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Capitulo v »

El asedio contra la lﬁoncd‘a

59 S

Los factores examinados en el capitulo anterior pa-
recen ser los principales responsables del estrangulamien-
to y spbrc todo deformacién del crecimiento econdémico
chileno, hasta la“gran crisis. Y queremos dejarlos pre-
sentes para volver sobre el fenomeno mas atendido del
periodo y que sélo tratamos desde un angulo circuns-
crito, en paginas anteriores. Nos referimos a la depre-
ciacién menetaria.

Conviene insistir sobre este tema al cerrar esta pri-
mera parte del trabaje, porque su debida compr]:nsién
. requiere tener en cuenta los antecedentes que se han
presentado’ con anterioridad. Muchos anilisis del per-
sistente problema inflacionario han flotado en la su-
perficie de los heches monetarios por desconsiderar
los elementos econémicos de la .trastienda. Por otra
parte, es indudable que una apreciacién mas detenida
de la desvalorizacién ayuda a comprender el cuadro
general, dél cual, en cierto modo, es un reflejo que acusa
sus debilidades y caracteristicas.

Deberan excusar los lectores que en esta dltima sec-
cién - tengamos- que volver sobre cuestiones ya
.tratadas y por insistir en algunes puntos incurramos
en repeticiones inevitables.

Yendo derecho al grano del asunto, creemos que el
despliegue de las materias expuestas sugiere de modo
bastante nitido que tras el desenvolvimiento inflacio-
nario del periodo se distingue un verdadero haz de
- presiones, que de consuno o sucesivamente asedian el
equilibrio financiero, lo quiebran y precipitan el signo
monetario por una pendiente.

Los elementos impulsores mas visibles provienen sin
duda de la intima relacién y dependencia de la economia
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‘chilena del comercio exterior, o sea, estin dados por la -

orientacion y modalidad de su crecimiento ®hacia afue-
ra¢. Vamos a pasarles revista de manera algo esquema-
tica, ya que han sido enfocados con amenondad en otro
contexto.

60
En primer lugar podria senalarse la doble presion
que se origina en el sector exportador a raiz de su im-
potencia para -elevar la productividad de sus facnas
al compas de sus competidores en el mercado interna-
cional. Hasta la curva del siglo aproximadamente, el
desajuste es agravado por la tendencia a la baja de los
precios externos, pero hay que rubricar que a -partir
de esa’marca, -&l prosigue a despecho de que los precios
toman un sentido ascendente. En otras palabras, no
basta esta recuperacién de las cotizaciones en el exterior
para compensar el retraso en la productividad domés-
tica. En estas ‘circunstancias, la depreciacién se pre-
senta como el expediente mas facil para sostener la po-
sicion de las exportaciones, ya que la conversion a tasa
mas favorable de las divisas permite contrarrestar la
insuficiencia relativa de los precios obtenidos en -el
mercado externo. - ‘

No obstante, la experiencia demuestra que. el ar-
bitrio fue incapaz de contrarrestar el desequilibrio de
fondo entre la productividad interna y la exterior. Los
exportadores recibian mas pesos por moneda extranje-
ra, pero la depreciacién consiguiente del peso acrecen-
taba los precios domésticos y, por ende, el nivel de cos-
tos de las actividades, frustrando asi los estimulos.en-
ganosos de la baja en la tasa de cambio.

Una prueba muy elocuente de lo sefialado esta en
la opuesta suerte que corren las explotaciones capita-
lizadas por el extranjero y que logran asentarse sobre

. un pie de eficiencia apropiado, como fue el caso de la in-

‘dustria del cobre. Ella mantiene su expansién ininte-
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rtumpida. Y fortifica sus defensas respecto a la infla-

cién de los costos internos adquiriendo la mayor -parte

de sus abastecimientos en el exterior (con lo cual reduce

“los incentivos que podrian haber favorecido a la eco-

nomia nacional) y disminuyendo la gravitacién de los
gastos en mano de obra, gracias a su maquinizacién.

61

Pero si la moneda sufria un acosamiento reiterado a
causa de la incapacidad de las exportaciones. para arrai-
gar y ampliar su sostén en el mercado exterior, no era
menor la presion que debié encarar por el flanco de las
importaciones. ) ‘

Por una parte obraban las preferencias de un mer-
cado consumidor de tipo aristocratico, que tendia
a ensancharse dentro del molde general con la incor-
poracién de nuevos grupos e individuos, que se abrian
paso al calor de la expansién democratica y que copia-
ban de la clase terrateniente sus hébitos y valores. Por
la otra, la falta de producciéon domeéstica, determinada
en gran medida por esa caracteristica de la demanda,
vaciaba sobre la importacién todos esos apetitos.

Pero el crecimiento de las exportaciones no permi-
ti6 disponer de los recursos proporcionales a esa ele-

vacion de la propension a importar, plantedndose asi

otro_desajuste, que repercute sobre el valor de la mone-
da. La disponibilidad de divisas no basta para satisfa-.
cer la demanda de importaciones a precios estables.

- En consecuencia, sube su valor y por ende baja la tasa
de cambio.

- Generalmente, este proceso necesita de alguna ex-
pansién monetaria. En otros términos, el apetito por
las' importaciones gravita sobre el sistema financiero,
reclamando los medios de pago para poder materiali-
zar su demanda de divisas. Pero la mayor cantidad de
dinero en manos de los favorecidos no puede- acrecen-
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tar el volumen efectivo de divisas existentes; sélo con-
sigue aumentar su precio. '

Sin embargo, es util esclarecer que el proceso pue-
de desenvolverse, aun si no se genera una expansién
anormal del circulante. A nuestro juicio (y éste es un
problema técnico que requeriria un andlisis mas
detenido), puede emerger de la sola estructura de la
demanda. Tmaginemos, para ilustrar, el punto que en un
pals minero, por ejemplo, se han generado cien millo-
nes en ingresos y que el 50 por ciento de la produccién
se ha exportado, dejando una disponibilidad de un mi-
-116n de délares. Ahora bien, en la medida que una mayor
cuota de ingresos que lo que se faculta ese millon de do-
lares se -quiera invertir en productos importados, au-
‘ mentara la presién sobre el precio de la divisa extran-
Jera, aun si no se incrementa la cartidad de circulante
para rjcforzar el fenomeno. Nuestra hipétesis estriba
en que las caracteristicas de la demanda de los grupos
de rentas altas, que absorbian, a causa de factores.ya
expuestos, una clevada proporcion del ingreso nacional,
tedoblaban la presién sobre el mercado de cambios y
promovian la depreciacion. Esto puede explicar que
aun en periodos en que la expansion monetarfa fue re-
lativamente débil y hasta inexistente, la tendencia a la
baja de la tasa de cambio no se interrumpié.

El juego contradictorio de una capacndad para
exportar que se expande a un ritmo deficiente respecto
al crecimiento de la demanda por importaciones y su
impacto. sobre . el valor de la moneda, no escaparon -a
‘muchos observadores de la época. Un estudio de la Se-
ciedad de Fomento Fabril, por ejemplo,. describia
ast la situacion a fines de siglo: o

»legaron al mercado europeo y aun a nuestros mer-
cados vecinos, competidores serios: los cereales
de la India, de la Rusia, los trigos y cobres de Austra-

1
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lia y EEUU., fueron a Europa a precios mas bara-
tos que nuestros 51mxlares, abatidos por enormes
"~ fletes'"
Las necesidades del pais no disminuian, sin embar-
go; por el contrario, aumentaban. La internacién
de mercaderia extranjera crecia enormemente
con la gloria que nos dio la guerra; hubo que pagarla
como siempre en oro o en productos vendidos a
"buen precio en los mercados ' europeos; pero como
nuestros trigos y nuestros cobres estaban despre-
ciados, como por este mismo motivo y por el agota-
miento de muchos minerales nos vimos. en la nece-
sidad de disminuir la produccién, fue. necesario
que el pais pagara con su mas rica moneda el exceso
de la importacién. El oro y la plata emigraron vy, para
reemplazar la moneda que nos faltaba en nuestro
comercio, hubimos de emitir signos de papel o de
‘una pobre aleacion de plata bajo la fe del Estado,
el cambio bajé. .. los salarios y los sueldos no aumen-
taron, o si aumentaron, no fue en la proporci(')h de la
depreciacion de nuestra moneda; los articulos de
consumo, los géneros, el valor de la propiedad y su
renta se elevaron gradualmente hasta sobrepasar
en mucho el rendimiento del trabajo y- la vida
se hizo dificil«'®.
Para el observador, como se ve, el régimen de papcl
moneda aparece como una consecuencia de la necesi- .
dad de exportar los metales preciosos, a fin de cancelar

-los saldos de la balanza de pagos; pero tras ese aconteci-

miento se perfila claramente su antesala: el desequili-

brio entre el desarrollo de la exportacién y la inclinacién

a importar, que un poco ingenuamente se atribuya »a
la gloria que nos dio la guerra«. '

'” Nétese el olvido de que proveedores como lndla o Australia es-

taban en situacién quizas mas desventajosa.

192 Boletin Sociedad Fomento Fabril, 1887. .
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La subordinacién de las finanzas publicas a las entradas
del comercio exterior constituye otro factor meridiano
de presion sobre la moneda. Hemos visto anteriormente
en qué grado pasé a dominar la estructura tributaria
el aporte derivado del nitrato. Pero éste, en primer
lugar, se hallaba expuesto a las profundas y periddicas
fluctuaciones que han caracterizado el mercado de
productos bésicos, de manera que de un periodo finan-
ciero a otro podia trastocar por completo las previsio-
nes mas prudentes de los Ministros de Hacienda, recor-
tando en escala substancial los ingresos anticipados. .
Pero los gastos publicos bien se sabe que no se someten
a reducciones muy considerables en plazos muy breves,
amén de que en algunas oportunidades (por ej., una de-
clinaciéon en-las actividades de exportaciéon y por ende
en el nivel de emplcé\y produccién) resultaria incon-
veniente tomar ese camino. De este modo, el gobierno
se enfrenta con compromisos ineludibles y sin los recur-
sos necesarios para solventarlos, le que induce a buscar
arbitrios extraordinarios, entre los cuales la emision
monetaria ha figurado siempre en forma destacada al
lado del préstamo extranjero.

Como vimos antes, en mas de una oportunidad la ur-
gencia fiscal ¢oligé a los gobiernos con los fuertes inte-
reses privados comprometidos en la devaluacion. ‘Unos
por asentar sus pesibilidades como exportadores; otros
“para aliviar sus deudas; los de mas alla, por acrecentar
las’ disponibilidades de crédito; a fin de proteger su
nivel de vida; y finalmente el gobierno, empenado en
no restringir sus operaciones en la medida impuesta por
algin  giro depresivo del comercio exterior, constituye-
ron una constelacion demasiado poderosa de elementos
contrarios a la estabilidad de la moneda.

Por-otra parte, hay que considerar que aquella incerti-
dumbre de la entrada fiscal provista por la exportacién
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se encontrabd agravada por otros elementos. Entre ellos
vale la pena aludir a la tendencia ascendente en los gas-
tos fiscales, que alimentaban las expectativas, por lo
‘general acertadas, respecto al desarrollo del comercio
externo, y también la importancia que va adquiriendo
el sector publico como proveedor de empleos, todo lo
cual, a despecho del verbalismo liberal respecto a la pa-
sividad del Estado, sin duda acrecent6 - su gravita-
cién en el proceso econémico. En estos acontecimientos,
que merecieron tantas quejas de los contemporaneos,
es facil divisar un fenémeno que sigue pesando con pos-
terioridad: la debilidad del crecimiento econémico li-
mita las oportunidades de trabajo en los sectores produc-
tivos y transforma asi a la administracién publica en
uno de los refugios principales para quienes buscan em-
pleo, evolucion que seguramente ayudaron a reforzar
la orientacién educacional y la escala de valores y aspi-
raciones sociales de una comunidad aristocratizante y
arribista. Digamos de paso que bien distinto fue el trazo
de estas cuestiones en sociedades de un molde y desarro-
llo diferentes, como la de EE.UU., de la época, en la cual
el servicio publico constituia una de las oportunidades
menos deseadas y que no admitia parangdn con el hori-
zonte y lustre - social que evocaban las actividades de la
produccwn

Las caracteristicas chilenas redoblaron la importan- .

cia del sector fiscal y tienen que haber representado pre-
siones myuy poderosas para sostener los gastos en un ni-
vel que, al flaquear periédicamente su base de sustenta-
cién en el comercio exterior, empujaba a recurrir a ar-
bitrios mas o menbs devaluacionistas. Y no nos referi-
mos solamcnte a las emisiones; también el servicio de
los créditos extranjeros, qu¥ se recibieron ininterrumpi-
damente y en cantidades que parecen haber sido apre-
ciables, significé un lastre de irﬁportancia para la balan-
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za de pagos. Asi dejan testimonio muchos comentarios
de la época. '
63 ‘

La succiéon de ingresos creados en la exportacién por
los inversionistas y capitales extranjeros también debe
traerse a colacién cuando se analizan-los factores que
coadyuvaron a la depreciacion.

La gravitacién negativa de esa sangria sobre el de-
sarrollo econémico.ya ha sido examinada y es demasiado
_transparente para requerir mayor atencién. Al dismi-
nuir las posibilidades de crecimiento y de diversifica-
cién por la partida sin retorno de buena parte de los re-
cursos, lo que se agravo posteriormente con la tenden-
cia de los consorcios a abastecerse en el exterior, debili-
t6 sin duda el cuerpo econémico y ayudd a crear las con-

_diciones generales que provocaron el desequilibrio mo-
netario.

Pero hay una incidencia mas directa de esa fuga de
ingresos sobre la-desvalorizacion. La examinaremos en
seguida. ' :

A primera vista, €l no retorno de una cuota substancial
de los valores créados por la exportacién no tiene por qué

"causar efectos inflacionarios o' devaluacionistas. En
efecto, son ingresos que no se traducen en demanda de
bienes nacionales o importados; ellos gravitan -en su pais
de destino, pero no en el de origen. Para éste es como si
no hubieran existido.

Sin embargo, podemos pensar de otra manera si tene-
mos en cuenta que los ingresos creades y no retornados
constituyen un .recurso criticamente escaso, dada la
naturaleza de la demanda interna y especificamente
de la propensién tan marcada a importar. Como hemos
visto antes, el desajuste entre la demanda .por bienes ex-

tranjeros y la disponibilidad de divisas para satisfacer-

la parece haber sido uno de los puntos de ruptura mas
evidentes en el balance econdémico del pais. Y precisa-
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mente en ese campo es donde pesa la sangria de ingresos
que van al exterior. De alli la importancia Yestratégica«
. del fenémeno para el analisis de la depremacmn mone-
taria. . ‘
64 _
No se circunscriben al comercio exterior las presiones

que socavan la estabilidad monetaria. También actian
elementos domésticos de indudable importancia.

“En primer término queremos insistir sobre un fené-
meno ya tocado en otra parte, que nos parcce que censti-
tuye una de las cuestiones claves de este problema, lo
mismo que de otros de naturaleza mas general.

Aludimos al desajuste entre el desarrolio politico- -
social y el econdémico del pais, que examinamos antes
como una de las consecuencias significativas de la vin-
culacion de Chile con el exterior. i A ,

Su incidencia sobre el desequilibrio inflacionario
¢s tan meridiana como importante.

Mirado desde el angulo econémico, el progreso demo-
cratico implica fundamentalmente aumentar el volu-
men de bienes y servicios a disposicion de una cantidad
creciente de habitantes. Evidentemente, se. da el caso
dg que muchos avances aparecen radicados en- el .solo
campo politico (derechos electorales, por e}.), pero a
la larga ellos tienden a proyectarse en el terreno econémi-
co en la forma sefialada. No se trata solamente de alle-
gar mas bienes materiales; las conquistas democraticas
pueden traducirse en logros educacionales, - culturales
o de otros érdenes similares. No obstante, en cualquiera
de sus manifestaciones requieren una acomodacién
y respaldo del sistema productivo. De otro modo, corren
el riesgo de quedar en el papel y de dar origen a las frustra-
ciones y tensiones consabidas.

En otras palabras, la evolucién mas o menos intensa
o extendida de las forma: democraticas crea una pre-
_sién correspondiente de la demanda por bienes y ser-

+
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- vicios de una gran variedad. Y se espera y exige del siste-
ma productivo que la satisfaga. En la medida que éste
‘responde flexiblemente a la solicitacién, el proceso se
desenvuelve con fluidez. Si, a la inversa, no se halla en
situacién de corresponder a esas reclamaciones, se crea-
r4 una friccién que dara origen a una cadena de reaccio-
nes. ' ‘ ~

La manifestacion econémica concreta de las aspira-

" ciones que suscita el fermento democratico son los im-
pulsos de los grupos en ascenso por elevar sus ingresos
‘ nomimiles;' y esto, éompréndase bien, alcanza tanto a
sueldos y salarios como a otros tipos de rentas. Y la con-
secuencia prohable de estos movimientos, en caso que
el sistema productivo no se expanda proporcionalmen-
te, es ¢l alza de precios; esto es, la baja del valor de la mone-
da. Naturalmente, no hay que concebir estas acciones y.
reacciones de modo mecanico. En un momento dado pue:
de ser un aumento auténomo de los. precios (por. ejemplo,
a raiz de un encarecimiento de las importaciones) el
que enciende la chispa. Pero lo importante es que cuan-
do las masas o grupos relativamente preteridos han per-
j dido su docilidad y resignacién, no tarda en expresar-
se la resistencia a esa pérdida de su posicion compra-
dora y el ciclo se repite partiendo de otra base. ‘
Un elemento amortiguador de estas repercusiones
econdmicas del proceso demecratico puede ser la con-
secucidon de alguna. redistribucién del ingreso nacio-
nal en faver de los grupos que pugnan por mejorar y en
perjuicio de los que monopolizan una fraccién excesi-
va del mismo. Aunque. dificilmente ello podria com-
pensar la incapacidad del sistema econémico para res-
ponder a la presion de una masa apreciable de la pobla-
cién, parece seguro que esa posibilidad no se dio en la
experiencia chilena. Y mas aun, el compromiso tenaz de
los circulos tradicionales, en especial los agricolas, con
la politica devaluacionista, demuestra que este arbi-
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trio fue una de las vias de escape para eludir una modifi-
cacion de la estructura de las rentas. '

.De todos modos, conviene anotar que la pugna por
alterar la distribucién de los ingresos no parece haber te-
nido en el periodo estudiado la misma importancia
que adquiere con posterioridad. Esto se debe a que el
grado de organizacién y de poderio de las fuerzas socia-
les que luchan por elevar sus status (y dada la lentitud
del* desarrollo por disminuir el de los grupos dominan-
tes) todavia es incipiente. Sin embargo, puede sostener-
se ‘que ya a fines de siglo la situacion a este respecto era
diferente en Chile respecto a otros paises latinoamerica-
nos. El desplazamiento de masas obreras hacia el Nor-
te, a la industria salitrera, influy6é en dos sentidos. Por
una parte conglomeré numerosas dotaciones de traba-
jadores que en las dificiles condiciones de vida y la-
bor de esas faenas desenvolvieron ripidamente una
gran combatividad. Por otro lado, esa absorcién de fuer-
za de trabajo disminuyé la oferta o la Preserva asalariada«
en el centro del pais, facilitando en alguna medida las
pretensiones de los obreros y empleados de las ciuda-
des y aun-del campo. Quizis sea ésta, junto al mayor
avance politico, una de las razones de fondo y distintivas
“de la inflacién chilena del pasado, que no se reproduce
en otros paises, por lo menos en la misma forma y cons-
tancia. En otras partes se encontr6 mucho mas ligada
a las perturbaciones politicas y a la falta de estabilidad
institucional; por lo mismo, como en el caso de Argentina,
cuando se superaron en cierta medida esas contingen-
cias, no tardé en asentarse la normalidad financiera. La
peculiaridad del cuadro chileno se aprecia mucho mas
claramente en el periodo de postcrisis y a ella nos referi-
remos en la segunda parte con mayor detencion.

65 ‘
La influencia de los terratenientes en la depreciacién
monetaria ha sido destacada por casi todos los ana-

{154



listas del pmblcma Whitson Fetter, por ejemplo, des-
pués de plantear la incognita a que nos referimos en pa-
ginas anteriores; esto es, la convivencia de los gobiernos
conservadores, la estabilidad politica y la prosperidad
exterior con la devaluacion pcrsistente, concluia que:

»La explicacion de este fenémeno sélo ‘puede encon-

trarse en la existencia de una clase fuertemente en-

deudada entre la "aristocracia terrateniente del pais

y en el predominio de esa clase en un Congreso irres-
103

ponsable«

Aparentemente fueron varios resortes los que lle-
varon a esos grupos a patrocinar la politica de »dinero
abundante y barato® y oponerse al régimen metalico.
Seguramente debe colocarse en primer término un ele-
mento al que hemos aludido varias veces y que esta rela-
cionado con el comercio exterior. Este represent6 el
elemento mas dinimico y rentable para la economia ce-
realera que desarrollé la expansién hacia afuera. Pero
a medida que las desventajas de productividad fueron
desplazando la exportacién chilena del mercado extran-
jero, ese soporte fue flaqueando progresivamente y el
unico remedio expedito simple y a la mano para resistir
o postergar la derrota, era la depreciaciéon de la tasa de
cambio. Como vimos, esta »linea de menor resistencia‘,
igual que en muchas otras instancias, se demostré inca-
paz de rectificar los elementos de fondo. Por otra parte,
la declinacién de aquellas posibilidades se sumé a la fa-
cil - disponibilidad de créditos, creindose una coyun-
tura propicia para descubrir otro arbitrio protector:
la depreciacion de las deudas :

Pocos recuentos mas ilustrativos de la naturale-
za del problema que una especie de contrapunto entre
el senador Salvador Sanfuentes y el banquero Agustin

103

F. Whitson F. op. cit.
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Ross, uno de los adalides del régimen metalico y hombre
de gran versacién econémica, aunque estrictamente
ortodojo. Nos tentamos a reproducirlo, porque aho-
rra muchas digresiones y tiene »el color de su tiempo«.
En un discurso en la Camara Alta, Sanfuentes dijo, en-
tre otras cosas:
!
»dados los excesivos jornales de produccién, a Chile
no le convendria producir trigo sino escasamente
" para el consumo interno, en el caso que el cambio ex-
perimentara una saludable reaccidén... Durante los
ultimos 15 afios no hemos tenido una sola cosecha
- cuya abundancia haya podido siquiera compensar
la decadencia del precio del trigo. . . .
En 1878 los desbordes de los gastos suntuarios e
improductivos de nuestra sociedad eran relativamente
exagerados, habida copsideracién de nuestra posi-
tiva fortuna. En 1894, la disipacién, el lujo y el derro-
che dominan en las altas clases sociales, agotan
las fuentes de crédito y amenazan sepultarnos en los
abismos de la bancarrota®.
Ross, por su lado, le contestaba:
»Si los agricultores no han labrado sus campos en
“suficiente extensién, si no se han preocupado de abo-
nar sus tierras en forma conveniente o si no han pres-
tado atencién a sus siembras y cosechas, ellos seran
los responsables, y no hay por qué dividir sus pérdi-
"das entre todos los chilenos, a los cuales esos. ha-
cendados nunca dieron parte de sus ganancias el afo
que las tuvieron mayores. .
Los jornales de Chile se clasnﬁcan entre los mas bajos
del mundo civilizado vy, sin embargo, el senor San-
fuentes habla de su carestia. . . ‘
En realidad, como Su Sefioria lo insinva... quie-
re convertir al pais en una... Compania. de Se-

guros monstruo, en la cual los pridigos, derrochado-

N
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res e 1mprudentcs tendrian la parte del leon, porque
¢l Fisco y los particulares mas discretos serdn’ impeli-
dos a resarcirles sus pérdidas, sus derroches, mediante
rebajas considerables en los compromisos contrai-
dos con la disminucién efectiva de los salarios en todo

el pais y mediante la destruccién del sistema moneta-

rio; todo para complacer a una diminuta minoria de
la nacién que ha derrochado sus recursos o no ha atendi-
do debidamente a la explotacion de su industria y que,
protegida en esta forma por el Estado, constituiria
una verdadera oligarquia«'®*

Sin perjuicio de lo dicho arriba y en paginas anterio-

res sobre la gravitacion de la-economia agricola y de
la’ clase  terrateniente en la. estagnaciéon del desarrollo

del pais y en la inflacién que lo acompaiia, vale la pena
esclarecer que ella no debe haber sido tan aguda y deci-
siva como su ‘influencia: en el periodo de postcrisis,
que examinaremos a continuaciéon. Desde luego, y aun-
que no se dispone de cifras completas y adecuadas, no
parece haberse llegado al extremo de una disminucién
de la disponibilidad de alimentos. por persona, ‘como
ocurre con posterioridad. El estrangulamiento del sec-
tor, aparte de las consecuencias gencrales antes anali-

zadas, fue reduciendo los excedentes de exportacién 'y,

haciende mas costosos sus articulos a medida que se re-

tacaba su productividad media. Es por este lado y no por

una reduccion absoluta de la oferta en relacion a la pobla-

«cién, donde parece haber operado su contribucién a la

desvalorizacién monetaria. : '

66

El siglo de desarrollo econémico que hemos cubierto. en

las paginas anteriores tuvo un final verdaderamente

-wagneriano en el quinquenio 1925-29 y en la gran crisis.
La tremenda expansién mundial que siguié poco después

™A Ross, »La situacién econdmica®, 1894,
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del final de la Primera Guerra Mundial; la caudalosa
corriente de créditos y capitales que marcaron el as-
censo de EE.UU. como primer potencia mundial y como
rector - indisputado de la -economia latinoamericana, y
hasta los cambios politicos que edificaron una facha-
"da de enganosa solidez, hicieron pensar que reverde-
cian y quizas para siempre los laureles de la estructura
y desarrollo econémico tradicionales.
Sin embargo, sblo se trataba de un remedo de esa
extrana »mejoria antes de la muerte¢. La catastro-
fe econémica de 1929-32 derrumbé los pilares que pa-
recian reconstruidos y arrancé a la economia nacio-
nal forzadamente de su cauce »hacia afuera¢. En la se-
' gunda parte pasamos a escrutar la naturaleza del impac-
to y la reaccion del pais ante las nuevas circunstancias.

Cuadro 1 .
COMERCIO EXTERIOR DE CHILE (1870-1925)

(en pesos oro de 18 d)
(en niillones)

ARO Importacio- Exportacio- | aNo Importacio- Exportacio-
nes inclu- * nes incluyen- nesincluyen- nes incluyen-
yendoeloro doeloroyla doecloroyla doeloroyla-
y la plata plata plata plata -
1870 71,5 684 | 1872 89,3 95,6
1871 68 81,6 1873 944 953
1874 97 4 92,6 1900 128,5 167,7
1875 95,3 87,4 1901 139,3 171,8
1876 88,2 853 1902 132,4 . 1859
1877 73 69,4 | 1903 142,5 196,1
1878 . 63 - 698 1904 1572 217.6
1879 57 78,2 1905 188,6 266,8
1880 637 88 - | 1906 2253 275,1
1881 83,5 . 104 1907 293,7 280,1
1882 107,7 | 140 1908 2673 " 3191
1883 1149 1493 1909 262,1 306,4
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ARO Importacio- Exportacio- | aRo Importacio- Exportacid-

nes inclu-  hes incluyen- nes incluyen- nesincluyen-

yendoeloro doeloroyla doeioroyla doeloroyla

ylaplata - plata plata plata
- 1884 11,7 122 1910 297,5 328,8
1885 ‘84,6 108,2 1911 349 3394
1886 . 932 108,2 1912 334,5 3832
1887 102,7 125,7 1913 3295 396,3
1888 1282 154,3 1914 2698 299,6
1889 137,4 1393 1915 153,2 327,5
1890 1433 1444 1916(G),  222,5 513,6
1891 134,5 138,7 1917(ii) 3551 712,3
1892 164,7 135,5 1918 436,1 '763,6
1893 1441 152,5 1919 401,3 301,5
‘1894 115 152,1 1920 455,1 778,9
1895 146,1 - 1539 [ 1921 381,3 4338
1896 156,4 157. 1922 2372 331,6
1897 138,3 136,7 1923 3293 5372
71898 102,3 168,1 1924 365,3 601,5
1899 106,3 1925 407,8 623

(i) En la fuente donde se han tomado estos datos las importaciones para 1887 son de
$ 178.665,153, lo que constituye evidentemente un error. La cifra anotada ha sido tomada del
Resumen de Hacienda Publica de Chile desde 1833 hasta 1914, pagina 92.
(ii) Calculado de los datos correspondientes a 1925 en pesos de 6 d.

Fiente: Anuario Estadistico, 1924, Val. v1, p. 66, 1925. Vol. vi, p. 66.

: Cuadron
TERMINO MEDIO ANUAL DEL VALOR DEL PESO CHILENO
’ 1860-1925 )

Afio Término medio de cotiza- Término medio de coti-

cion a 90 dias sobre Londres zacién del peso de plata
(en peniques) “(en peniques)

1860 433/4

1861 46.5/16.

1862 45.7/16 '

1863 . 43.7/8
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Ado Término medio de cotiza- Término media de coti-

cién a 90 dias sobre Londres zacion del peso de plata.
(en pgniques) (en peniques)
1864 44.5/16 "
1865 453/16
. 1866 46.9/16
1867 ’ 46.13/16
1868 46.1/16
1869 - 46.1/16
1870 455/8
, 1871 45.15/16
1872 © 463/8
1873 o 44.13/16 45,5/16
1874 - 44.5/8 : 45.5/8
1875 43.13/16 ' 44.1/2
1876 40.9/16 41.1/4
. 1877 _ 42.1/16 42.7/8
: 1878 39.5/8 A 41.1/8
1879 33 40.1/16
1880 30.7/8 . 40.7/8
1881 30.15/16 : 40.7/16
1882 35.3/8 40.3/8
1883 35.1/4 - 39.9/16
1884 31.3/4 ) 39.9/16
1885 _ 25.7/16 ! 38
1886 23.15/16 _ T 35.1/2
. 1887 : ' 24.1/2 34.7/8
, 1888 26.1/4 ‘ 33.1/2
1889 26.9/16 . 33.3/8
1890 S 241/16 37.5/16
1891 - 18.13/16 35.1/4
" 1892 18.13/16 31.1/8
1893 15 27.7/8
1894 : C12.9/16 225/8
‘ 1895 16.13/16 - 23.5/8
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Y.

Afo

Término medio de cotiza- Término medio de coti-
cién a 90 dias sobre Londres zacién del peso de plata
(en peniques) (en peniques)
. 1896 17.7/8
1897 17.9/16
1898 15.11/16
1899 - 14.1/2
1900 16.4/5 .
1901 15.7/8
1902 15.3/16
1903 16.5/8
1904 16.3/8
1905 15.5/8
1906 ' 14.3/8
1907 12.3/4
1908 9.5/8
1909 10.3/4
1910 10.3/4
1911 10.5/8
1912 10.1/8
1913 9.3/4
1914 . 8.5/16
1915 8.1/5
1916 9.1/2
1917 12.3/4 o .
1918 14.9/16
1919 10.9/16
1920 12.1/16 : '
1921 7.5/16
1922 6.9/16
1923 6.1/2
1924 5.13/16 '
1925 5.7/8

Fuente: F. W. Fetter, op. cit.
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