en 1939 a 271 kilogramos con un valor de £. 65.216.—
1.a diferencia, absoluta negativa, es de £ 7.876.—/—.

En la exportacion de bismuto, se ha producido igual-



Resumen de las exporfaciones en los fres ultimos afos
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ANO 1937 _ “ ANO 1938 ANO 1938
PRODUCTOS | os finol Valor en £.1 % [Kilos Fino|Valor en £.] % [Kilos Fino| Valor en £.| %

MINERALES: noom :

Estafio ... . ...o. o.s eeee-| 25.530.9351 6.141.424 | 67.65 | 25.893.399] 4.851.910 | 68.22 | 27.647.9L0; 6.264.898 | T2.18
Plata ... ... ... oo cen eas 293793 780,997 8.71 198.943 517.247 7.27 235 . 232! 613.797 7.07
Wolfram ... ... ... oo seef 1,081,251 327.282 | 3.80 1.517.708 388.158 5.46 9.001.587 467.104 5.36
Antimonic ... ... ... ... ] 7.128.931 265.516 | 2,92 9,436.782 239 915 3.37 10.053.305/ 343,948 3.97
PIomo ... ... v cav 520 oo 18.288.564 495.350 | 4.68 ! 13.188 522 501.163 2 83 14,125 421 215 . 648 2.49
Cobre ... .- -vv +es sev »of  3.692.808 205.767 2.97 2 .885,006 116.622 1.64 3. 956,487 178.693 2.06
ZinG ... ... .iv wes osee aeo| 11,528,970 568,561 2.94 10706 . 565 156,921 2.12 7.768.510 114,824 1.33
OFO vvr vr e eeie wee e 133 30,072 0.38 300 73.082 1.02 271 §5.216 0.75
Azufre ...... e aer e e 8.179 0.09 —— 9.646 8.18 P C— 11.642 0.14
BISMUEG ... ver cor van wrs 30.818 13.606 0.15 17.184 7.621 8.11 12.653 5.483 0,06
Otros minergles ... .. ..., —— (e nee o’ e - Y T T 248,382 4.243 0.65
VEGETALES: ..... ... .... |

Almendras v castafias ... ... B, - 127.743 1.41 el 131 .0560 1.84 | 3] . —
CHOMA o vh vse tve tee anw 20 S, 106 .144 1.20 —— BR.638 .82 . e —_——
GRENA .. ver venns - 82.174 0.91 —— "7 .456 1.09 e Qoeme ?1.219 0.82
COCH o ve een eae ane s —o— 77.322 .85 —O— ¥5.492 1.06 U o 48.132 0.57
(077 - - 2,907 G.02 S, W 284 .01 I P
ANIMALES ... .01 cvi vens | |

CULLOS ... e e eee e O 108.425 1.21 - 5. 361 6.71 — %1.522 0.25
CGanado vacuno ... ... cc. .. U Y 26.425 0.40 —— g1 .760 1.29 _—C— —{— T, SR
OTRAS EXPORTACIONES .| - 50500 .66 —0— 70,888 1.00 e e 952.124 2.90 *
TOTALES .. ... .. .1 67.574.208 9.078.708 | 100.— 63.823.813| 7.112.224¢ | 100G, £6.039.833] B.677.488 | 100.-—
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NOTA:— Los datos correspondienies a 1939 son provisionales y cerresponden & einco aduanas principales solamen-
te. Poede presumirse gue el aumento por exporiaciones del noroesie y oriente fluctde al rededor de
£. 200.080.- Dalos proporcionados per la Direceién General de Estadistica.

{(*) .—Se halla incluida una reexportacién de niquel por valor de £. 149.850. /v
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mente una disminucion que alcanza al 2641% en peso y al
28.06 en valor, representando Kilos 4.541 vendidos de menos
en, 1939 v un menor valor de £ 2.138.—/—. La exportacién
en el altimo ano fuée de kilos fino 12.653 con un valor de £.
5.483.—/— v en 1938 de kilos fino 17.194 con valor de £.
7.62] , —f,

El valor de la exportacion de azufre ha sido, el afio pa-
sado de £ 11,642.—/-— contra £. 9.646.—/— en 1938, denotan-
do un aumento de £ 1.996—/— o sea de 20.69%.

En la exportacidn de quina, fenemos que, . mientras
en 1938 su valor alcanzé a £ 77.456,—/-—, el as%&o’)amn ha
bajado a £ 71.219.—/— La diferencia, absulut& negativa, es
de £ 6.237.-~/~ 0 sea una caida del 8.06%.

Finalmente, también las ventas de coea zl exterior han
disminuido de un valor de £ 75482,/ en 1938 a £.
49.132.fw gn 1939, La contraccitn del 34.92% significa una
diferencia, absoluta negativa, de £. 26.360,——/—.

LAS ENTREGAS DE DIVISAS

Durante el pasado aiio de 1939, las entregas de divisas
-de los exportadores al BEstado; de una parte del valor de sus
-exportaciones que se efectuan en nuestro Banco, asi como
las compras realizadas al publico, se han elevado a la suma
de £. 2.805.385.—/—, habiendoe sido de £ 2.665.633.—/— en
1938.

La diferencia positiva, absoluta es de £. 139.722.- o sea
un aumento del §.24% con relacidon al afio anterior.

j«as entfregas realizadas por los exportadores de mine-
rales estafiiferos, han alcanzado, en 1939, a £ 1.982.259 contra
£. 1.492.821.—/— del aho 1938, lo que evidencia un aumen-
to de £ 489.438, o sea del 32.78%.

Los exportadores de otros minerales y otros produc-
tos han entregado £ T50.673.—/— frente a £. 859.373.—/
en 1958, o sea una menor entrega de £ 108.700.—/—, lo que
significa uh decrecimiento del 12.64%.

Nuestras compras de divisas al pablico, que en 1938
‘representaron &£. 313.439—/-—, se han reducido a la canti-
dad de £. 72423.—/—, durante la gestibn de 1939 acu-
sando una disminucion del 76.89%.



Entregas de divisas por los exportadores y compras al Publi-
co durante el aino 1939

b mbigh. gt . 1 el T s !

LT Sl ——

Compras al

— B4 —

Estafiifercs _ No Estapiferos E/Gas Obligato.
MESES rias por Ex- TOTALES
Bs. 82— Y H.ﬁw..}l_mm. 82, ¥y 140, poriadores Piblice
Enero .. .. .. .£. 222,405, 8. 3£.  7T.761.17.10 £ 24.260.18. B5|£.  3.230. 6. 8 £. 327.748.11. 2
Febrerc . . .. .|» 123.430. 7.10 »  60.981.18.11] »  10.651.10.10! . 2.887. 6. 30> 197.301. 3.10
Marzo .. .. .. ..|*» 212.916.19. € - 24.336. 9.11: 33.232.18. 2] » B.637 10. 31 » 2785.125.18.18
Abril .. .. .. .. 135.186.19. 5 » 27.0387.14. 5| » 25.76G.10. 3| » 8.027.15. 01 »  200.012.19. 5
Maye .. .. .. ..0» 116.450.18, O, » 38.337. 0,10 » 17.488. 0.11] » 11.046.13. 8! » 183.331.13. 5
Junio .. .. .. ..|» 110522, 6.5 » 25119.4. 0/, 13.167. 8. 1|»  B8.688. 6 2. 157477 2. 8
dJuiio .. ., .. ... » .._mm;mm_u.ﬁ.wf » 49.305. 8. 6 » 14.203.18. 3] » 10.862.18. 6/ » 236.982.14. 8
._P.H&m,m.u PR 68.811.17. 3 » 3.733. 7. H_ ¥ 3.738. 8.161 » $.233. 0.11} » 82.516.14. 1
Septiembre .. ..|» 129.082.19. G - 89.631. 4. 8§ » 1. » 3.878.15. 8], 292.502.18. 8
Oetubre .. .. .. .l » 279.5687.18. 8 . 93.765.11.11) » 4 » 4.2053.18. 31>  3Y7.820. 7.10
Noviembre ,. . .| » 86.003.17. G » 87.848, 5.11] » o » 1.227. B, 4} » i75.079. 8. 3
Diciembre . . ..|» 330.970.3.0 »  30.911. 0. 2 . o , 6.677.13. #| »  368.558.16. 9
Totales .. .. ....|£.1.082.956. 4, 7 £. £08.769. 4. mhm. 141.903.12. 9|€. 72.423. 8. Hrm_m.ma.mmm. 5. 7
d

-

Pa—
——

.

La Paz, Enero 17 de 1949

BANCO CENTEAL DE BOLIVIA

Departamento de “Estadistica®

[T . ]



-2, PP seddaus segondod SEPIN[OUL WRIIEE 35 SRISJINEIS Oon SUodRIIofxa Jofl seSonus ap SITEjo} SO7 ug —'VION

BOLSIpEISH,, 8P ojusweiaedagy

VIAT'IOHE HQ 'TVEENTD OONVI
SOU Jajuf sopsondudy 9P [RIIUID) UWONOCIIK] E] ap A RUOSIIEN OI0%

=l

o amase e e

NN e e L S

L FL T L R ——

Jp——

———

—

. ——

6LL 883 F | ity A F T T TIVASNANW OIUENOYd

A L —'001 €CE'S08°'z 7 — 001 £89'CP9'c ¥ " VDEELNE TVIOL
06°9L - 88°% £2h 3L * 9L 17 6EF £18 LI oorand e sexduro)
¥O'gr - A A £L9° 06 « A4 £18° 658 « 1 SEIOUESY O sauclIvlrodxs Xog
8L'Z8 | 99" 0L 65C°886'T °F ' GG 1¢8°26%°'1T 3 |77 T oueisy sp seuopepiodse log

| eApEey % L

RIOUIIIJIC 6 € 6 I 8§ £ 6 1

NOIDVAVAKROD
9€0°9 ¥ 956°30 ‘FO8I°CT T ! 02102 ‘F 1 OPIDIL ‘F | 20vWI ¥ [rensusm oppemog
£3%" 2L "F . §L9°08L F 6557861  F | 66V €IS ¥ | eL5ece ¥ OIE8E T ¥ " SHTTYLOL
819°9 € | I16°08 < | OL6 088 <« 1 89691 £ | GBI « | 106031 ¢ e BIQUABIOICT
L35 ¢ | 8%8°18 « | 500798 € 1 90Z°8 < | L02Le « | 016 GLI € Tt T BIqUSIAON
96y < | 594786 € 1 8986142 <« 1 gZoog t | ogzLe « | p688s JI M N0
8L8°8 « | 189°68 * | £80°631 « | 029 « | GOS°FP I = T « 17T saquendsy
£82°9 I #7 X < i 718789 < | GELOF « | ¥30°67 R 4 A « [Tttt 01808y
£99°01 « | 605'€9 < | TI87°%81 « | 620°6¢ « | CH) oY « I 8407901 I A 1 (1
899°8 ¢ 8gZge €« | Z26°0I1 « | 998°¢E €« | PbE6S « | gepes « 7Tttt ottt omnp
L5011 | ogpsg © | 089 OTT « | 142°%2 LI B XA T « | 31081 L R 7<%
820°8 < | B6L'ZG « 1 1817681 « | £9¢°€2 « | 90218 €« | 281661 o DR 151 "2
189°% < L ODLETIS « 1 L16°212 * | $peU98 « 1 OBG o € 608821 «© U TtOZIBI
1£8°% 1 880TTL <« 1 08¥' €31 ¢« | 260°8 « 1 o98yIL I (L LI AR 3 A (X
082°8 F | £20°20T 'F | 98¥ T "F 1 eer ¥ ye9es ¥ TSR 2 ©oqvuy
- 4% | ] » - w .

Ol S 0T 4 8 CSE-0FT 4 8 ST ——opl SH 0¥ 4 —38 SH gl A —'g8 Sy

oOHAnS SOHGNY |
[* seadwmo) S0IIURISH ON oue)SH It sexduio)) SOIQJIULIST ON oue)sy SYRTW

¢ £ 6 1 $ 261

odqng |e sesdwod A saiopepodxa soj 10d sesiag op ebesyuy



e 66 —

L.as eniregas de los exportadores de estafio en 1939 han
tenido un promedio mensual de £ 165,188, habiendo sido el
promedio mensual en 1938 de £ 124.402.—/—.

El promedio mensual de las entregas por exportaciones
de otros minerales y otros productos ha sido de £. 62,556, —/—
el afio 1939 contra un promedio mensual de £ 71.614.—/— en
1938.

En cuanto al promedio mensual de nuestras compras
al pablico, que en 1938 se establecié en £ 26.120.—/—, ha
bajado, en 1939, a un promedio mensual de £ 6.035,—/—.

El promedioc mensual del total de entregas, incluyendo
nuestras compras al ptblico, ha sido de £ 233.779.— /- en 1939,
contra un promedio de £ 222.136.—/— en 1938.

En cuanto a los tipes de entrega, se hallan especifica-
dos al tratar en esta memoria del cambio internacional.

Las entregas efectuadas por log exportadores de es-
tafio, representan el 70.66% del total de ias entregas y com-
pras; las de los demas exportadores el 26.76% y las compras
al publico el 2.58%.

Los porcentajes correspondientea a 1938, fueron: entre-
gas por exportaciones de estafio, 56%; por otras exporiaciones,
32.24% y por conpras al publico, 11.76%.

Publicamos en las paginas 64 y 65 los cuadros demos-
trativos de las entregas de divisas,

IMPORTACIONES

El valor de las importaciones efectuadas durante el pri-
mer semestre del afio pasado de 1939, se ha elevado a la su-
ma de £, 2.634.410./c,

- Es muy probable que las realizadas durante el segun-
do semestre hayan sido apreciablemente superiores. Para ello
han debido contribuir el crecimiento de lag exportaciones que
aumentaron las disponibilidades en moneda extranjera y sobre
todo el hecha de que el Supremo Gobierno, presténdose di-
visas ‘de Hitestro Instituto, con objeto de que las actividades
del comercio y la industria no sufran una violenta contrac-
cién, que habria resultado sumamente perniciosa para los
intereses del pais v del Estado, las ha hecho distribuir para
cubrir las importaciones de mercaderias indispensables para



el consumo de la poblacién.

Como en anos anteriores, una parte apreciable de los
valores importados ha correspondido a articuios alimenticios.
En el primer semesire, se ha importado harina de trigo por
un valor de £. 31.361.—/—; trigo en grano por valor de £,
70.8978.-~/—; arroz en grano por £ 32.725.—/~; azucar blanca
por £, 95.274—/—; ganado vacuno, por £ 428. 412.m/’---, al-
godon en rama por £. 256352/,

Estos articulos, como es sabido, pueden ser perfecta-
mente producidos en el pais, que tiene amplias posibilidades
para ello, Es de desear gque los poderes publicos, mediante
disposiciones atinadas, fomenten e impongan su produccion,
pues es necesario impedir por todos los medios que nuestro
oro y dvisas salgan al exterior para el pago de importaciones
las gue, mediante una sagaz politica de fomento a& la pro-
duccién nacional, podrian disminuirse, sino fuera posible evi-
tarlas. Felizmente, en este orden de cosas, el Supremo Go-
bierno ha sentado las bases necesarias, durante el pasado
aiio, & fin de que la produccién de trigo en los valles de Co-
chabamba sea apreciablemente incrementada. merced a la
irrigacion de extensas zonas en las que se cultivard este
cereal.

las importaciones han venido efectuindose dentiro de
un criterio de amplia libertad. Esta falta de “direccién” en
las internaciones al pais, ha motivado que, por ejemplo en
1938, se importe maita ¢ cebada germinada para la industria
de la cerveza por valor de £ 73.111.--/—, mieniras que en
el mismo ano se importaron especialidades farmacéuticas en
general por solamente £ 59.985./—. O sea que se dispusie-
ron de menos divisas para internar articulos indispensables
para conservar y defender la salud, que para compras de ma-
teria prima para una industria que, desde el punto de vista
de los intereses permanentes y colectivos, es de menor im-
portancia que la salud de la poblacién, resultado éste al que se
Hega cuando en la politica comercial del Estado no existe un
pian o una direccidn, para regular las importaaiones, priman-
do en la tendencia de nuestra politica eemmmlca el criterio
de dej ar hacer vy dEJar pasar.

r—— PN PPl s
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EL PRESUPUESTO NACIONAL

El Presupuesto Nacional para la gestion de 1839, san-
cionado por 1a Ley de 12 de noviembre de 1938, contempld
un total de ingresos de Bs. 300.669.856.-, con un total de
egresos por igual suma.

Por su parte el Ejecutivo, al principiar el afio 1939,
aprob6é un presupuesto de egresos, de caricter extraordinario,
dotandole de recursos propios creados especialmente.

No podemos dar cifras exactas de ingresos y egresos fis-
caies con relacidn . al Presupueseto de 1939, pero tenemos in-

formacién oficial de que se ha producido un superavit de Bs,

61.230.200.

El excedente de las recaudaciones en las rentas fis- -
caies se debe a que durante el afio pasado el Gobierno ha -

creado nuevos impuestos, recargando varios de los ya existen-

tes, asi como también al hecho de que el Gobierno ha recibido -
de los ‘Bancos Comerciales un impuesto extraordinario so- .

bre la plus-valia resultante del reajuste de sus disponibilida-
des en oro y divisas y la suma que le ha sido entregada sobre
Ia revaluacién de nuestras reservas en oro y divisas, como

v

queda explicade en el capitulo Encaje Legal y Reserva To- -

tal. [Estos mgrasns extraordinarios han ascendidoc a Bs.
24.349.403.82.) La mayor exportacion de nuestros minerales,

schre fodo en ei ultimo trimestre del afio, v el hecho de que .
el Gobiernc haya concedido divisas para pago de importa- .
ciones efectuadas por la industria y el comercio que las obtu-
vo del Banco como anticipo, han tenido como resultado el in- -

cremento de los ingresos fiscales,

Por Resolucion Suprema de 12 de Diciembre de 1936,
en su Art. 4° el Supremo Gobierno se comprometié a desti-
nar el 50% de todo superavit efectivo en el Presupuesto pa-
ra la amortizacion del “Empréstito Consolidado de Defensa
Nacional” el que, como sabemos, trajo como consecuencia la
enorme inflacion fiduciaria habida entre los afios 1932 y 1935.

Lamentablemente el superévit de Bs. 61.230.200.— co-
rrespondiente a la -gestién de 1939, ha sido incorporado, co-
mo ingreso ordinario al Presupuesto para 1940, destinéndose
una parte de éste para la realizacién de obras pliblicas, las que
si bien pueden tener su utilidad, en cambioc no constituyen
necesidades urgentes. Si se hubiese efectuado lg amortiza-
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cion prevista, la situacion de nuestra moneda habria demos-
trado tendencia a mejorar.

Presupuesto para 1,940, Por Decreto-iey de 29 de
diciembre Gltimo ha sido puesto en vigencia el Presupuesto
Nacional para el afio 1940, Los ingresos han side calculados
en Bs, 627.000.000.— y sus egresos se han presupuesto por
una suma igual.

Los calculos para la atencidon de servicios fiscales se
han hecho sobre la base de un cambic de Bs. 140.— por libra
esterlina, de este modo se ha dado un paso decisivo para que
el cambio Gnico tienda a ser una realidad. En 1939 dicha aten~
cidn de servicios fiscales se hizo al cambio de Bs. 100 por £.

Como hemos expresado en nuestra altima Memoria,
el Estado venia percibiendo, desde 1936 inclusive, sumas de
importancia por las llamadas “Diferencias de Cambio”, resul-
tantes de lhecho de que los exportadores entregaban al Fis-
co una parte de las divisas obtenidas por sus exportaciones
a un tipo de cambio determinado y el Estado concedia parte
de estas divisas a un tipo de cambio mas elevado.

El Decreto-Ley de 7 de junio, en su articulo 14, ha subs-
tituido este ingreso por diferencias de cambio, con un im-
puesto adicional a la exportacién de minerales, pagadero en
moneda nacional, que se calcularid sobre la parte de entrega
de divisas que hacen los exportadores, convirtiéndose el pro-
ducto a moneda nacional, al Cambio Bancario. De acuerdo a
dicho decreto, este impuesto adicional debe ser igual al 41.43%
de los porcentajes de entregas de divisas que se efectuaban
al cambio de Bs. 82— por libra esterlina; pero, el Decreto
Ley de 19 de octubre ha reducido, en forma transitoria, el
impuesto adicional indicado.

El rendimiento de este impuesto adicional a la exporta-
cién en general ha sido calculado, para el presente afio de
1940, en 180 millones de Bs.

Si se quisiesen disminuir las cargas que actualmente
pesan sobre los contribuyentes, habria que reducir previa-
mente los gastos del Estado o las remuneraciones de los fun-
cionarios pablicos, lo que no es posible, dado el desnivel que
existe al presente entre remuneraciones y el costo de vida.

PRESUPUESTO NACIONAL PARA EL. ANO 1940,

Suministramos a continuaciénun detalle del presupuesto  votn-
do para la gestifn de 1940,
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Articulo 19— Purante el ejér{:iciﬂ econdmico de 1940, regira el

siguiente Presupuesto Nacional:

INGRESOS

Titulo I - Irigreses Nacionales

A — Bienes Nacionales .... .. Ba,

B — Bervitios Nacionales "

¢ -« Impuestos directozs e in-
direcfog. .. .

P — Ingresos varios .. .. ...

E - Ingresos con fines eéspé-
ciales ..

»m”

T

)

Titulo IH--Disposiclones anuales.
A — Superdvii de la gestidon

1939 . ... ... . Lias ve

EGREROS

Titulo I — Poder Legislativo .

Titulo H — Poder Judicial ..

Titulo 111 — Poder Ejecutivo .

A - Bervielo de Gobiérno

B — Servieio Relaciones Exteriores

{0 - Servieio Culio ... .

D - Servicio Hacienda ...

E - 8Servicio Industria y Comercio

F — Servicio Obras Publicas ..

G — Servicio Comunicaciones .. .

H - Servicio BEducacidn y A. L. ..

I — Servicio Agriculiura y Coloni-
zacidn ... ... ... . bee e

J — Bervicio Trabajo y P. Social ..

K -~ Servicio Higiene y Salubridad

[, — Servicio Minas v Petrdleo ..

M — Servicic Defensa Nacional ..

N — Servicio Contraloria Generalk

QO — Servicio Obligaciones del Es-
1 o 1 S

D — Servicio Educacién: Para cors-
trucciones ¥ mobiliario

4.008.000,. —

6.664.500. —

528 .421.000, —

-

16.852 000, —

5.832.300. -

€1.230.200.

Bs. 627.000.900, —

4.000.000, — {f
14.000.000.—

25.500. 000,
23,000,000 ;
5680.000 . —
22.000.000
1.300.600.—
52.700 000, —
20.000.000 ., —
80,000,060,

11.500,000, —
10,000,000, —
26000 0600,
4.980,000. —
175.000.000. —
5.700. 000, ~

133.840.000 .~

12.000,000. —

627.000.000. —
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Articulo 2t ¥n caso de producirse un mayor réndimiento gque
. &1 caleulado corno superivit de la gestibn de 1939, éste serd destinado
al Servicio de Obligaciones del Es tado.

DEUDA PUBLICA

Deuda Externg.-~ Al 31 de diciembre de 1939, la Deu-
-da Externa Consolidada asciende a la suma de . dolares
100.202.548.78. Corresponde de esta cantidad, dolares
- 60.896.848.78 a saldo de empréstitos y dolares 38.305.700.— a
intereses devengados sobre los emprésitos que fueron coloca-
dos en el mercado financiero americano.

Reducida esta deuda externa a moneda boliviana, al
-cambio actual de Bs. 36 por délar (vigente con relacion al
cambio de Bs. 140.— por libra esterlina) representa la suma
-de Bs. 3.607,201.728.— .

Desde fines de 1931, en que se suspendio el servicio de
-amortizacion e intereses de los ermpréstitos americanos, el
Estado no ha podido reanudarlo. En el presupuesto sancio-
nade para la presente gestién de 1040 tampoco ha sido po-
. sible consignar suma alguna para su atencidén, pues sélo se-
ran atendidos los servicios puablicos, indispensables, para el
“normial desenvolvimiento del pafs.

Otras obligaciones en divisas.—— Al 2 de noviembre il-
“timo, el saldo del préstamo obtenido del Chases National Bank,
con garantia del oro fisico del Banco Central y de los Ban-
-cos Comerciales, representa £ 510.032.11. 4. El saldo de los
- @impréstitos N¢ 1 y N° 2 colocados con The Sguth American
-Minig Company, alcanza, al 31 de agosto de 1939, a £.
'124.706.15.10. El total de ambas obligaciones es de £ 634.739.7.2
- que, convertidas en Bs. al cambio de Bs. 140.— por libra, re-
presentan Bs. 88.863.480 .-

Deuda flotante e moneda extianjeta vy Bs. Al 19 de
enero de 1840, ¢l Estado debe al Instituto Emisor, por diversos
“prestamos que se le hicieron en 1939 en moneda extranjera, la
- cantidad de libras esterlinas 986,839 —/- fuera de Bs.
42.668.914.~ prestados al Fisco para la compra de divisas
-que entregan los exportadores. Ninguna de estas cantidades.
estd consignada en les cuadros sobre el estado de la Deuda
- Externa e Interna que publicamos en seguida.

La Deuda Interna. La deuda interna consclidada se
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eleva en diciembre ultimo a Bs. 356.689.363.81, correspon-
diendo de esta suma Bs. 321.106.526.18 al saido del “Emprés-
tito de Defensa Nacional”. |

En cuanto a la Deuda Flotante propiamente dicha, a

diciembre de 1939 representa Bs. 22.847.853.62.

Publicamos a continuacidén un estado con los cuadros

demostratives de la Deuda Pohblica al 31 de diciembre del
ano pasado, asi como un cuadro que detalla el estado de los
empresitos de las prefecturas y juntas de obras que han sido.
colocados en el Banco Central.

DEUDA PUBLIACA EXTERNA
ESTADO AL 31 DE DI CIEMBRE DE 1939,

rhriririr

|
|
|

3

riririrhmbirre
r—r— et

Chandler & C¢ Traslado al Chage
National Bank - Emprésito de 1917 $oa. 1.296,000.—
intereses al 31 de diciembre de 193¢ 7 899 . 840, ~-- 1.995.840, —.

The Equitable Trust-- Traglado al

Chase National Bank.— Bmprésti-

tode 1922 ... ... ... ... ... ... . Boa. 22.072.000 —

Intereses al 31 de diciembre de 19390 »  15.891.840.—  37.963.840, .

Diilon Read - Emprestito de 1927 $oa. 13.364.000. —
Intereses al 31 de diciembre de 1838 ~ 8.419.320.—  21.783.320.-.

—

Dillon Read — Empréstito de 1028 $oa. 22.690.000,—
Intereses al 31 de diciembre de 1930 " 14.204.700.—  36.984.700 —

TInion Allumetiere de Bruseias —

- Monopolio de Fésforos . ..... .... $oa. 1.474.848.78 1.474.848.78:

$o0a, 100,202 .548.98 .

The South American Mining & Cia.
Empreéstito N? 1 — Saldo al 31-8-38 £. 71.365.05.04 :
Emprésito N° 2 — Salde 2l 31-8 39 ~  $3.341.10.06  124.706.15.10

Chase National Bank New York
Saldo al 2111838 ... .. .. ..., £. 510.032.11. 4 510.032.11. 4.

£. 634.738. 7, 2

!

HAHLL -Jublidube . A e—

La Paz, 18 de enero de 1,940
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DEUDA PUBLICA INTERNA

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DF 1839,

Bonos de Compensacién Militar, Acre y Pacitico Bs.  1.548.876.
Bonos de la Deuda Interna Amortizable del 3% .. " 1.379.960.
Bonos de Inderanizacién del Acere...... .. .. .. " 158.700,—
Bonos del Estado de 1014 .. .. ..... ... ... .. " 3.187.500.w
Bonos Especiales del Estado de 192¢ .. ... .. 7 434.700, -
Bonos del Estado de 1024 .. .. ....... vve wes o7 4,853,900, wm

Empréstito Consolidado de 1933 « Baneo Central
de Bolivia ... ... cvr coe tie sannes ven see T 19.125.008.78

Empréstito refundido del F. C. Potosi -~ Sucre -
Banco Nacional de Bolivia .. ..., ... vve .. . " 5,006.118.85

Emprésito de Defensa Nacional - Banco Central .  * 321.100.526.18

AP TP
L

La Paz, 18 de eonerc de 1,940,



Estado general de los empréstitos nacionales. depat-
tamentales y municipales al 31 de Diciembre de 1939

]
e TS FTLLL, —_—

Cantidades concedidas Saldos
p. Baneo

NACIONALES
Defoensa Nacional ... ... e oo R, 400G, 003,00, 321.108,.526.18
Consolidado de 1933 ...... » 15.161.535.33 - 14.521.435.33
TOTALES ... ... ... Cev v Bs. 415.161.535.33 \ 335.627.961.51
 DEPARTAMENTALES |
Chuguisaca ... ... ... ... ... Bs. 7.000.000.— 5.880.286.35
La Paz ... ... v v e o » 44 550,000, - 38.480.805.15
Cochabamba ... ... ... ... ... % 11.250.000 . 8.172 910.568
Oruro ... ... e : » 2.500.008, . | 1 824 441 82
Potosi ..., ... ... ... ... ... . » 10.000.000.— § 8.983,054.95
Santa Cruz ... ... ... . » 11,900,000, — 8.708.088.862
Tarija ... ... Cer e e » 8.250.000.— 4 828.600.42
Heni ... » 2.000.000 , g 000000, —
TOTALES ... ... ... bevres e Bas. 95.450.000 , 79 075 787 .87
MUNICIPALES |
18 PAZ oo et e s ) Bs 6.700.000, 5.263.216.89
Cochabamba ... ... ... ... ... » 600. 060 , - 440.717.11
Potosl ... ... ... ... .o, ... . » 500,000 , 368.262.23
13 L o > 550.000.— 394.061.52
Tarija ... ... ... .. . » 60,000, — 12,385,715
TOTALES ... ... ... ... Bs. 8.410.0060, ~ §.478.648 .50
RESTIMEN
Empréstitos Nacionales ... ... Bs. 415,161.535.33 335.627.961.51
Empréstitos Departamentales ., .. » 95.450.000.— 9.075.767.67
Empréstitos Municipales ... .. » 8.410, 000, — $.478.646.50
TOTAL GENERAL ... ... ... Bs. 510.021.535.33 421.182.375.68

rrev.

ark
it

SR

NOTA:-- Se han concedido {ambién los siguientes empréstitos que afin no han side definidos:

NACIONAL.~— Para irrigacién valle de Cochabamba ... ene ane era  13.000.000,—
DEPARTAMENTALES. Potosi para Tupiza ... ... ... . .. ... .. .. 1.500.000,—

Sucre para el Stadium ... ...... ... ... ... T T T e00. 000, —
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 1939
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