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INTRODUCCION

Santiago, Abril de 1948.

Hace justamente un afio tuve el honor de presidir
la Misién financiera que su S. E. el Presidente de la Re-
publica envié a los EE. UU. de Norte América, con el
objeto de ponerse en contacto con todos los organismos
y personas que tuvieran algtn interés o relacion con el
desenvolvimiento econémico de nuestro pais.

A mi regreso, en el mes de Junio del afio pasado,
preparé, con la colaboracion del asesor técnico de fa Mi-
sion, Ingeniero Comercial sefior Flavian Levine, un exten-
so y franco informe de nuestro trabajo y de las conclusio-
nes a que arribamos, -el cual fué elevado a la considera-
cion de S. E. el Presidente de la Republica.

Los acontecimientos de caracter internacional y na-
cional que han ocurrido desde esa fecha y, muy especial-
mente, la firma de los 1ltimos convenios celebrados por el
Supremo Gobierno con el Consejo de Tenedores de Bonos
de nuestra Deuda Externa y con el Banco Internacional,
me han movido a solicitar del Supremo Gobierno, la auto-
rizacion para dar a conocer a la opinién piblica el men-
cionado informe. :

Estimo perfectamente justificada la preocupacién e
inquietud del actual Ministro de Hacienda, mi estimado
amigo don Jorge Alessandri por “restablecer el prestigio
del crédito externo de Chile”, pues esa inquietud y pre-
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-ocupacion también ha sido sentida por todos los que he-
mos actuado en el Ministerio de Hacienda.

Soy un convencido, sin embargo, de que el sacrificio
que se pide a Chile ahora, no va ser comprendido por los
inversionistas norteamericanos, como no ha sido compren-
dido el esfuerzo que ha hecho el pais en los Gltimos anos,
para servir en parte sus bonos de la deuda externa, a pe-
sar de las gTan‘des dificultades econémicas en que ha vivi-
do. Desde el afio 1935, Chile ha destinadq al-servicio de su
deuda externa cerca de 90.000.000 de dolares, suma que
trlphca lo scréditos externos conseguidos por el pals en ese
mismo tiempo.

La férmula convenida por el Gobierno con los Tene-
dores de Bonos es ademas, en mi opinidn, excesivamente
onerosa para los intereses del pais, ya que el rescate de
la deuda se hace hoy dia al 20% del capital nominal y
subira con la nueva tasa de interés (3%) a cerca de 60%,
diferencia que aplicada a 250.000.000 de délares nominales
a que alcanza la deuda externa en la actualidad, significa
un mayor desenvolso para el pais, por concepto de amor-
tizacion, de cerca de 100.000.000 de dolares.

Es también, la férmula convenida injusta y peligrosa.
Injusta, pues no beneficia a los primitivos tenedores de
bonos que desembolsaron efectivamente el 100% de su
valor nominal, sino que a los actuales que los han com-
prado a una cotizacién entre 10% y 20% del mismo; y es
peligrosa, pues durante la discusion del proyecto en el Con-
greso chileno, se facilitard toda clase de especulaciones
bursatiles con los bonos de nuestra deuda externa.

Finalmente, si el convenio con el Consejo de Tene-
dores de Bonos es el resultado de las exigencias del Ban-
co Internacional, como parece deducirse por las fechas en
que fueron firmados y por los antecedentes que se dan a
conocer en este informe, la solucién alcanzada es atin mas
inaceptable.

En efecto, la actitud asumida por los actuales diri-
gentes del Banco Internacional es absolutamente contra-
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ria al espiritu de los Convenios de Bretton Woods a los
cuales Chile adhirié de buena fé y que no fué otro que el
de impulsar el desarrollo de los paises de menor desen-
volvimiento econémico y estos paises son precisamente los
que, por causas no imputables a ellos mismos, han debido
caer en mora en el servicio de sus deudas externas.

Por todas estas consideraciones, creo que la publica-
cion del informe elevado al eonocimiento del Supremo Go-
bierno por el Presidente de la Misién financiera que visit6é
EE. UU. de Norteamérica el afio pasado, sera de utilidad
para la opinién piblica de mi pals, y en especial, para los
sefiores Congresales que tendran la Gltima palabra en es-
tos asuntos. '

Guillermo del Pedregal H.



INFORME

Santiago, 23 de Junio de 1947.
EXCMO. SENOR:

Corresponde informar a V. E. sobre el cumplimiento
de la Mision en los Estados Unidos de Norteamérica que
V. E. tuvo a bien encomendarnos. .

Daremeos cuenta a V. E. del ambiente general politi-
co y financiero predominante en la actualidad en los Es-
tados Unidos de Norteamérica, de como se aprecian en
ese pals los problemas econémicos y financieros chilenos,
de los contactos hechos a fin de dar a V. E. una exacta
impresion del estado actual de nuestras relaciones finan-
cieras y econdmicas con los Estados Unidos y de sus
proyecciones futuras, de las gestiones concretas realiza-
das en cumplimiento de las finalidades de la Mision y
las conclusiones que como resultado de ellas pueden de-
rivarse.

I
OBJETIVOS DE LA MISION

De acuerdo con las instrucciones recibidas de V. E.
los propositos de la Misidn eran los de ponerse en con-
tacto con las instituciones financieras y monetarias in-
ternacionales y con los organismos norteamericanos, pu-
blicos y privados, de ese mismo caracter. La misién de-
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beria exponer ante dichos organismos los diferentes pla-
nes y problemas financieros, monetarios y comerciales
que interesan al pals, especialmente en cuanto conciernen
a las relaciones existentes y futuras con esas entidades.
Deberia explicar la inversion dada a los créditos conce-
didos a la Corporacién de Fomento de la Produccién y a
otras entidades publicas chilenas, la situaciéon general de
los capitales norteamericanos actualmente invertidos en
Chile, y las posibilidades de nuevas inversiones de carac-
ter privado de nuestro pais. En general, deberia la Mi-
sién dar a conocer todos aquellos antecedentes que pudie-
ran ser utiles para intensificar las relaciones econémi-
cas, financieras y comerciales entre Chile y los Estados
Unidos de Norteamérica.

La Mision di6é fiel cumplimiento a estas instruccio-
nes, para lo cual tomé contacto con el Fondo Monetario
Internacional y con el Banco Internacional de Recons-
truccién 'y Fomento; con el Departamento de Estado, el
Departamento del Tesoro, el Departamento de Comercio y
el Banco de la Reserva Federal de los Estados Unidos; con
el Export-Import Bank of 'Washington; con la Anaconda
Copper Mining Company y-la Kennecott Copper Corpora-
tion, y con diversas instituciones bancarias e industria-
les privadas que tienen o pueden tener interés en nego-
cios en Chile. Por otra parte, ademés del contacto per-
manente con la Embajada de (Chile en 'Washington, la Mi-
sidén contd con la informacién y colaboracion de las ofici-
nas en Nueva York de la Corporacion de Fomento de ia
Produccién y de la Corporaciéon de Ventas de Salitre y
Yodo.

Todos estos contactos permiten dar a nuestras apre-
ciaciones una base muy amplia de opinién y puede deciv-
se que reflejan fielmente el pensamiento y el ambiente
general actual de los circulos oficiales y privados de Jos
Estados Unidos respecto de las perspectivas futuras de
Ia accion de este pais en el orden financiero y econoémico
“internacional.



—_0 —

En este sentido es de importancia recalcar que Ia
Mision estaba, a través de su Presidente, quien tuvo ni-
siones similares en los Estados Unidos en afios amterio-
res, en posicion muy favorable para captar la extensién
del cambio de mentalidad que se ha opera»do en los Es-
tados Unidos en lo relativo a la aprecmmon de los pro-
blemas de Latino-Ameérica.

-Nos parece oportuno insistir en el hecho de que Ia
Mision no llevaba instruccién alguna en el sentido de so-
licitar nuevos créditos para el Gobierno o entidades semi-
fiscales y que su caracter era de informacién y aprecia-
cion sobre el estado actual de las relaciones financieras
y .econdmicas entre Chile y los Estados-Unidos.

II
AMBIENTE GENERAL EN LOS ESTADOS UNIDOS

Un cambio, de enormes proyecciones para el futuro,
se ha producido en los tltimos meses en el ambiente ofi-
cial y privado norteamericanos. El origen y la explica-
cion de la violenta transformacién en el pensamiento ofi-
cial y en el modo de pensar del pueblo norteamericanos .
deben buscarse en el ultimo conflicto bélico mundial. La
intensidald con que la guerra afectd la vida del pueblo
norteamericano constituye una influencia que continga
afectando sus decisiones en la paz. Por una parte, han
pasado los Estados Unidos a constituir la potencia domi-
nante en la politica mundial y el proceso de adaptacion a
este nuevo rol se encuentra en sus comienzos. Por otra,
el peso del poder productor y financiero de los Estados
Unidos en el orden internacional, que ya se habia hecho
sentir en la guerra de 1914, se ha acentuado en forma tan
violenta en la guerra ultima, que ha pasado a constituir
una fuerza incontrarrestable en las relaciones econémi-
cas internacionales, cuyas consecuencias, en lo que se re-
fiere a la politica econémica externa de los Estados Uni-
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dos, no ha sido aun comprendida en todos sus alcances
por sectores de gran influencia de ese pais.

Es necesario recordar que la crisis mundial del afio
1929, que tan hondamente afectd a nuestro palis, derivd
muy primordialmente de una escasez general de ddlares,
con el consiguiente agotamiento de las reservas de poder
comprador en el mundo. La crisis mundial fué precipita-
da por la incomprension de los Estados Unidos réspec-
to de su posicion en el plano econémico internacional. De
pais tradicionalmente deudor y, por consiguiente, con la
preocupaciéon de crear saldos exportables que permitie-
ran un opeortuno y adecuado servicio de las deudas con-
traidas, emergieron los Estados Unidos en 1918 como los
principales acreedores del mundo. Desgraciadamente, no
supo este pais adaptarse a su nuevo rol .Las tarifas pro-
tectoras continuaron imperando y la presiéon por aumen-
tar las exportaciones y la conquista de mercados inter-
nacionales continué con mayor fuerza; se buscaron pa-
liativos a las dificultades que la mayoria de los paises
tenian para absorber la creciente oferta de productos
norteamericanos a través de una intensa politica de em-
préstitos internacionales; esta politica fué mal concebi-
da tanto en cuanto al volumen de los créditos concedidos,
como en lo que se refiere a las finalidades para las cua-
les se otorgaron. Las consecuencias de la actitud pro-
teccionista de los Estados Unidos y del desorden finan-
ciero impulsado desde Wall Street, son demasiado cono-
cidas para que sea necesario repetirlas en este informe.

Estimamos igualmente necesario recordar que la
Administracién del Presidente Roosevelt se orienté en el
orden econémico interno a sacar a la economia norte-
americana 'de la intensa postracion en que la colocod la
crisis mundial a que nos hemos referido, implatando una
activa intervencion estatal para orientar e impulsar las
actividades productoras y complementar la iniciativa pri-
vada con la ejecucion de gigantescos planes de obras pa-
blicas y otras medidas, destinadas a poner en movi-
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miento un sistema econdémico que parecia imposibilitado
para actuar en forma adecuada sin el impulso de la ini-
ciativa estatal, y eliminar asi la extraordinaria desocupa-
ciéon obrera que asolaba al pais en esa época. En el plano
internacional, la politica del Presidente Roosevelt se orien-
to a liberalizar las tarifas aduaneras a través del llamado
Plan Hull de Convenios Comerciales y a proporcionar al
mundo, en forma ordenada y eficiente, los créditos nece-
sarios para la expansiéon econémica mundial y para el de-
sarrollo de los paises econdmicamente débiles. Es mani-
fiesto que esta nueva politica economica de los Estados
Unidos no tuvo todo el éxito que el mundo esperaba. Sin
embargo, constituyé el comienzo de una politica inteli-
gente destinada a adaptar a los Estados Unidos a su nue-
vo papel en la economia mundial.

La creacion del Export-Import Bank of Washington,
cuyos créditos, otorgados a la Corporacion de Fomento de
Chile, han sido de tanto beneficio para el pais y han ayu-
dado a intensificar las relaciones comerciales entre Chile
y los Estados Unidos, formé parte de la nueva politica
inspirada por el Presidente Roosevelt.

En el orden financiero internacional, los lamados
Acuerdos de Bretton Woods corresponden a una conti-
nuaciéon de la misma politica y fueron concebidos consi-
derando la conveniencia de evitar al mundo una repeti-
cién de los tragicos acontecimientos de los afios 1929-32.
Sin embargo, es indispensable para el éxito de la aplica-
cion de tales acuerdos que los Estados Unidos compren-
dan, en el aspecto econémico internacional, su rol de na-
cién fuertemente acreedora y en el orden interno, la ab-
soluta necesidad de mantener su economia a un elevado
nivel de producciéon y trabajo. Cualguiera depresion in-
terna en los Estados Unidos, de cierta intensidad, arras-
trard nuevamente al mundo a una crisis general, hecho
que sera imposible evitar aun con la aplicacién de las me-
didas contempladas en los acuerdos de Bretton Woods.
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Las necesidades de produccién originadas en el es-
fuerzo bélico de los afios 1938-1945 originé en los Esta-
dos Unidos una prosperidad extraordinaria. Los niveles
de ocupacién y de la renta nacional alcanzaron a cifras
nunca registradas. Los contratos de guerra significaron
para la industria privada beneficios como en los mejores
afios de la economia norteamericana. Este auge extraor-
dinario de todas las actividades econémicas hizo olvidar a
la mayoria de la opinién publica la tragica experiencia de
la crisis mundial. En la primera oportunidad, terminada
la guerra, el partido republicano obtuvo una mayoria erf
el Congreso de los Estados Unidos. El triunfo republi-

~cano implica que la opinién publica de los Estados Uni-

dos se orienta hacia el predominio de la libre empresa y
hacia la eliminacion de todo control o intervencion del
Estado en las actividades econdomicas. Expresando en
una forma distinta, lo anterior significa que las directi-
vas y orientaciones de la Administracién Roosevelt ten-
deran a tener cada dia menor influencia e importancia.

Es dificil apreciar en estos momentos el alcance exac-
to que las nuevas tendencias que predominan en la admi-
nistracion norteamericana tengan en la futura politica in-
terna y externa de los Estados Unidos. Sin embargo, la
opinién dominante entre los observadores del desarrolio
de la economia norteamericana es la de que en el orden
interno los Estados Unidos se enfrentaran con una de-
presion acentuada alrededor de 1950, si continta la po-
litica actual de evitar toda intervencidon o control esta-
tal sobre las actividades econdmicas. Ademas, existen ra-
zones derivadas del comercio internacional de los Esta-
dos Unidos que acrecientan la expectativa de dicha de-
presion. Efectivamente, durante 1946 los Estados- Unidos
exportaron 4.000 millones de ddlares en exceso sobre las
importacicnes; durante 1947, este exceso se estima en
7.000 millones de dolares. El mundo no puede soportar
este continuado drenaje de poder de compra sobre el ex-
terior sin abocarse a una situacion insostenible que sig-
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nificara el desquiciamiento de todas las relaciones econé-
micas internacionales. S6lo una comprensiva, valiente y
decidida accién de parte de los Estados Unidos, que tien-
da a proporcionar al resto de los paises, durante el pe-
riodo de reajuste incidental a la terminacién de la guerra,.
los ‘dolares necesarios. para salvar el mencionado desequi-
librio a través de una adecuada politica de créditos, po-
dra evitar al mundo una repeticiéon de los acontecimientos
de 1929-30. Es dudoso que dentro del actual ambiente
politico de los EE. UU. se logre poner en practica las
medidas internas y externas que se requieren para afron-
tar con éxito las dificultades derivadas de la situacién
descrita. .

En cuanto a los organismos nacidos de los acuerdos
de Bretton Woods, aun si fuesen administrades con Ia
mayor comprension e inteligencia de los verdaderos pro-
blemas econémicos del mundo, sélo significaran un débil
paliativo, si su accion mo es apoyada vigorosamente por
una politica financiera de los Estados Unidos dirigida a
dar al resto de los paises una relativa estabilidad en sus
balanzas de pagos. ,

Otra consecuencia directa de la guerra, que puede
afectar en un futuro préximo la economia internacional,
es la decidida actitud anticomumnista del Gobierno y del
pueblo norteamericano. Una mayoria de la opinién pubii-
ca comparte el pensamiento de que la guerra no debib ter-
minar y que ésta debe ser continuada para aniquilar la
influencia comunista en el mundo; otros sectores opinan
que para detener la penetracion del comunismo es indis-
pensable contar con una fuerza militar apropiada y adop-
tar una politica de firmeza hacia Rusia. Ambas actitudes
se suman para formar un ambiente y un estado psicolo-
gico especial del que pueden derivarse "hechos que afec-
tarian grandemente al mundo.

La posicién anti-comunista de los Estados Unidos
estd afectando directamente las relaciones con los paises
latinoamericanos. Los problemas europeos y asiaticos pri-
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man en importancia a juicio de la opinién puablica, de.
Congreso y del Gobierno norteamericano, sobre cuales-
quier otros, lo que esti definiendo una politica interna-
cional que coloca en una situacién de importancia muy
secundaria los problemas del continente americano, salve
en lo que pueden referirse a la defensa del continente.

Por otra parte, si este ambiente provocara la inicia-
cién de una nueva etapa armamentista, los paises latine-
americanos como ocurrié en la guerra 1ltima, encontra-
ran grandes dificultades para obtener los bienes de pro-
duccién que requiere la expansion de sus capacidades
productoras como medio de dar a sus pueblos mejores
condiciones de vida.

III

AMRIENTE GENERAL DE CHILE EN LOS ESTADOS
UNIDOS

El ambiente general en los Estados Unidos respec-
to de nuestro pais, con que se encontré la Misién a su
llegada, no era muy favorable debido, en parte, a erro-
res de informacién y, en otros casecs, a una apreciacion
injusta de nuestros problemas.

Refiriéndones en primer término al aspecto politi-
co, debemos expresar que, si bien es cierto que las au-
toridades politicas y financieras norteamericanas jamas
manifestaron que la situacién politica chilena fuera un
obstaculo para el progreso de las relaciones econdémicas
y financieras entre ambos paises, era facil advertir gue
esta actitud obedecia mas bien a tino diplomatico y al
principio de no intervencién en los asuntos internos de
otro pais. En el hecho, entre. las autoridades existia
preocupacion por nuestro futuro politico,.y en la opinion
publica, especialmente en los circulos financieros privados,
existia igual inquietud.
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El Gobierno de los Estados Unidos, como lo hemos
expresado, se encuentra comprometido en una enérgica
campaia anti-comunista que en su aspecto interno com-
prende la eliminaci6én de los comunistas de la administra-
cion y una activa propaganda en su contra y, en su aspec-
to exterior, se traduce en un plan de amplia ayuda a
aquellos paises que se encuentran bajo la influencia di-
recta de Rusia. La opinién publica comparte, en general,
los puntos de vista del Gobierno en esta materia.

Las primeras semanas de nuestra misién coincidie-
ron con el hecho de estar el partido Comunista represen-
tado en el Gobierno de Chile por Ministros de Estado.
Pudimos apreciar que esta circunstancia era de mucha
influencia en crear la inquietud respecto del futuro po-
litico de Chile a que nos hemos referido.

Pasamos ahora a mencionar algunos aspectot concre-
tos que no favorecian la posicion financiera y econdmica
de Chile en los Estados Unidos.

Respecto de las futuras perspectivas de la balanza
de pagos de Chile, encontramos en Washington una apre-
ciacion errada. Existia un informe del Departamento de
Investigaciones Econdémicas del Banco Internacional, en
relacion con wuna solicitud de crédito pendiente por
US$§ 40.000.000 para la ICorporacién de Fomento de la Pro-
duceibn, .cuya conclusién era la de que en los proximos
afios 1a balanza de pagos ide Chile demostraria déficit de
grandes proporciones, 1o cual significaba que nuestro pais
no estaria en condiciones de pagar nuevos créditos. A es-
te respecto la Corporacion de Fomento habia ya hecho
presentaciones tendientes a demostrar algunos errores del
informe del Banco, en cuanto a nuestros principales ru-
bros de exportacién (salitre y cobre) y a nuestras impor-
taciones.

Existia una impresion general en Washington y Nue
va York de gque en Chile no se estaba realizando esfuerzo
alguno por dar solucién a los graves problemas de orden
financiero y econémico de caracter interno. Encontramos
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una preocupaciéon general por el agudo proceso inflacio-
nista en que se desarrolla la econmia chilena, por el des-
equilibrio presupuestario y demas aspectos de la hacien-
da publica v por los problemas relacionados con el con-
trol de las importaciones. Se temia que Chile entrara a
una etapa de inflacién incontrolada, con las graves con-
secuencias de todo orden que esto implicaria. Es eviden-
te que este tipo de inquietud afecta muy desfavorabie-
mente las posibilidades de que Chile pueda atraer inver-
siones de capital de origen privado, ya que se manifies-
ta la imposibilidad, en estas condiciones, de contar con
un cambio estable y de obtener un oportuno retiro de las
utilidades de la inversion, sin lo cual no se ofrece atrac-
tivo alguno al inversionista.

En cuanto- se refiere a las actuales inversiones de
capital extranjero en Chile, el ambiente en los Estados
Unides estd influenciado en forma muy marcada por las
opiniones que manifiestan las grandes empresas cuprife-
ras norteamericanas. Se estima que Chile ha ido dema-
siado lejos en lo que respecta a gravar tributariamente
a las inversiones extranjeras, que se les aplica un trata-
miento que es, en general, discriminatorio y que tales in-
versiones se ven afectadas por la inestabilidad social que
crea el proceso inflacionista imperante. Las actuales em-
presas cupriferas requieren realizar en Chile cuantiosas in-
versiones adicionales para contener su volumen de pro-
duccién, pero expresan que les es indispensable, antes de
avanzar en tales proyectos, obtener garantias de un tra-
tamiento razonable.

Esta opinion de las compafiias cupriferas, crea la im-
presion de que en Chile no se esta haciendo nada por
atraer capital privado. Mientras tal ambiente subsista y
aunque no siempre corresponda a apreciaciones entera-
mente justas, se dificulta la atracciéon de nuevas inver-
siones.

La industria salitrera requiere, igualmente; de fuer-
ter inversiones adicionales para iniciar una transformacion
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de sus procedimientos que asegure mercados en el futu-
ro. Para estos es indispensable que exista en el pais un
periodo de tranquilidad social y que el tipo de cambio en
cuanto incide en los costos de produccidn, no sea un en-
torpecimiento desde el punto de vista de la posicién com-
petidora de esta industria en el mereado internacional.

Respecto de' otras inversiones norteamericanas en
Chile, no hay pendientes, en general, problemas de im-
portancia.

Desde el punto de vista de nuestras relaciones co-
merciales con, los Estados Unidos un factor, de facil so-
lucidén, pero que sin embargo las afecta gravemente es el
relativo a nuestro control de cambios internacionales. En
general, se reconoce en los Estados Unidos que Chile de-
be mantener un control estricto sobre las importaciones
y, tal vez, aun con mayor severidad que hasta el presente;
sin embargo, se advierte descontento sobre la forma en
que se aplica el control indicado, lo cual estd producien-
do serias perturbaciones en nuestro comercio de impor-
tacion. :

Finalmente, debemos referirnos a un prcblema al cua:
se le da, en ciertos circulos de los Estados Unidos, una
importancia que no guarda proporcion con la influencia
efectiva gque tiene o puede.tener en el futuro desarrolio
de nuestras relaciones financieras con ese pais. Se trata
de la actitud adoptada por el Consejo Defensiva de los
Tenedores de Bonos Extranjeros en relaciéon con el Ser-
vicio de la Deuda Externa de Chile. Aprovechandose de
las nuevas influencias que se ejercen en 'Washington, cl
mencionado Consejo ha venido desarrollando una siste-
matica campafa en el sentido de que no puede otorgarse
ayuda financiera a paises que no lleguen, en lo relacio-
nado con sus deudas externas vigentes, a arreglos. satis-
factorios. Naturalmente, el que los arreglos vigentes, o
los que para el futuro se proponen, sean o no satisfacto-
rios es una Cuestidn que el Consejo .pretende determinar
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por si solo, sin considerar las circunstancias especiales y
la verdadera capacidad de pago de cada pais.

El Consejo Defensivo de Tenedores de Bonos Extran-
jeros se ha hecho presente ante el Banco Internacional de
Reconstruceién y Fomento, pidiendo que la solicitud pre-
sentada por la Corporaciéon de Fomento no sea conside-
rada mientras Chile no pacte un nuevo arreglo en rela-
cion con su deuda externa sobre las bases que el Conse-
jo ha dictaminado.

Es innegable que la actitud del Consejo de Tenedores
de Bonos es considerada favorablemente por aquellos cir-
culos dominados por los intereses financieros privados.
Sin embargo, esta influencia tiene solo una significacion
relativa, pues es muy dudosa la ayuda financiera que Chi-
le podra obtener de esos circulos, aun si se pactara un
arregio del servicio de la deuda externa, aceptando los tér-
mines excesivamente onerosos que envuelvem las exigen-
cias de los tenedores de bonos. Ademas, quedaria por con-
siderar la conveniencia para el pais de reiniciar la contrata-
¢ién de empréstitos mediante la colocacién de bonos a tra-
vés del mecanismi bancario-financiero de Wall Street.

Respecto a este ultimo aspecto, nos parece que las
inversiones privadas que Chile necesita, deben en el futu-
ro venir de otros sectores de la economia norteamericana.
Ya se han iniciado, & .través de la Corporacion de Fomen-
to, combinaciones de capital chileno con inversionistas
norteamericanos gue no sélo aportan capital, sino, lo que
es mas importante, los conocimientos técnicos indispensa-
bles para implantar determinadas industrias. Es este ti-
po de inversiones hechas para el desarrollo de industrias
especificas y en combinacion con el capital nacional, y no
la simple operacién financiera realizada con inversionis-
tas que quedan desligados de un interés directo en las in-
versionles hechas, las que el pais Tequiere. En relacién con
este tipo sano de inversiones, las injustificadas criticas
y reclamaciones de los tenedores de bonos no producen
efecto serio.
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v
GESTIONES EN LOS ESTADOS UNIDOS

Considerados los aspectos generales que han queda-
do enunciados en los capitulcs II y I1I, pasamos ahora a
referirnos a las gestiones concretas realizadas por la
Misidn.

1.—Export-Import Bank of Washington

La ayuda financiera que el pais ha recibido a par-
tir de 1940 del Export-Import Bank of ‘Washington a tra-
vés de la Corporacion de Fomento de la Produccion, ha
tenido una importancia trascendental para el desarrollo
econémico de la capacidad productora del pais. La. orien-
tacién que inspiré al Eximbank en la concesién de los
créditos otorgados a la Corporacion de Fomento es a nues-
tro juicio prudente y constructiva y comstituye una expe-
riencia que nuestro pais debe aprovechar en sus futuras
operaciones de crédito externo.

Las relaciones entre la iCorporaciéon de Fomento y el
Eximbank se han desarrollado y mantenido dentro de un
ambiente de la mas estrecha colaboracién y comprension.
Para el Exmibank sus operaciones con la Corporacion de
Fomento constituyen un ejemplo de lo que puede obte-
nerse en beneficio del desarrollo econdmico de un pais a
través 'de una adecuada politica de créditos cuando és-
te desea aprovecharlos constructivamente,

Con el Eximbank el pais no tiene minguna clase de
problemas pendientes. Por el contrario, como se expresd,
las relaciones han sido mutuamente satisfactorias. Sin em-
bargo se estimé Util discutir con el Eximbank algunos
aspectos. La Mision tuvo varias entrevistas con el sedior
Martin, Presidente del Eximbank y el Sefior Gastén, Vi-
ce-Presidente a cargo de los negocios con Chile y el Di-
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rectorio de la Institucién. Se plantearon los siguientes pun-
tos fundamentales:

" a) Nuestro deseo de continuar operando con .el
Eximbank.

No pudieron darnos seguridades al respecto pcr cuan-
to el Banco estd sujeto a la limitaciéon de sus disponibi-
lidades; pero obtuvimos una declaracion categérica de que
las posibles solicitudes de 'Chile, o especialmente las de
créditos a corto plazo, o las que tuvieren por objeto con-
tinuar obras iniciadas y en marc}a, serian estudiadas con
la mayor buena voluntad. Insistieron si en que, como prin-
cipio, deberia ser el Banco Internacional el que atendiera
en el futuro lo relativo a los créditos de fomento a largo
plazo, pues esta era la politica adoptada por el Gobierno.

b) La conveniencia de que en futuras coperaciones.
no se exija la presentacion de proyectos de ejecucion com-
pletos antes de contarse con una aprobacién en principio
del crédito solicitado. Los proyectos completos son de-
masiado onerosos y no parece razonable que se nos exi-
ja, antes de la aceptacién en principio del crédito mas an-
tecedentes que una explicaciéon general sobre la inversion
proyectada del préstamo y su justificacién.

¢) La posibilidaid de tuna consolidacién de todos los
créditos ya concedidos por el Eximbank a fin de obtener
un servicio mas liviano y regular. Esto interesa especial-
mente desde el punto de vista de aprovechar al maximo
nuestras disponibilidades anuales de divisas para destinar-
las al servicio de nuestros posibles créditos. El Eximbank
estudiara con interés este punto, si se estima conveniente
plantearselo formalmente en el futuro.

2.—Banco Interunacitutal de Reconstruccion y Fomento
Se encuentra pendiente en esta institucion una soli-

citud de crédito conjunta de la Corporacion de Fomento
de la Produccién y de los FF. CC. del Estado por
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US$ 40.000.00¢ des’cmados a la ejecucién de los siguientes
proyectos:

a) Electrificacion de Ics FF. CC. (Red Sur)
b) Continuacién del Plan de Electrificacion
¢) Desarrollo de la industria de la madera
d) Mecanizacidén de puertos

e) Transporte urbano.

Correspondia dentro de las finalidades de la Mision
tomar contacto con las autoridades del Banco a fin de in-
formarnos sobre e] estado de la tramitacién de la solici-
tud mencionada, presentada hace ya cerca de un afio. La
directiva del Banco hacia poczo habia sufrido un cambio
completo.

La Misién tuvo su primera entrevista con el Presi-
dente del Banco, sefior Mc. Cloy. El sefior Mc. Cloy ex-
puso a la Misién que e! Banco se enfrenta con el proble-
ma de obtener los fondos necesarios para atender sus ob-
jetivos de hacer préstamos de fomento y reconstruccién;
porque sélo nominalmente su capital era de ocho mil mi-
llones 'de ddlares, ya que sélo una pequeia parte de las
cuotas de los paises adherentes erah pagadas en oro y
que, en consecuencia, estaba el Banco obligado a recurrir
al mercado inversionista para colocar bonos de la institu-
cién. Agregd que los problemas de Chile con los tenedores
de bonos de su deuda externa, dificultaria la labor del
Banco de colocar bonos en el mercado, si se otorgaba el
crédito solicitado por Chile y, al respecto, solicit6.la coo-
peracion de la Misién a fin de que aclarara con los te-
nedores de sus bonos los problemas pendientes.

La Mision expresé ‘al senor Mec.Cloy que el Gobierno
de Chile tiene la mejor intencioén, dentro de sus posibilida-
des -y con la discrecién y cautela necesarias, de llegar a
un arreglo definitivo respecto de su antigua deuda externa
para lo cual la Mision conversaria con los tenedores de bo-
nis; pero que, almismo tiempo. el Gobierno de Chile no acep-



tara que Jos pl‘LStdmOS del Banco Internacional se acondicio-
nen a un arreglo prewo con los tenedores de bonos, tanto por-
que eso daria ¢casion a gue se presionara a Chile por parte
de éstos, cuanto porque se contradiria con ello el espiritu
e los acuerdos de Bretton Woeds, que dieron vida al Ban-
co Internacional para que ayudara a los palses ‘que, COMO
’Chll(‘, ro tienen suficiente desarrollo ecoadémico. Se agre-
£0 que son precisamente éstos los paises que han tenido
dlﬁcultades relacionadas con su deuda exteraa, casi siem-
pre justificadas y que si estos antecedentes eran conside-
rados en forma preferente en la concesion de préstamos
serian esus paises poco desarrollados los que precisamen
te se verian excluidos del campo de accion del Banco de
lo cual se deduciria la inutilidad para aquellos de mante-
nerse dentro del sistema de Bretton Weoils,

La Mision celebrd, igualmente, reuniones con los -se-
fiores Gardner, Vice-Presidente del Banco vy Black, Direc-
tor Hjecutivo en representacion de los Estados Unidos y
Jefe del Departamento de col6cacién de bonos, las cuales
se desarrollaron en los mismos términos de la entrevista
anteriormente referida.

Con el Comité de Trabajo del Banco encargado del
estudio de la solicitud chilena, la Mision mantuvo una ex-
tensa discusién a fin de aclarar en definitiva los proble-
mas relacionados con la balanza de pagos de Chile y de-
mas materias relacionadas con la solicitud de Chile que
preocupaban al Banco. Como lo expresamos, la Corpora-
cién de Fomento habia ya ratificado los errores conteni-
dos en un informe del Departamento de Investigaciones
econdémicas del Banco.

Al término de esta discusion quedd definitivamente
en claro que existia acuerdo en el hecho de gue la Balan-
za de Pagos de Chile durante los préximos afos seria
en general favorable y permitiria asegurar el servicio del
crédito solicitado,

Efectivamente la industria del salitre tendrd un mer-
cado favorable durante los préximos anos; sus costos de
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produccion son bajos y se los podria mantener a un nivel
prudente debido a los progresos técnicos que se estan apli-
cando. En lo que respecta al cobre las expectativas son
igualmente muy favorables. Es interesante constatar que
en los Estados Unidos como en otros paises las reservas
de minerales de cobre de explotacién econdmica son muy
escasas en tanto que en Chile existen reservas suficientes
para cien afios de explotacién al ritmo actual.

Adicionalmente la aplicacién de los planes de la Cor-
poraciéon de Fomento en colaboracién con inversionistas
privados permiten esperar un fortalecimiento de la ba-
lanza de pagos del pais; la implantacién de la gran in-
dustria del acero que se realiza con la ayuda del Eximbank;
el desarrollo del plan hidroeléctrico; la explotacion de las
reservas petroliferas recientemente descubiertas; el desa-
rrollo de la industria manufacturera del cobre y de los
textiles; la industrializacién de los productos del mar y
de las reservas forestales; el desarrollo de la produccién
agricola a través de la mecanizacion y del riego, asegu-
ran que en un plazo prudencial el pais podra alcanzar una
estabilidad econdémica adecuada.

Expresamos al Comité de Trabajo como Chile se ha
transformado en las ultimas décadas, pasando de una eta-
pa de productor exclusivo de materias primas y de una
agricultura primitiva a un desarrollo industrial de impor-
tancia. Hace algunos afios las exportaciones de materias
primas de Chile significaban el 80% de las disponibilida-
des de divisas; en la actualidad con un nivel de exporta-
ciéon similar representan sélo el 60%. En 1929, segiin cal-
culos de técnicos norteamericanos, la produccién de cobre,
salitre y otros minerales constituia el 45% de la renta
nacional; hoy, estos rubros no alcanzan al 10% de la ren-
ta nacional, en 1929 la importacién de bienes de consumo
era de 509 del total de las importaciones; hoy llegan
solo al 35% ; la importacién de materias primas y com-
bustibles que en 1929 eran del orden del 309 alcanzan
hoy al 50% del total de las importaciones.
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Hstas cifras resumen un esfuerzo nacional que admi-
te comparacién con ventajas, con el de cualquier otro pais
de condiciones econémicas similares. Es para continuar el
programa de transformaciéon y diversificacion de su eco-
nomia que Chile solicita la ayuda del Banco Internacional.

En lo que respecta a los proyectos mismos contem-
plados en la solicitud de Chile los técnicos del Banco ex-
presaron que, salvo el proyecto de los Ferrocarriles que
estimaban no estaba aun terminado y el relativo al trans-
porte urbano que estimaban no correspondia a las finali-
dades del Banco no tenian objeciones y los consideraban
favorables.

En consideraciéon al tiempo que ha demorado la tra-
mitacion de la solicitud de crédito presentada por Chile v
a las minuciosas informaciones de todo orden que conti-
nuamente han estado solicitando los técnicos del Banco,
lo cual implica gastos de ciertas proporciones que bien
pueden resultar totalmente estériles, la Mision planted al
Banco el punto de principio respecto a la forma de trami-
tacion de los créditos, en una forma similar a la expli-
cada en el parrafo referenée al Export-Import Bank. Es
evidente el absurdo que significa exigir de paises como el
nuestro el incurir en onerosos desembolsos para el estu-
dio técnico detallado de proyectos, cuando no existe un
proenunciamiento en principio de la instituciéon, acerca de
si considera que las condiciones econémicas generales del
pais y sus perspectivas futuras son favorables 'y permiten
el otorgamiento de créditos.

La Mision puso en conocimiento de la Directiva del
Banco el estado de la tramitaciéon de la solicitud chilenz
v el hecho de estar totalmente finiquitados los estudios
econémicos y técnicos, y solicité un pronunciamiento va-
pido del Banco sobre la materia.

Después de haber estado algunas semanas en Nueva
York en cumplimiento de sus propodsitos la Misién se en-
trevisté nuevamente con la Directiva del Banco, represen-
tada en esta oportunidad por el sefior Gardner, Vice-Pre-



— 25

sidente, por ausencia del Presidente sefior Mc. Cloy. El
sefior Gardner expres6 lo siguiente:

El Banco Internacional, en relacién con la solicitud
chilena habia llegado a las siguientes conclusiones:

1. Que si bien es cierto que las perspectivas de la
balanza de pagos de Chile para los proximos itres o cua-
tro afics eran favorables, era igualmente cierto que des-
pués de ese periodo podia esperarse una baja general en
el precio de las materias primas lo cpal tendria graves
consecuencias para Chile;

2. Que el Banco tenia serias dudas de que Chile im-
plantara un control adecuado de las importaciones, sin lo
cual las reservas de divisas del pais se agotarian rapida-
mente;

3.» Que el Banco tenia dudas respecto de la capaci-
dad de Chile para llevar, a la practica el ambicioso plan
de desarrollo industrial que se ha trazado;

4.2 Ques esto Gltimo era manifiestamente efectivo en
relacion con la disponibilidad de mano de obra la cual era
muy escasa en (Chile;

3.» Que si bien los proyectos técnicos incluidos en
la solicitud tendrian, de ser aplicados, una favorable in-
fluencia en la balanza de pagos, el Banco queria cercio-
rarse por sus propios itécnicos; mediante la visita de és-
tos a Chile, de que las informaciones proporcionadas por
la Corporacion eran exactas;

6. Que el Banco tenia dudas respecto a la posibili-
dad de que Chile pudiera controlar el proceso inflacionis-
ta interno, equilibrar sus presupuestos y crear la tranqui-
lidad social necesaria para mantener un volumen adecua-
do de produccion; _

7.2 Que tal vez seria conveniente que el Banco, si
Chile lo aceptaba, enviara una Misién de técnicos al pais
a fin de estudiar la implantacién de un plan general ten-
‘diente a obviar las dificultades enunciadas; y
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8.° Finalmente que el Banco no podria otorgar cré-
ditos a un pais que no sirve su deuda externa en forma
adecuada.

En vista de esta actitud contradictoria, incomprensi-
ble y absurda del Banco, la Mision dié por terminada sus
gestiones ante esta institucion, no sin antes haber deja--
do constancia de que tal actitud, fuera de ser totalmente

centraria a los principios que inspiraron em Bretton Woods

la creacién del Baaco Internacional, hacia imposible todo
arreglo razonable con los tenedores de bonos chilenos, por
cuanto éstos veian en el Banco su principal arma para
adoptar la posicién de intransigencia en que se han colo-
cado.

Igualmente la Misién hizo ante el sefior Gardner una
exposicion detallada para rebatir las argumentaciones he-
chas en relacién con la solicitud chilena que se han indi-
cado y corregir los manifiestos errores de informacién que
contenian.

3.—Fondo Monetario Internacional

Sostuvimos varias entrevistas con el sefior Harry
White, -en su caracter de Director Ejecutivo del Fondo Mo-
netario Internacional, en representacion de los Estados
Unidos, y Presidente interino de la organizacién. En estas
reuniones se discutieron los problemas financieros y econé-
micos de Chile en cuanto se relacionan con el Fondo Mone-
tario. Tuvimos, ademds, ocasién de discutir con el sefior
‘White el Memorandum que presentd sobre su visita a Chi-
le, con el resultado de que dicho documento fué alterado
en algunos aspectos que no concordaban con una apre-
ciacién exacta de nuestra realidad.

4.—FEntrevista en el Departamento de Estado

En primer término la Mision se entrevisté con el se-
fior Spruille Braden, Secretario Asistente para América
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Latina. El Presidente de la Misién mantuvo, ademaés, con
el seflor Braden conversaciones relacicnadas con los ob-
ietivos de la Mision. El sefior Braden con motivo de una
manifestacion ofrecida a la Mision pronuncié un discurse
-encomidstico y carifioso para Chile destacando la nece-
sidad de que los Estados Unidos cooperen en todo lo po-
sible a solucionar los problemas econémicos de nuestro
pails. La Mision retribuyo esta manifestacion al sefior Bra-
den lo que dié oportunidad al Presidente de la Mision
para pronunciar un diseurso explicando los propositos que
animan al Gobierno de Chile en cuantc a las relaciones
financieras y econdmicas con los Estados Unidos.

El Departamento de Estado forma parte y tiene una
influencia determinante en el National Advisory Council,
organismo creado por la ley gque autorizd a los Estados
Unidos para ratificar los acuerdos de Bretton 'Woods. Es-
te organismo de que forman parte ademas del Secretario
de Estado, el Secretario.del Tesoro, el Secretario de Co-
mercio, el Presidente del Consejo de la Reserva Federa’
y el Presidente del Export-Import Bank, es el coordina-
dor de toda la politica financiera y de créditos de lcs Es-
tados Unidos en su aspecto internacional y puede tener,
por lo tanto influencia decisiva en el Fondo Monetario fn-
ternacional y en el Banco Internacional de Reconstruccién
y Fomento. i

Nos parecié por estas circunstancias de gran interés
discutir franca y extensamente los problemas derivados
de las relaciones econdémicas y financieras entre Chile v
los Estados Unidos con el sefior Norman Ness, Consejero
Econdmico del Departamento de Estado y representante
en el National Advisory Council. Ademas, el sefior Ness,
anteriormente vinculado al Export-Import Bank ha visi-
tado nuestro pais y tiene un amplio conocimiento de nues-
tra realidad.

La extension y variedad de los problemas abordados
en las discusiones con el sefior Ness nos impiden referir-
nos en detalle a estas conversaciones. Agregamos como
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anexo a este informe versiones resumidas de las reunio-
nes con el Sr. Ness. Basta expresar aqui que ellas sir-
vieron para pasar revista a todos nuestros principales pro-
‘blemas econdémicos y a los proyectos que para el futuro
tiene el Gobierno, lo que permitié dar a los funcionarios
del Departamento de Estado —pues a estas reuniones
asistieron todos los funcionarios cuyas actividades se ve-
lacionan con Chile— una impresion precisa y completa
de nuestra realidad.

5.—Departamento de Comercio

Considéramos de igual importancia conversar con el
personal de este Departamento que entiende y observa los
asuntos de Chile. Estas conversaciones al igual que las
anteriores sirvieron para aclarar y completar las infor-
maciones que obraban en poder de este Departamento en
relacién con los asuntos de caricter econémico de nuestro
pais.

6.—Misign Técnica Norteamericana

En todas las conversaciones que mantuvimos en Wash-
ington, notamos que los prcblemas econdmicos de orden
interno de Chile —su proceso inflacionista, sus problemas
de orden financiero, el tipo de cambio, el contrcl de las
importaciones, su régimen tributario, efc.— constituian
una viva preocupacion y que, en general, existia la impre-
sién de que el pais no estaba realizando esfuerzo algu-
no para poner en practica las medidas necesarias para ter-
minar con tal estado de cosas. Se reconoce que Chile ofre-
ce magnificas posibilidades de desarrollo econémico, pro-
ceso en el cual el capital extranjero de origen privado,
conjuntamente con el aporte de la técnica indispensable,
y en colaboracion con.el capital nacienal, podria tener
una activa participacion. Para ello, sin embargo, se pien-
sa que es previo demostrar la voluntad necesaria para
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resolver los problemas econdmicos internos .gque se han
mencionado.

La Misién, ponderando la importancia de las consi-
deraciones anteriores, el hecho de que en Chile las opi-
niones de los partidos politiccs difieren -marcadamente
cuando se trata de aplicar medidas destinadas a reszclver
nuestros problemas econdémicos y el hecho cierto de que
cualquier plan que se adopte, en estos momentos, no podra
contar con la simpatia popular debido a que necesaria-
mente implicara sacrificios de orden colectivo, estimd de
interés estudiar las posibilidades de conseguir el viaje a
Chile de una misidén técnica financiera y econdmica pre-
sidida pcr un hombre de prestigio téenico indiscutido que
sirviera de apoyo al Gobierno en la implantaciéon de un
programa nacional destinado a dar solucién a los proble-
mas econdémicos del pais.

Debidamente apoyados per V. E. en esta idea, la Mi-
sion pensd de inmediato en la persona de Harry White
Fara presidir a Misién Técnica indicada. El sefior White
goza de un reconocido prestigio tanto en su pais como
en el extranjero y su ncmbre, junto con el de Lord Key-
nes, se encuentra vinculado a2 los planes que levaron a
la formacion de los Acuerdos de Bretton Woods. Antiguo
funcionario del Departamento del Tescro, miembro de va-
rias misiones técnicas en el extranjero, y, ahora ultime,
Director Ejecutivo de los Estados Unidos en el Fondo Mo-
netario Internacional, y el hecho de haber visitado recien-
temente nuestro pais y de haberse formado un juicio muy
favorable sobre nuestras disponibilidades, nos hacia apre-
ciar gue el sefior White era especialmente apropiado pa-
ra tomar a su cargo la responsabilidad de tan delicada
Mision. Se unia a estas circunstancias el hecho de que el
senor White acaba de renunciar como Directer Ejecutivo
de los Estados Unidos al Fondo Monetario debido al cam-
bio de orientacidén que se ha«producido en las directivas
de estos organismos.
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Conversando este asunto, en principio, con el sefior
White, éste acepté en igual cardcter y sujeto a la ratifi-
cacion de V. E. el honroso cargo que se le ofrecia, sin
antes haber hecho presente la urgencia de contar con una
resolucion al respecto debido a las circunstancia de haber
recibido sugerencias en igual seritido de otros paises y de
haber planteado en forma muy clara y franca las condi-
ciones de indepedencia técnica en que aceptaria presidir
la posible Mision a Chile. Asimismo, el sefior 'White nos
manifestd que era previo a su designaciéon un pronuncia-
miento favorable del Departamento de Estado para hacer
mas utiles los propdsitos de su Mision. '

Agregamos a este informe una copia del Memorandum
preparado por la Mision en relacion con el posible viaje
del sefior 'White y que fué remitido a V. E. desde los
Estados Unidos. Nos parece, sin embargo, de importancia
destacar los siguientes puntos principales de este Memo-
randum:

I.—De las conversaciones sostenidas con personeros
del Banco Internacional, Fondo Monetario y Eximbank se
desprende una preocupacion sobre el actual desarrcllo de
la economia chilena. Se estima que, en general, el momen-
to es propicio para la implantacion de un plan armonico
de medidas destinadas a dar al pais uha mayor estabili-
dad financiera y economica.

La inflacion monetaria, el desequilibrio presupuesta-
rio, la situacion de la balanza de pagos, el probléema del
control y de los tipos de cambios, el reajuste tributario,
la utilizacion de créditos externos, constituyen problemas
que deben: ser solucionados en conjunto. La impresién ge-
neral es la de que es relativamente facil dar una solucion
favorable a los problemas econémicos de Chile si existe
la voluntad de hacerlo.

Lo importante es buscar una férmula practica de ac-
cién que logre formar en Chile una conciencia sobre la ne-
cesidad de poner en aplicacién el plan que se elabore y
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crear el entusiasmo necesario para que el Gobierno cuen-
te con la colaboracion de todos los sectores.

Nos. ha parecido, coincidiendo en esto con los deseos
del Gobierno, que seria de gran trascendencia y de mucha
utilidad que se contratara una misién de expertos de pres-
tigio para que icolaboraran en Chile en la elaboracion de -
un plan econémico y financiero general.

II.—Las bases sobre las cuales -el sefior ‘White acep-
taria la Mision son las siguientes:

1.—La misién tendria un caracter amplio, es décir
tendria libertad para informar al Gobierno sobre
cualquier aspecto financiero y econémico que se
estime indispensable para el mejor éxito dél pro-.
grama concreto de accion que recomendaria.

2. —Exigiria contar con la méas absoluta confianza del
Gobierno y con la libertad mas amplia para ob-
tener todas las informaciones oficiales disponibles
asi como para discutir con todos los sectores, ya
sean de caracter politico o privado, los problemas
que interesen.

3.—Deberia tener la mas completa libertad para ele-
glr el equipo de expertos que mtegrarla la mi-
sién..

El ‘sefior White calcula que necesitaria llevar unos
5 6 10 expertos. Estos serian hombres de reconocida ex-
periencia técnica. Piensa que la mision deberia estar en
Chile unos dos meses 0 menos, lo que dependeria del nu-
mero de personas que la integrara. Sin embargo, el seror
White continuaria prestando su colaboracion durante un
periodo posterior que se fijaria para facilitar la aplicacién
de las medidas que se acepte implantar, y para actuar con
su consejo y cooperacion, en todos los asuntos de caracter
econémico y financiero que puedan requerir su interven-
cién tanto en Chile como en los Estados Unidos.
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III.—Estimamos que la Mision econdémica y financie
ra que fuera a Chile deberia tener el caracter de uns
misién asesora del Ministerio de Hacienda.

Se deberia designar en Chile una comisiéon de perso-
nas que inspiraran la maxima confianza publica para ser-
vir como nexo entre el Gobierno y la misién. Ademas el
Gobierno deberia destacar dos o tres técnicos chilenos pa-
ra que colaboren con la misién durante su estada en Chi-
le, participen en las discusiones gue se realicen, aprove-
chen la experiencia que pueda recogerse de los técnicos
extranjeros y puedan continuar posteriormente asesoran-
do en la aplicacion de las medidas que se deseen im-
plantar.

Concretamente, y entre otros aspectos que la misioén
pueda estimar 1atil tocar; deberia informar sobre los as-
pectos siguientes:

1.c Medidas de orden monetario, financiero, econo-
mico o fiscales necesarias para controlar el proceso infla-
cionista:

a) Medidas de caracter general
b) Organizacién o reorganizacion de organismns
existentes.

2.» Informe sobre la situacién presupuestaria y plan
de reforma del régimen tributario;
3. Medidas conducentes a regularizar y estabilizar la
balanza de pagos, incluyendo los aspectos siguientes:
a) Tipos de cambio;
b) - Contrcl de cambios;
¢) Régimen de aduana:
d) Control cualitativo de importaciones;
e) Control de precios de productos de importaciom:
4. Analisis del proceso de capitalizacion en Chile
v medidas destinadas a 1ncrementar la inversién en bie-
nes de capital.
5.2 Medidas tendientes a coordinar la accion de los
distintes organismos fiscales o semi-fiscales en lo relativo
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terno:

a) Participacion de Chile en ¢l Fondo Monetario;

b) Participacion de Chile en el Banco Mundial;

¢) Utilizacién de créditos externos;

d) La politica comercial externa de Chile en cuan-
to incide en los aspectos financieros y' econo- -
micos externos.

6.2 Medidas tendientes a crear en Chile un ambiente
favorable a la inversion de capital extranjero y, especial-
mente, el de origen privado.

7.c Cualquier otro asunto sobre el cual el Gobierno
estime conveniente solicitar un pronunciamiento a la
mision.

7.—Conversaciones con las Compaiiias Productoras de
Cobre

Cumpliendo instrucciones de V. E. tomamos contacto
con el seiior Kelly, Presidente de la Anaconda Copper Mi-
ning Co., y el senor E. Stannard, Presidente de la Kenne-
cott Copper Corp., empresas que controlan las explotacio-
nes cupriferas de Chuqmcamata y Potrerillos y el Tenien-
te, respectivamente, a fin de conversar en una forma fran-
ca y amplia respecto de los problemas comunes al pais
y a las empresas en el desarrollo futuro de la industria
del cobre.

El resultado de las conversaciones con las empresas
cupriferas quedd incorporado en un Memorandum prepa-
rado por la Misién y que fué aceptado por aquellas y cu-
yva copia incorporamos como parte de este informe.

El planteamiento general hecho por la Misién en las
discusiones que comentamos fué el de que el Gobierno dz
Chile estima oportuno el momento actual para llegar a
un entendimiento y acuerdc general con las Compaiiias
rroductoras de cobre radicadas en el pais que asegure
la estabilidad de la industria en el futuro y la coloque en
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situacion " de competir ventajosamente en el mercado in-
ternacional.

Las Compafiias de cobre presentaron a la Misi6n una
agenda con los puntos que les interesaba discutir. Estos
puntos son los siguientes:

1.2 La cuestion obrera;

2.° Tipo de cambio;

3. Tributacion.

La Mision expresé a las Compaiiias que aceptaba dis-
cutir los puntos indicados y que, en nombre del Gobierno,
dejaba constancia del deseo de llegar a un arreglo favo-
rable de estas materias. En este sentido se les expre.so
que el Gobierno de Chile esta dispuesto a prestar la mas
amplia colaboracion a fin de que la industria del cobre
pueda mirar al futuro con tranquilidad y confianza.

En cempensacién de las ventajas que tendria para
las Compaifiias un arreglo general como el proyectads, la
Mision solicito de éstas se coleearan, en relacion con los
problemas econémicos de Chile, en un terreno de com-
prension y que aceptaran, entrando en una nueva efapa
en sus actividades en Chile, colaborar al proposito gene-
ral de estabilizar y expandir la potencialidad productora
de Chile, a través del plan de industrializacion que e} pais
esta aplicando.

En este altimo: aspecto insistimos en el hecho de gue
el Gobierno comprende que la actual dependencia de la
economia chilena de las exportaciones de cobre, espe-
cialmente en el aspecto que dice relacién con la balanza
de pagos, es peligrosa, tanto para el pais como para las
Comparnias mismas.

Expresamos gque como resultado de los planes de in-
dustrializacién que se han venido aplicando en los ulti-
mos afios, las exportaciones de cobre han venido dismi-
nuyendo en su importancia relativa. Sin embargo, su pro-
porcion en el total de las exportaciones no es todavia sa-
na y es indispensable continuar en el camino de diver-
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sificar la economia de Chile y desarrollar sus actividades
manufactureras.

Este proceso tendrd las méas amplias ventajas para
la industria del cobre y es por esto que la Misién estima-
ba indispensable la colaboracién de las Compaiiias de co-
bre en el programa de industrializacion de Chile.

. Por otra parte expresamos que un arreglo general,
favorable para el pais y para las Compaiiias, tendria la
enorme ventaja, en estos momentos, de ayudar a mejo-
rar el amkiente general que existe en Chile con respec-
to de las Compaiiias producteras de cobre y que cons-
tituiria el paso inicial de un periodo més favorable de re-
laciones entre el Gobierno y el pueblo de Chile, y las em-
presas.

I.—Concretamente, la Misién propuso un arreglo ge-
neral que contemple los fines indicados en el parrafo an-
terior, sobre las bases siguientes:

a) Cuestion Obrera:

La Mision informé a las Compaiiias de cobre que en
Chile se estan estudiando las reformas que podrian ser
necesarias en materia de legislacion social para alcanzar
dos objetivos:

1.—Paz social; y

2.—Atenuaeion de los efectos inflacionista del alza
constante de salarios.

En lo que respecta a las Compaiias productoras de
cobre, la Misioén cree que es posible solucionar los proble.
mas que les preocupan en relacién con los obreros y em-
pleados sobre las bases siguientes:

1.-—Reajuste anual de las remuneraciones sobre la
base del alza real del costo de la vida. Esto no impediria los
aumentos voluntarios ni los que provienen de ascensos.

2.—FEl costo de la vida, para los efectos de los re-
ajustes anuales a que se refiere el N.* 1 anterior, se cal-
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cularia sobre la situacion real existente en los centros en
gue los obreros compran sus subsistencias.

3.—Un tribunal especial, permanente e independien-
te, determinaria los aumentos procedentes considerandc
la situacion financiera de la empresa respectiva o la si-
tuacién econémica gemeral del pais.

4.—La huelga ilegal no seria apoyada oficialmente
en forma alguna. No se admitiria negociacién oficial en
una huelga ilegal.

b) Tipo de Cambio:

Se iria a’la supresion del tipo de cambio discremina-
torio para el retorno del costo de producciéon que se apli
ca actualmente. Las empresas obtendrian el tipo de cam-
bio oficial actual (31 pesos por ddlar) de acuerdo con los
ccnvenios de Bretton 'Woods. En el futuro las empresas se-
guirian operando con el tipo de cambio oficial, sea cuai
sea la variacién que se produzca.

La supresion del cambio de $ 19.37 se haria sobre las
bases siguientes:

1.—FEl Fisco no veria disminuidas sus entradas por
concepto de diferencias de cambio, dentro de los actuaies
volumenes de prgduccion.

2.—Kl pais no veria disminuidas sus disponibilidades
de ddlares, considerando también el actual volumen de
produccion .

El gozar del cambio oficial para sus retornos en do-
lares tiene la enorme ventaja para las compailias de que
las variaciones de los costos internos en pesos se com-
pensan por variaciones eventuales en el tipo de cambio.

c) Tributacion:

Se estudiaria un nuevo régimen de tributacién que
incorpore los diversos impuestos actuales, mas el impues-
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to indirecto que significa el cambio discriminatorio de
$ 19.37 por délar, en un solo impuesto.

Esta nueva férmula de impuesto tendria como fun-
damento el hecho de que el gravamen incida en su tota-
lidad sobre las utilidades de las empresas y no, como
ahora, en parte, en los costos de produccion.

La nueva férmula de tributacién deberia estudiarse
igualmente, considerando:

1.—Que el Fisco no vea disminuidas las entradas que
actualmente y a los precios vigentes ,obtiene del cobre; y

2.—Que el pais no vea disminuidas las disponibilida-
des de divisas que, a los precios actuales, obtienen por ia
explotacion y exportacion del cobre.

Para las empresas, un sistema tributario como el in-
dicado tendria la enorme ventaja de hacer que el rendi-
miento del gravamen varie de acuerdo con los precios de
venta del cobre y con los costos de operacion.

II.—FEn compénsacién de las ventajas derivadas de
la aplicacién de las medidas que se indicaron en el pa-
rrafo I, las que serian de gran beneficio para las empre-
sas productoras de cobre frente a las futuras eventua-
lidades del mercado internacional, se solicité la coopera-
cion de las Compaiiias al desarrollo industrial de Chile y,
principalmente, en aquellos rubros que dicen relacién con
su produccion.

Concretamente, esta cocperacion se realizaria sobre
las bases siguientes:

a) Se determinaria para cada empresa las utilida-
des que han obtenido a los precios vigentes, una vez pa-
gados los impuestos correspondientes.

b) Se determinaria la cantidad que cada compafiia
requiere anualmente para atender al pago de un interés-
normal scbre los capitales que tenga invertidos en la ex-
plotacion respectiva. Para fijar esta cantidad se toma-
rian en consideracién las sumas que se han necesitado,
en promedio, en los ultimos afios para atender los rubros
siguientes: )
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1.—Un interés normal sobre log capitales invertidos;

2.—Una reserva adecuada para atender al pago de
futuros dividendos.

¢) El remanente de las utilidades, una vez deducidas
las cantidades fijadas de acuerdo con la letra b) ante-
rior, se distribuiria en la siguiente torma:

1.—Una proporcion seria de libre disposicion de las
compaifiias. Esta proporcién se convendria con cada com-
paiiia. ;

2.—Fl saldo, se invertird en Chile, de acuerdo con
las bases que se indican en las letras siguientes:

d) Las inversiones en Chile podrian ser las si-
guientes

1.—Nuevas inversiones en las explotaciones mismas;

2.—Nuevas exploraciones y explotaciones de minas:

3. —Industrializacion del cobre en Chile; y

4.—Otras inversiones ligadas o no con el cobre que
pudieran realizarse en Chile.

e) Las inversiones indicadas en el nuamero 1 de la
letra d) serian naturalmente, de la exclusiva resolucion
de las companias.

Las inversiones indicadas en los nimeros 2, 3 y 4 de
la letra d) serian discutidas por el Gobierno con las em-
presas.

Las nuevas explotaciones se constituirian de preferen-
cia como empresas mixtas, con capitales chilenos y nor-
teamericanos.

II1.—La Mision les expresé que estimaba de especial
importancia e interés para las Companias, el desarrollo
de la gran industria manufacturera del cobre en Chile.
Esto sb6lo podria lograrse con la cooperacion de las em-
presas norteamericanas.

El desarrollo en una escala conveniente de la indus-
tria del cobre, en combinacién con los productores de la
materia prima, y de las actuales empresas chilenas, ten-
dria ias siguientes ventajas:
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1.-—Ayudar a estabilizar la balanza de pagos, ya que
la posibilidad de una exportcién de productos ma-
nufacturados, ayudaria a mantener las disponibi-
lidades de divisas si ocurriera una disminucién en
la exportacién de la materia prima; -

2.——Dar§a origen. en Chile a la existencia de una serie
de industrias subsidiarias, que favorecerian el
proceso de industrializacion;

3.—Impedirian el desarrollo en Chile de pequefias in-
dustrias manufactureras de cobre, que pueden te-
ner actualmente una existencia posible, pero que
en el futuro sélo podran subsistir solicitando del
Estado una adecuada proteccion, y

4. —Impediria el desarollo de industrias manufactu-
reras de cobre en el resto de los paises sudame-
ricanos.

Como se expresd, la expansion de la actividad indus-
trial en Chile tenderia a estabilizar la economia del pais
y a independizarla, en mayor proporcion, de las exporta-
ciones de cobre.

Parece oportuno que en este pericdo de extraordina-
rio auge para las empresas productoras de cobre, coope-
ren a esta politica de expansion de la capacidad produc-
tora en que se encuentra empefiado Chile. Esta politica
permitira al pais encontrarse en mejores condiciones pa-
ra ayudar a las compaiias de cobre a mantener su posi-
sién en el mercads mundial en el momento en que deban
competir en condiciczes mengs favorables que las actuales.

Aceptadas por las Compafiias las ideas generales ex-
plicadas en los parrafos anteriores como bases para una
discusion final y arreglo definitivo, se acordé eontinuar
en Chile las conversaciones para determinar-los detalles
del convenio proyectado. Para este fin las empresas en-
viarian a ‘Chile a sus representantes.
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8.—Consejo Defensivo de Teaedores de Bonos Extranjeros

Hemos expresadc que en ciertos sectores de los Es:
tados Unidos se da importancia a las criticas que el Con-
sejo Defensivo de Tenedores de Bonos Extranjeros hace
respecto de la forma en que Chile ha estado atendiendo al
servicio de su Deuda Externa. Hemos hecho presente, en
igual forma, ane hay tendencia a exagerar la importancia
que efectivamente tiene la actitud del Consejo de Tenedo-
res de Bonos, en cuants se refiere a Jas posibilidades de
obtener créditos en los Estados Unidss y que los sectores
que acegen las criticas del mencionado Consejo y las con-
sideran justificadas, son precisamente, aquellos con los
cuales no existe la menor conveniencia en recurrir cuan-
do se trata de obener ayuda financiera para el desarro-
Ho econdémico del pais.

Sin embargo, con el animo de poner término a los in-
cidentes continuos que originan las protestas del Consejo
de Tenedores de Bonos lo que da motivo a ciertos circu-
los para crear grandes problemas sobre la base de apre-
ciaciones injustas o que denotan escasa comprension de
nuestras realidades y ninguna apreciacion sobre donde ra-
dica. la responsabilidad ultima de las dificultades econo-
micas de Chile, las que no vienen a ser sino derivaciones
de hechos que se producen por circunstancias totalmente
extrafios a nuestra economia; la Misién, cumpliendo ins-
trucciones del Gobierno, tomé contacto con el Consejo de
Tenedores de Bonos a fin de estudiar las bases de un
arreglo definitivo que sea satlsfactorlo a todas las partes
interesadas.

La Misién mantuvo sus ccversaciones con el sefior
James Rogers, Presidente del Consejo Defensivo de Tene-
dores de Bonos Extranjeros.

Tan pronto las discusiones entraron al terreno de ias
proposiciones concretas se pudo apreciar la posiciéon de in-
transigencia en que se colocaba el Consejo mencionado.,
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el cual, sin interesarse por considerar las circunstncias
especificas de cada pals, desea sélo ver aplicados ciertos
llamados principios generales en forma totalmente indis-
criminada. Como se expreso, pudimos comprobar poste-
ricrmente, que esta actitud intransigente estaba fundamen-
tada y era fomentada por la posicion en que se ha colo-
cado el Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento.

El planteamiento hecho por la Misién, como base pa-
ra discutir cualquier nuevo arreglo con los tenedores de
bonos, partia del hecho de que no es aconseJa,ble para los
verdaderos y permanentes intereses del palis, apropiar pa-
ra el servicio de la deuda externa una cantidad que exce-
da a la que, en promedio ha estado destinado a este fin,
en los ultimos afios (entre US$ 6,5 y US$ 7 millones) .
Si bien es cierto que durante los proximos tres o cuatro
afios el pais dispondra de una mayor entrada de divisas,
en razén del auge de las exportaciones de cobre y salitre,
no lo es menos el hecho de que precisamente es éste el
periodo en que el . pais debe hacer cualquier sacrificio que
sea necesario, a fin de adquirir los equipos y maquinarias
y demas bienes de capital gue requiere su progreso indus-
trial, como forma de prepararse para las dificultades eco-
nomicas, que por razones de orden externo, pueden sobre-
venir en el futuro. Por otra parte, parece indudable que
son los propios tenedores de bonos los mas interesados
en este proceso de desarrollo industrial de nuestro pais,
pues del éxito de estos propodsitos dependera que en el fu-
turo el servicio de la deuda externa pueda mantenerse coi
regularidad. Ademas, nos pdarece evidente la conveniencia
de que cualquier nuevo arreglo contemple condiciones que
no dependan de circunstancias extraordinarias y que, por
lo mismo, puedan mantenerse en forma mas o menos es-
table. ,

El sefior Rogers nos expresé que el Consejo continua-
ba considerando el caso de Chile como uno de los proble-
mas mas dificiles y que la soltuciéon dada por nuestro pais
era insatisfactoria y muy poco favorable para los intexe-
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ses permanentes en el mercado financiero mundial. In-
sistio, con especial énfasis, en el caracter unilateral de la
solucién dada por Chile al problema de su deuda externa,
lo que el Consejo nunca aceptd, lo cual, a su juicio, perjudica
los intereses a Chile. Menciond que existian ciertos princi-
pios generales que debian orientar los arreglos sobre deudas
externas, entre los cuales, concretamente indicé el de que
se estableciera un tipo de interés fijo y que el interés nor-
mal que el Consejo deseaba obtener sobre lag deudas era
de un 3% con un 1% de amortizacién.

La Misioén insistio ante el sefior Rogers en el deseo
del Gobierno de llegar a un arreglo definitivo de su deu-
da externa que fuera favorable para ‘Chile y para los te-
nedores de bonos. Agregamos que a pesar de la importan-
cia relativa que para Chile tiene el problema de su deu-
da externa, la actitud del Consejo de Tenedores de Bo-
nos era apreciada, en ciertos sectores, como una influen-
cia que va mucho mas lejos de la que realmente tiene y
que, en estas circunstancias, parecia conveniente llegar a
un acuerdo. Se le expresé que, en general, en algunos cir- -
culos financieros de los Estados Unidos, la posicion de
Chile en relacién con su deuda externa era apreciada con
ligereza e injusticia.

Al respecto estimamos 1til recapitular la historia de
la deuda externa de Chile. Recordamos, como hasta 1931,
el record de Chile en materia del servicio de su Deuda
Externa era uno de los mejores del mundo; refrescamos
el hecho, que aparece olvidado con frecuencia, que la sus-
pensién del pago de su Deuda Externa, en ese ultimo aio,
derivd de los acontecimiento tctalmente ajenos al pais y
sobre los cuales no corresponde a éste, aceptar la menor
responsabilidad. Tan pronto las exportaciones chilenas voi-
vieron a una muy relativa normalidad, Chile se preocu-
pd de reanudar el pago de sus deudas destinando al efec-
to la totalidad de sus entradas fiscales en moneda extran-
jera. Mas tarde, nuevos acontecimientos, totalmente im-
previsibles, obligaron al pais a desviar, momentaneamente,
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los fondos destinados a la amortizacion de su Deuda Ex-
terna para.atender a la tarea de reconstruir la zona des-
vastada por un terremoto, manteniendo, sin embargo, con
grandes sacrificios, el pago de los intereses respectivos.
En el afio recién pasado, en que la economia de Chile ha
entrado en un periodo de prosperidad, el pais se ha apre-
surado a reanudar el servicio normal sobre las bases con-
templadas en la Ley 5580.

Recordamos ademds, que durante todo el periodo de
la guerra, Chile vendié sus productos al precio fijado por
autoridades de otros paises y no pudo, como otras nacio-
unes, aprovechar la prosperidad de la guerra para acumu-
lar reservas de divisas que diera cierta estabilidad a su
balanza de pagos. A pesar de todo, y dentro de la extre-
mada escasez de moneda extranjera con que se enfrenta,
Chile ha decidido continuar el pago de su deuda externa
de acuerdo con las leyes vigentes.

Hicimos ver al seiior Rogers '¢como, a pesar de la ne-
cesidad vital que Chile tiene -de importar en la maxima
proporecion los bienes de capital que el pais requiere, des-
de que se inicié la aplicacién de la ley 5580, el pais ha
destinado alrededor de US$ 75.000.000 al pago de la Deu-
da Externa. Una suma de esta magnitud aplicada a la
compra de equipos y maquinarias habria significado dupli-
car el esfuerzo que, con cotros .recursos, ha estado reali-
zando Chile en relacion con su programa de industrializa-
cion. Frente a este hecho la aseveracién de que el arreglo
de la Deuda Externa hecho por Chile es unilateral, apa-
rece como paradojal e injusta.

Efectivamente, Chile no discutié con los tenedores de
benos al estudiar la ley 5580 porque sabia que, en esos mo-
mentos, dentro del ambiente en que se movian los tene-
dores de bonos, habria resultade infructuosa cualquiera
gestién. Sin embarge, en lugar de adoptar la comoda posi-
cién de discutir sobre la base cierta de que mo lograria
comprensién para sus problemas y, por lo tants, no desti-
nar nada al servicio de su deuda, Chile prefirié hacer vo-
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luntariamente un sacrificio, inmenso para los recursos del
pais, v reiniciar el pago de su Deuda Externa. Es esta ac-
titud honesta de Chile que se califica de unilateral.

Recordamos, por ultimo, que la gran mayoria de los
tenedores de bonos de la Deuda Externa de Chile han
aceptado el arreglo contemplado en la Ley 5580, después
gue el Censejo de Tenedores de Bonos los dejé en libertad
de accidn.

La Misién propuso al sefior Rogers, concretamente,
una solucién al problema de la Deuda Externa sobre las
siguientes bases:

1.° Chile destinaria una cantidad anual fija para
el servicio de la Deuda Externa;

2.2 Esta cantidad corresponderia aproximadamente a
las sumas, que en promedio, Chile ha destinado a este ser-
vicio en los ultimos afios;

3.° Para estos efectos, se modificarian las disposicio-
nes de la Ley 7160, en cuanto afectan las sumas que la
Ley 5580 destinada al servicio de la Deuda Externa, as-
tabilizando asi el servicio de la Deuda Externa, cualesquie-
ra que sean las contingencias de los rendimientos futuros
de los impuestos;

4.° Se pactaria un tipo de interés fijo, que se conven-
dria de mutuo acuerdo;

5. Se procederia a una conversion de Ja deuda vigea-
te, con una reduccion del valor nominal de los bonos, e2
ura proporecion que se discutiria; y

6.© Chile mantendria el derecho de amortizar su deu-
da mediante compra en el mercado, sin perjuicio de proce- .
der a la amortizaciéon por sorteo en caso de que la cotiza-
cién de los bonos excediera la nueva paridad.

En lo que respecta al punto 2.° anterior se le expreso
la total imposibilidad de pensar en exigir de Chile mayo-
res sacrificios que los que actualmente realiza para aten-
der al pago de su Deuda Externa.

Antes de ccatinuar en Jas conversaciones la Misién
estimé6 indispersable, como una cuestion de principio que
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se obtuviera un pronunciamiento del Consejo de Teaedo-
res de Bonos, sobre si aceptaria un arreglo de la Deuda
Externa de Chile que implicara una disminucion del valor
nominal de los bonos, en el entendido de que ésta era la
unica base sobre la cual era posible estudiar una so-
lueion.

Se le expres6 al sefior Rogers que si la decision del
Consejo era negativa, siempre era posible, con beneficio
general, llegar a un entendimiento, gue sin implicar la
aceptacion por parte del Consejo del mecanismo de la Ley
9580, significara una actitud de comprensiéon y un reco-
nocimiento del sacrificio que el pais ha hecho, en los ulti-
mos afios, para atender al servicio de su deuda Este re-
conommlento no tendria otro alcance que la aceptamon
de un “modus vivendi” transitorio, mientras las condicio-
nes econémicas generales del pais permitan a Chile aceptar
un arreglo sobre la base de los principios generales que el
Consejo desea-ver aplicados. Esta solucién implicaria tam-
hién el compromiso de Chile de modificar los efectos de la
.Ley 7160..

En la dltima rennion tenida con el seiior Rogers nos
expreso que el Consejo rechazaba cualquier posible arre-
glo gque implicara una disminucién del valor nominal de
Ios bonos. Igualmente, nos expresé que el Consejo se re-
servaba el derecho de' continuar considerando como unila
teral el mecamsimo de la Ley 5580 y que era su politica
esperar el momento, que venidria eventualmente, en que
Chile aceptaria discutir una solucion sobre las bases que
el Consejo ha dictaminado.

Conocido este pronunciamiento y el temperamento ¢n
que se ha colocado el Consejo de Tenedsres de Bonos, la
Mision di6 por terminadas las conversacienes con el seiior
Rogers.

Acompanamos copiade una carta enviada al sefior Ro-
gers en que dejamos constancia de nuestras discusiones
y de las proposiciones concretas hechas por la Misién en
relacion con el problema de la Deuda Externa.
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v

‘CONCLUSIONES RESPECTO DE LA COOPERACION
FINANCIERA Y ECONOMICA DE LOS ESTADOS
UNIDOS Y RECOMENDACIONES GENERALES

1.—Apreciacion general.

Damos a continuacién nuestra opinién y nuestras con-
clusiones en relacion con los aspectos mas importantes
de la Misiéon que V. E. nos encomendara. '

La conclusion de mayor importnacia que la Mision
desea destacar,; como resultado de sus estudios y conver-
saciones en los Estados Unidos, es la de que el pais de-
be, en los proximos tres o cuatro afos, en que las pers-
pectivas generales de su balanza de pagos son muy favo-
rables por el auge de ias exportaciones de cobre y salitre,
realizar el maximo esfuerzo para- intensificar la accion
encaminada a industrializar y diversificar su economia, co-
mo un medio de prepararse para evitar, hasta donde es-
to sea posible, las consecuencias que puedan derivarse,
por repercusion de dificultades econdmicas y financieras
de caracter mundial.

Para este fin es de la mixima conveniencia destinar
la mayor proporcién de divisas que sea posible a la ad-
quisicion en el exterior de los equipos y maquinarias y
demas bienes de produccion indispensables para todo plan
de desarrollo industrial. ]

En igual forma, es de la mayor urgencia aprovechar
todas las posibilidades de créditos externos de que el pais
puede disponer, cualquiera que sea su origen, para desti-
narlos al cumplimiento del propésito indicado.
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2 .—Inversiones Privadas.

Nuestro pais ofrece las mas amplias espectativas y
posibilidades para la inversién de capital extranjero que
venga a cooperar en los programas de desarrollo indus-
trial del pais. Sin embargo, debemos aprovechar la ex-
periencia recogida en el pasado en.este aspecto de nues-
tras relaciones economicas internacionales y orientar la
inversién de capital extranjero en un sentido nuevo y apro-
piado al ambiente politico y social del pais.

Cuaando se habla de inversiones extranjeras de origen
privado, no debemos pensar en el inversionista de tipo ban-
quero, al cual s6lo preocupan las garantias del préstamo, -
la obtencion de utilidades, privilegios indiscriminados y que
despreocupa totalmente de la inversion que se haga de
sus capitales. Lo que el pais necesita es el inversionista
industrial, que se incorpore plenamente a nuestra vida eco-
noémica, corra con nosotros los riesgos inherentes a cual-
quier inversién, aproveche ide las épocas de prosperidad,
pero tmbién participe de las épocas malas; que junto con
su capital aporte sus conocimientos técnicos y sus proce-
dimientos industriales, que participe en Ia administracion
de las empresas, en colaboracion con el capital macional y
que actie dentro de nuestras condiciones generales sin so-
licitar privilegios que lesionen nuestra posision de macion
independiente.

Otra consideracion importante es la de que las nue-
vas inversiones privadas mo se realicen en empresas de
utilidad pidblica, ya que este tipo de inversiones crea na-
tural resistencia en los paises y, ademas, no crean divi-
sas para el pago de los servicios respectivos. En cambio,
las inversiones realizadas en empresas imdustriales y de
preferencia en actividades de exportacion, junto con las
ventajas ya enunciadas, crean las divisas necesarias para
el pago de los servicios de las inversiones.
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No hay ninguna duda que este tipo de inversionista
ekiste en los Estados Unidos y, como lo hemos expresa-
do, la Corporacién de Fomento, en los 0ltimos afios ha
tenido al respecto una favorable experiencia.

Este inversionista creador y verdadero propulsor el
desarrollo econémico de wun pais que Chile, como las de-
mas naciones latincamericanas, necesita, esta totalmente
al margen de las criticas, injustas por lo demas, que en
los circulos puramente financieros se continian haciendo
al pais por las dificultades que ha tenido ea el servicio de
su deuda externa. Ellos comprenden que las mayores res-
ponsabilidades en esta materia mo pueden achacarse al
pais.

Es indudable, en igual forma, que para atraer al in-
versionista del tipo a que nos referimos, el pais debe com-
prender la importancia de poner cuanto antes en pricti-
ca un programa- sistematico destinado a dar solucion a
los problemas econdémicos de orden interno, tanto de ori-
gen monetario y financiero, comc los de origen social.
Especial importancia tienen en este sentido los problemas
relacionados con la balanza de pagos, tipo de cambio, ad-
ministraciéon del control de cambios y control del proceso
inflacionista.

De especial preocupacion en este sentido debe ser pa-
ra el pais procurar que las inversiones extranjeras exis-
terites en el pais, cuando han demostrado comprension
para nuestros problemas y un deseo general de cooperar
al desarrcllo del pais, encuentren, por su parte, un am-
biente favorable al desenvolvimiento de sus actividades.

Finalmente, estimamos que existe la 'maxima conve-
niencia en orientar las inversiones de capital privado den-
tro de un programa coordinado de desarrollo de nuestras
posibilidades econémicas y que deberia encomendarse a la
Corporacion de Fomento, la cual goza de un merecido
prestigio en el extranjero, que pusiera en practica un plan
completo sobre la materia, indicando-las industrias que
convendria capitalizar con aporte extranjero, dentro de
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las normas enunciadas, y las medidas practicas directa-
mente relacionadas con este aspecto de nuestras relacio-
nes econdmicas exteriores que convenga aplicar.

Damos a este ultimo aspecto una gram importancia.
Al respecto, conviene recordar la experiencia de Chile
durante los afos 1925-29; en este pericdo el pais colocd
empréstitos en el extranjero que alcamzarcn a una cifra
aproximada de US$ 300 millones y todo el beneficio visible
para el pais de estos cuantiosos recursos son unas cuantas
c¢bras piblicas. En cambio, durante los anos 1940-46 la
Corporacién de TFomenrto ha obtenido del Export-Import
Bank créditos por US$ 27 millenes y el pais ya ha podido
apreciar concretamente, a través de obras realizadas, los
enormes heneficios que han derivado para el pais de la
inversion de estos créditos.

3.—Export-Import Bank of Washington

En el capitulo respectivo nos hemos referido a la fa-
vorable experiencia que el pais ha tenido en sus relaciones
financieras con el Export-Import Bank ¢f Washington.

Estimamos que mada seria mas til para el pais que
poder continuar atendiendo a sus necesidades de capital
extranjero a través de esta institucion.

Desgréciadamente, con respecto a fututras operacio-
nes, debemos considerar el cambio de oriéntacion politica
que se ha operado en los Estados Unidos y el deseo del
Gobierno de este pals de centralizar las operaciones de
crédito externo de Fomento en el Banco Internacional de
Reconstruccién, lo cual limita las -posibilidades de accion
del Eximbak. Ademas, hay que contar con la limitacion
de los recursos de este organismo, reducidos en la actua-
lidad a la cifra aproximada de US$ 300 millones, gran
parte de los cuales, por lo demas, se encuentran compro-
metidos. '

Sin embargo es nuestra impresion que el Export-
Import Bank continuara operando con la Corporacion de
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Fomento en el futuro, sobre todo en la continuacion de
programas de desarrollo industrial que estdn en marcha
con la cooperacion de dicho Banco. _

Por otra parte, creemos que, eventualmente, el Go-
bierno de los Estados Unidos comprendera que la estabi-
lidad econémica del mundo depende de una adecuada po-
litica financiera de ese pais, lo cual implica que; adicio-
nalmente a las operaciones del Banco Internacional, si es
que este organismo se desarrolla, serd indispensable apii-
car en el campo internacional una acciéon financiera a tra-
vés de organismos estatales como el Export-Import Bank.

4.—Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento

Al suscribir los Acuerdos de Bretton Woods que en-
vuelven fuertes compromisos para el futuro y al haber de-
mostrado, en repetidas oportunidades, su intencién de par-
ticipar activamente en la accién internacional encamina-
da a estabilizar la economia mundial y liberalizarla de las
multiples trabas que impiden un desarrollo ordenado de
la vida econdémica de los distintos paises. Chile ha actua-
do en la crenecia que encontraria en esta organizacion
mundial los medios necesarios para robustecer su propio
sistema econdmico y expandir-su capacidad productors,
ya que ésta es la tnica forma en que podra hacer frente a
los compromisos internacionales contraidos.

Dentro de un sistema econdmico multilateral en que
a los pequefios paises se exige la misma résponsabilidad.
gue a las grandes potencias, la estabilidad de los tipos de
cambio, un sistema monetario ordenado, -un régimen de
comercio internacional con un minimo de restricciones, son
posibles si los paises de economia débil o poco desarrollo
pueden, en todo momento, contar con la ayuda y coope-
racién necesarias ,de parte de los paises mas avanzados
industrialmente, para diversificar, expandir y fortalecer
sus economias. Sin este requisito no puede funcionar un
régimen econémico verdaderamente internacional.
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Dentro de Ia organizacién econdémica mundial que se
elaboré para el pericdo de la post-guerra, se reservé al
Banco Internacional de Recomstruceion y Fomento el im-
portante rol de tomar a su cargo la responsabilidad de
dar la ayuda financiera indispensable para que esos pai-
ses ‘de economia poco desarrollada pudieran participar en
buenas condiciones en el proceso de expansiéon de la eco-
nomia mundial y de mejoramiento general de las condi-
ciones de vida de los pueblos.

En el caso concreto de Chile, como queda expresado en
el capitulo respectivo, nuestras conversaciones en el Ban-
eo Internacional revelaron que los técnicos de la institu-
cion tienen muy escaso congcimiento de nuestra realidad,
de les esfuerzos que el pais ha heche en los ultimos anos
y de sus posibilidades futuras, y los personeros responsa-
bles de la orientacién superior del Banco fueron muy pre-
cisos al exponer sus puntos de vista, los que son total-
mente incompatibles com los acuerdos internacionales de
gque nuestro pais es parte.

Chile debe hacer lo posible por conseguir que el Ban-
co Internacional oriente sus actividades dentro del espiri-
tu indicado; pero si la nueva directiva de esta organmiza-.
cion mantiene, como parece probable, sus puntos de vista
respecte de las funcicnes del Banco y de Ja forma en que
debe aplicar su mandato internacional, nuestro pais debe,
desde luego, negar toda participacién en un sistema eco-
nomico infernacional que mo puede darle garantia alguna
sino, al contrario, imponerle sacrificiocs que, en sus con-
diciones actuales, no esta en situacién de sobrellevar.

5.—Industria del Cobre

Nos parece oportuno insistir en nuestra opinion de
que se debe llegar a un entendimiento con las empresas
productoras de cobre, sobre las bases generales del me-
morandum que se ha incorporado como anexo a este in-
forme. Un entendimiento sobre las bases indicadas tiene
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las ventajas de que no afecta las disponibilidades de di-
visas del pais o las entradas fiscales, crea la posibilidad
de un mayor ratorno en e} futuro y puede implicar el co-
mienzo de la industrializaciéon, en gran escala, de la pro-
duccion del cobre en nuestro pais. Ademas, permitiria dar
estabilidad en el futuro a la industria del cobre desde el
punto de vista de su posicion de competencia en el mer-
cado internacional. Por otra parte, permitiria 1gualmente
incorporar a las empresas del cobre, en forma méas estre-
cha, a nuestro desarrollo econémico, mediante el aporte
de aquellas, en combinacion con capital nacional, en los
grandes rubros de nuestro programa de industrializacién,
como son la industria del cobfe, del acero, la electrifica-
cion, el petrdleo, la madera, etc.

6.—Deuda Externa

Creemos que antes de tomar alguna determinacion
sobre este problema se debe esperar el pronunciamiento
previo del Banco Internacional de Reconstruccién y Fo-
mento respecto de la solicitud presentada por la Corpu-
racién de Fomento de la Produccion.

Una vez producila una resolucion del Banco, reco-
mendamos que se llame a los tenedores ide bonos para dis-
cutir uaa solucién gue sea satisfactoria para los intereses
del pais. Recomendamos, igualmente, que para los efectos
de esta discusion se prepicie la formacion de un Comité
especial de los tenedores de bomos chilenes, que elimine
la intervencion idel actual Consejo Defensivo ide Tenedores
de Bonos Extranjeros que pretende aplicar, en los arre-
glos de deudas, principios generales en una forma indis-
criminada y que no contempla las condiciones propias de-
cada pais.
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7.—Misiéon Técnica, Financiera y EcOnémica

Recomendamos a V. E. la contratacién de la Misién
Técnica, Financiera y Econdmica a que nos hemos refe-
rido extensamente en este informe, para que elabore,
cuanto antes, un procgrama general que permita iniciar la
solucién de los problemas financieros y econémicos de or-
den interno. Creemos que esta seria una férmula practica
de formar en el pais una conciencia scbre la necesidad de
realizar sacrificios colectivos para terminar con el pro-
ceso inflacionista y sus derivaciones y crear el entusiasmo
necesario para que el Gobiefno cuente con la colabora-
cién de todos los sectores en esta accion. No es necesario
ponderar la importancia que una Misién de esta natura-
leza tendria desde el punto de vista interno, lo repetimos
es de la maxima urgencia aprovechar el periodo de los
préximos tres o cuatro afios para intensificar el esfuer-
zo de industrializacion y preparar al pais para afrontar
con éxito la etapa de dificultades econdmicas de orden
mundial que posiblemente sobrevendran.

8.—Comisiéon Coordinadora de las Relaciones Financieras
v Economicas Externas

Recomendamos, como un medio de facilitar el cum-
plimiento de los proposites anteriormente enunciados, y
considerando la interrelacion estrecha entre todos los as-
pectos de nuestras relaciones financieras y econémicas ex-
ternas, que se establezca una Comisién Coordinadora de
las Relaciones Financieras y Econ6émicas Internacionales,
de caracter permanente:

Esta Comision deberia cumplir los propodsitos si-
guientes: _

1.>—OQrientar y coordinar la actuacion del pais en la
aplicacién de los Acuerdes de Bretton 'Woods y recomen-
dar las medidas que corresponda adoptar al respecto.
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2°—Coordinar e informar sobre la utilizacién de cré-
ditos externos.

3.>—Recomendar sobre la posicion de 'Chile en las
conferencias Internacionales que tengan relacién con ma-
terias econ6micas y financieras.

4.—Recomendar scbre las medidas internas que cu-
rresponda adoptar para impulsar la inversiéon de capital
extranjero, sobre la forma que debe adoptar esta inver-
version y las actividades en que seria de mayor pro-
vecho. '

5.—Asesorar en general al Gobierno en tocdos los
aspectos relacionados con las relaciones financieras y eco-
noémicas internacionales.

6.—Esta Comisién deberia actuar en estrecho con-
tacto con la Comision de Tratados Comerciales.

9.—Coordinacién organismos econémicos chilenos que
actian en EE. UU.

Creemos de igual importancia que se coordine, a tra-
vés de la Embajada de Chile en Washington, toda la ac-
tuacién relativa a materias financieras y econdémicas de
la representacion destacada én los Estados Unidos.

Estimamos de la mayor conveniencia que la Emba-
jada criente, desde un punto de vista superior, las activi-
dades de las distintas Oficinas que existen en los Estados
Unidos, como la Corporacion de Fomento, 1a de los Ferro-
carriles del Estado, tec.

10.—Accion diplomatica

Finalmente, es nuestra opinién que para obtener el
mayor beneficio de algunas de las medidas que dejamnos
enunciadas en los puntos anteriores, es necesario aplicar
una gestion diplomatica coordinada con la de los demés
paises latinoamericanos, ya que nuestros problemas eco-
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némicos y financieros son similares a los del resto de las
naciones de América Latina.

VI

Acompafiamos a este informe los siguientes docu-
mentos:

1.>—Versidon de la entrevista con el Presidente del
Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento, Sr.
John J. McCloy.

2.°—Version de la entrevista con el Sr. Black, Direc-
tor Ejecutivo de los Estados Unidos en el Banco Interna-
cional y encargado del Departamento de Colocacion de
Bonos.

3.>—Version de las discusiones con el Comité del Ban-
co Internacional encargado del estudio de la solicitud
chilena .

4.~ Versién de la reunidén con el Sr. Pineo, Jefe del
Departamento de Préstamos del Banco Internacional.

5.%, 6.°, 7T.>—Version de las discusiones mantenidas
con el Sr. N. Ness, Consejero Econdmico del Departamen-
to de Estado.

8.>—Memorandum sobre la Misién Técnica, Economi-
ca y Financiera.

9.°—Memorandum sobre el acuerdo en principio con
las eompafiias productoras de cobre.

10.—Carta dirigida al Sr: Rogers, Presidente del Con-
sejo Defensivo de Tenedores de Bonos Extranjeros.
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Creemos haber cumplido en debida forma la Mision
que V. E. nos encomendo.

Quedamos a disposicién de V. E. para ampliar nues-
tro informe o para dar las mayores explicaciones que V. E.
estimare convenientes.

(Firmado) .——GUILLERMO DEL PEDREGAL. Pre-
sidente de la Mision.

FLORIAN LEVINE, Asesor financiero.

ANEXO 1
Jueves 3 de Abril de 1947.

ENTREVISTA CON MR. JOHN J. MCCLOY, PRESI-
DENTE DEL BANCO INTERNACIONAL DE
RECONSTRUCCION Y FOMENTO

A las 10 horas, la Misién Economica y Financiera Chi-
lena, compuesta por don ‘Guillermo del Pedregal, don Vic-
tor Santa Cruz y el Asesor don Flavian Levine, acompana-
da también de los Directores chilenos del Banco Interna-
cional sefiores Victor Moller y Fernande Illanes, se en-
trevisté con Mr. McCloy.

El siguiente es el resumen de la conversacion:

El sefior McCloy, después de saludar a los miembros
de la Misién chilena, expuso que recién se hacia cargo de
su puesto, y que sélo habia tomado un conocimiento ini-
cial de la solicitud de préstamo chilena. Agregd que el
Banco Internacional se encontraria con problemas para
hacerse de los fondos necesarios para atender a sus ob-
jetivos de hacer préstamos de fomento y reconstruccion;
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porgue s6lo nominalmente su capital era de ocho mil mi-
llones de dolares, ya que sélo una pequena parte de las
cuotas de los paises adherentes eran pagadas en oro, y
que en consecuencia estaba obligado a recurrir al merca-
do inversionista, buscando ahi dinerc mediante la coloca-
cién de sus bonos. Dijo en seguida que la mora chilena ea
el servicio de sus empréstitos externcs podria crear difi-
cuitades en el mercado inversionista en relacién con la
bisqueda ide fondos para la solicitud chilena.

El sefior del Pedregal contesto: Que la visita de la
Misién chilena tenia por objeto saludar al sefior McCloy,
ponerse a sus Ordenes y manifestarle que ‘esperaba tener
en los préximos dias la oportunidad de mantener conver-
saciones de trabajo con él. Sin embargo, dijo que queria
referirse brevemente al punto de la deuda externa chile-
na a que habia aludido el sefioi McCloy. Manifestd que el
Gabierno de Chile tenia el proposito de afrontar el proble-
ma de su deuda externa con los inversionista, explicando
su historia pasada y sus propoésitos futuros de hacer ho-
nor a sus compromises. Pero que no deseaba que se co-
nectara este asunto con Ja solicitud chilena ante el Banzo
_Irternacumal porque entendia que, al aceptar los conve-
nios de Bretton Wo«ods, lo habia hecho en la inteligencia
de que dichos convenios tenian como objetivo fundames-
tal la ayuda a aquellos paises de incipiente o escaso de-
sarrollo ecenémico, que eran, precisamente, los que se
han visto alguna vez en mora en sus compromisss; y que,
si estos antecedentes pasados eran considerados en rela-
cién con las operaciones del Banco Internacional, esos pai-
ses de economia poce desarrollada se verian excluidos del
campo de acciéa del Banco.

Contestd el sefior McCloy: Que en ningin momento.
entendia que estuviesen en alguna forma conectados los
dos problemas, el del erédito chileno ante el Banco Inter-
nacionil y el de la deuda externa chilena; pero que sugeria
la conveniencia de que la Misién Chilena ayudara a la la-
bor del Banco, acercandcse al mercado inversionista y
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viendo en qué forma alli se apreciaria la productividad de
los préstamos del Banco y el “record” pasado de los pai-
ses solicitantes en cuanto a servicio de sus antiguas deu-
das. Expuso que la apreciaciéon que el mercado inversio-
nista hiciera de esos dos aspectos seria de suma impor-
tancia para la colocacién de bonos por parte del Banco
Internacional.

El sefior del Pedregal dijo: Que comprendia los pun-
tos de vista del sefior McCloy y que era el propdsito de la
Mision abordar la situacién chilena frente al mercado in-
versionista; pero que pedia al seiiSr McCloy que comprea-
liera, como banquero, que en esta materia debia obrarse
con suma cautela, para evitar especulaciones con bonos
chilenos, que ya parecian producirse, sin justificaciéon por
¢l solo hecho de propalarse el rumor de que Chile haria
ofertas de arreglo convenientes. Quiso también dejar cons-
tancia de que si bien en 1931 se produjo una mora chile-
na en el servicio de sus empréstitos externos, antes de esa
fecha, por mas de 100 afos, Chile habia mantenido una
historia de servicio absolutamente regular y puntual, y
gue lo mismo podia decirse de los préstamos contratados
por Chile después de 1931. Terminé diciendo que, por lo
demas, en el mundo actual es preferible mirar mas hacia
el futuro y olvilar un poco el pasado.

El sefior McCloy dijo: Que esperaba a fines de afio
visitar Chile y conocer asi més de cerca su situacién. Agre-
g6 que estaba por ahora preocupado en detalle de las so-
licitudes francesa y de Dinamarca y que en la proxima se-
mana esperaba estar en condiciones de tener con la Mi-
sion chilena sesiones de trabajo'relacionadas con la soli-
citud chilena. Entretanto, aconsejé que la Misién se en-
trevistara con el Vicepresidente del Bancc, sefior Garner,
y con el experto en mercado, sefior Black.

En seguida, la Misién se despidié del sefior McCloy.



17 de Abril de 1947,

REUNION CON EL SENOR E. BLACK, DIRECTOR
EJECUTIVO DE 1.0S ESTADOS UNIDOS EN
EL BANCO MUNDIAL

Ademas de los miembros de la Mision, asistié el se-
fior Vergara.

El sefior Black solicité, como lo habia expresado en
una ocasién anterior, que deseaba conocer en detalle la
historia de-la Deuda Externa de Chile.

Antes de iniciar esfa explicacion, se di6 cuenta al
sefior Black de las reuniones tenidas con el personal del
Banco y con el Comité que estudia la solicitud chilena y
de como habian sido aclarados todos los aspectos relacio-
nados con la eapacidad de pago de Chile y de los proyec-
tos mismos. Se insisti6 ante el sefior Blacken el hecho de
que las perspectivas de la balanza de pagos de Chile eran
para los proximos afios muy favorables.

En seguida se di6 al sefior Black una larga y comple-
ta explicacion sobre la deuda externa de Chile, sy record
anterior a 1931, las razones que motivaron la suspension
del servicio en 1932, el plan de renovacién de dicho servi-
cio en 1935, las razones que explican el porqué Chile debid
en 1939 recurrir a los fondos destinados a la amortizacién
de los bonos y de comeo ahora que las condiciones del pais
se han tornado favorables se ha reiniciado el servicio de
la.deuda y se desea llegar a un entendimiento completo
con los tenedores de bonos.

Se expresé al sefior Black que considerando el con-
junto del problema, el record de Chile era muy satisfacto-
rio y de que era manifiestamente injusta la critica indis-
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criminada que existia en muchos circulos en relacién con
este asunto. ]

A continuacién se di6 al sefior Black un resumen de
algunas cifras estadisticas gque revelan el esfuerzo que ha
estado realizando Chile en los tultimos afios para transfor-
mar su economia. Se le dieron cifras sobre los siguientes
puntos:

a) Porcentaje de las exportaciones de cobre y sali-
tre en el total de las exportaciones, en periodos anteriores,
comparados con las cifras actuales;

b) Distribucién actual de las importaciones entre
bienes de consumo, materias primas y combustibles y bie-
nes de capital ,en perlodos anteriores, comparada con las
cifras recientes; y

¢) Importancia de la poduccién de salitre y cobre
en la renta nacional en periodos anteriores y su menor
importancia actual.

Todas estas cifras révelan que Chile atraviesa por una
etapa de profunda transformacién que eventualmente lo
llevara a una economia mucho mas estable.

El sefior del Pedregal expresé al sefior Black que es-
taba seguro que cuando se explicaran estos aspectos a los
tenedores de bonos, éstos serian los mayores interesados
en que Chile continuara desenvolviendo su econmia. Es-
ta es la mayor seguridad que pueden tener de que el ser-
vicio de*la Deuda Externa se mantendri normalmente.

El seiior Black expresé que las cifras dadas eram en
realidad muy interesantes y espera con interés conocer
el resultado de las coaversaciones que la misiéon tuviera
con los tenedores de benos. A pesar de que el Banco no
queria ligar la resolucion del préstamo a Chile al arreglo
cor los tenedores de bonos, el hecho de que el Banco tu~
viera que recurrir al mercado inversionista para obtener
sus recursss, lo obligaba a seguir de cerca el ambiente de
Wall Street con respecto a los paises a los cuales el Banco
pretendia ayudar.
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Agreg6 que las gestiones de la Mision ante los tene
dores de bonos ayudarian mucho al Banco.

Finalmente el sefior Del Pedregal expres6 de que él
estaba seguro que el sefior Black como banquerd sabia que
no habia peor politica con respecto a un cliente que tra-
mitarlo en las operaciones que desea realizar y que lo me-
jor es llegar rapidamente a una decisién aunque ésta sea
negativa. Por esto le rogaba al sefior Black cooperara a
fin de que se obtuviera el méas ripido pronunciamiento del
Baneo respecto de la solicitud de Chile.

ANEXO 3
16 de Abril de 1947.

REUNION CON EL COMITE DEIL BANCO INTERNA-
CIONAY. ENCARGADO DEL ESTUDIO DE LA SOLI-
CITUD DE CHILE

Ademas de la Mision asistieron los sefiores Vergara
y Skalka. De parte del Banco asistieron los seiiores Elmer
Burland, Loan Department; Lars Bergston, Legal De-
partment; Enrique Lépez-Herrerte, Legal Department; E.
D. Detlefsen, Treasurer’s Department; Edward Lynch,
Research Department y Jacques Torfs, Research Depart-
ment.

La Misién explicé los propédsitos que le trajan a los
Kstados Unidos. En relacion con el Banco ‘Internacional
queria conocer el estado de la tramitacidon de la solicitud
chilena y cooperar a su mas pronto despacho, atendien-
do cualquier consulta o absolviendo cualquier duda gque
existiera sobre la posicién de Chile. Concretamente se de-
seaba conocer la opinioén definitiva del Banco en lo rela-
tivo a las posibilidades futuras de la Balanza de Pagos.



— 62 —

El sefior Lynch expresé que en lo que tenia relacion
con el Comité de Trabajo y el Research Department, po-
dia declaray que estaban totalmente satisfechos en cuan-
to a la investigacién sobre la balanza de pagos. No re-
gquerian ninguna explicacion adicional. La conclusion del
Banco era que las perspectivas de la balanza de pagos
durante los préximos 4 a 5 afios erah favorables y que
en cuanto a lo que ocurriria después tenian la impre-
sién que vendrian dificultades derivadas de una posibie
baja en el precio de nuestros productos de exportacion.

Expuso que en el informe a la Directiva del Banco
se refiririan a dos aspectos intimamente relacionados con
la balanza de pagos, pero sobre los cuales a ellos no les
correspondia opinar. HKstos dos aspectos que requieren
ser considerados para que la posicién favorable de la ba-
lanza de pagos se mantenga son:

a) Que Chile estuviera dispuesto a entrar a un es-
trieto control de las importaciones para econo-
mizar el maximo de divisas; y

b)  Que existieran en Chile las condiciones necesa-
rias para dar cumplimiento al programa de fo-
mento de la producciéon contemplado en la soli-
citud presentada al Banco.

La Misién explicd al Comité que sobre el primer pun-
to, €l Gobierno de Chile estaba estudiando la elaboracién
de un plan de conjunto para dar una solucién adecuada
al problema de la balanza de pagos. Que ya se habia ini-
ciado esta solucién con la preparacion de los Presupues-
tos de Divisas.

Respecto al-segundo punto, se les expres6é que Chi-
le habia demostrado al wusar créditos del Eximbank de
que sabia aprovecharlos bien v que existian en Chile prue-
ban suficientes de ello en las empresas y proyectos que
ya estan en marcha. '
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En seguida se discutié lo relativo a los proyectos
mismos contemplados en la solicitud chilena. Lds téeni-
cos del Banco expresaron que salvo lo relacionado con
el proyecto de electrificacion de los.Ferrocarriles que es-
timaban gue no estaba alin terminado, sobre el resto de
los proyectos mno tenian mayores preguntas que hacer.

En relacién con este aspecto de los proyectos, el se-
fior Del Pedregal plante6 al Comité un asunto de prinecipio
que es de mucha trascendencia. Se le dijo al Comité que
este mismo asunto habia sido discutido con los funcionarios
del Eximbank, quienes habian aceptado los puntos de vis-
ta de la Misién. '

Parece absolutamente claro que el procedimiento que
se est4 empleando en la tramitacion de las solicitudes es
poco apropiado e inconveniente para los peguefios pai-
ses. Se estd exigiendo la confeccidn de proyectos compue-
tos, con todos sus detalles técnicos, antes de que se se-
pa si'en definitiva se concederan los créditos. Parece 16-
gico que el procedimiento deberia ser distinto: primero
deblera estudiarse el aspecto general de la capacidad de
pago del pais respectivo basado en las perspectivas de su
balanza de pagos y de la influencia que en ésta tendran los
proyectos que se piensa desarrollar. Una vez satisfecho el
‘Banco de que, desde este punto de vista, no hay incon-
venientes para otorgar el crédito y acordado éste en prin-
cipio, se procederia a analizar los proyectos en sus deta-
lles. En definitiva, los créditos se materializarian si los
proyectos se consideran aceptables.

El Comité declaré que ésta era una cuestiéon de ia
politica general del Banco sobre la cual ellos no podian
opmar

En seguida se plante6 a la Misién como un asunto
de informacién para el Comité, lo relativo a la situacion
de la Deuda Externa de Chile. La Misi6n expres6 al Co-
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mité que tenia el proposito de iniciar conversaciones con
los representantes de tenedores de bonos para llegar a
una solucién definitiva de este problema. Se hizo una ex-
posicion de los distiitos aspectos de la situacion de la
Deuda Externa.

Igualmente se les explic6 en una forma muy franca
que existia el propésito de conversar con las compafiias
de cobre a fin de analizar la forma de obtener para Chile
un mayor aprovechamiento de las divisas que produce i3
exportacion. Se les comparoé e] crédito por US¥ 40.000.000
que se esta solicitando del Banco con los 70 o més millo-
hes de dolares que las compaifiias de cobre no retornaran
a. Chile durante el afio actual.

A continuaciéon se hizo un exposiciéon subre el Tra-
tado con Argentina, el alcance yue tiene y la importancia
aue se le da en Chile.

Kl Comité expresé finalmente que en breves dias mas
antregarian su informe sobre la solicitud chilena.

ANEXO 4
16 de Abril de 1947.

RFEUNION CON EL SENOR PINEO, JEFE DEL DI-
PARTAMENTO DE PRESTAMOS DFEL BANCO
INTERNACIONAL

Ademas de los miembrog de la Misidn, asisti6 e] se-
nor Vergara.

Se expuso al sefor Pineo las conclusiones de la re-
unién con el Comité del Préstamo Chileno. Se solicité del
sefior Pineo hiciera cualquier pregunta que le interssara
en relacion con la solicitud de Chile.



— 65 —

El sefior Pineo expresd que si el Comité de Trabajo
podia entregar su informe pronto se podria esperar para
muy luego una resolucién del Banco.

Refiriéndose a los proyectos contemplados en la soli-
citud de Chile expresé que é! estimaba que seria conve-
niente separar el relativo a les Ferrocarriles, cuyo estu-
dio no estaba atn finiguitado; el Banco podria por el mo-
mento pronunciarse sobre el resto ge los proyectos. Ex-
pres6 que personalmente estimaba que el proyecto schre
ios trolley-buses no caia dentro de l!asz finalidades del
Banco.

El sefior Del Pedregal plante6 al sefior Pineo, en
igual forma que lo habia hecho en la reunién con el Co-
mité de Trabajo, el punto de principio acerca de la forma
en que el Banco estd tramitando las operaciones.

El sefior Pineo acept6 en general las ideas plantea-
das, aunque expresé que en definitiva el Banco tend:ia
ague analizar caga proyecto en todos sus aspectos, ya que
asi lo estipulaba el Estatuto del Banco. Con referencia es-
pecial al caso chileno, expres6 que el Banco habia solici-
tado tantos detalles sobre los proyectos en vista de yue
el sefior Vergara les habia expresado que la Corporacion
tenia estos proyectos preparados.

Refiriéndose al problema de la balanza de pagos, el
seftor Pineo expresé que el Research Departament tenia
ciertas dudas acerca de lo que ocurriria con los precios de
los productos chilenos de exportacion una vez que ter-
minara la demanda extraordinaria del periodo de post-
guerra.

Se expresod al sefior Pineo que precisamente los cré-
ditos que esta solicitando Chile obedecen al propédsito de
aprovechar este periodo para consolidar al méaximn su
posicion econdémica y desarrollar su produccién. Por otra
parte, no se ve por el momento que exista gl peligro que
ve el sefior Pineo para el futuro. Se expuso al sefior Pineo
la transformacion que estd en vias de experimentar la
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industria de]l salitre y el h/e(ho de que Chile cuenta con
las mayores reservas mundiales de cobre.

Finalmente, si existieran en el futuro en forma tran-
sitoria dificultades derivadas de la situacion econémica
mundial, precisamente los organismos creados en Bretton
Woods deberian entrar en juego para ayudar a salvar es-
ta situacién.

A continuaciéon sg expresé al sefior. Pineo los propo-
sitos de la Misidn de conversar con los tenedores de bonos
chilenos a fin de ver modo de llegar a un acuerdo con
ellos.

El sefior Pineo prometié apurar al méaximo la trami-
tacién de la solicitud chilena.

ANEXQ 5

11 de Abril de 1947.

PRIMERA REUNION CELEBRADA CON EL SENOR
NORMAN NESS, CONSEJERO ECONOMICO DEL
DEPARTAMENTO DE ESTADO

Agistieron los miembros de la Misién y los seflores
Roberto Vergara y Mario Illanes. Por parte del Departa-
mento de Estado el sefior Norman Ness y los sefiores .
John Cady y Milton Wells.

La Mision explico al sefior Ness los ObJethOS que tu
vo en cuenta el Gobierno de Chile al designarla, que son,
e¢n general, los de ponerse en contacto con las organiza-
ciones econdmicas y financieras internacionales y con el
(Gobierno de les Estados Unidos y lns circulos financie-
ros privados para discutir todo problema que diga rela-
cién con la economia chilena y sus proyecciones futuras.
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Kl sefior Ness solicité un pronunciamiento concreto
sobre aquellos aspectos gue preocupan a la Misién y en
relaciéon con los cuales el Departamento de Estado pu-
diera otorgar ayuda y colaboracion.

Se explicd al sehior Ness que en relacién con los ob-
jetivos generales sefialados correspondia a la Misién, y
asi ya lo habia hecho, tomar contacto con el Banco In-
ternacional, que considera una solicitud de crédito por
parte de Chile, con el Fondo Mcnetario Internacional al
.cual preocupa la posicién de nuestra balanza de pagos, el
problema de los tipos de cambio, el futuro del control de
cambios, etc.; ccn las empresas cuprlferas ,a fin de discu-
tir diversos aspectos que interesan tanto al Gobierno co-
mo a las compafifas mismas y que se relacionan con los
puntos anteriores, etc.

Con referencia a la situacién del cobre, se expresd ai
sefior Ness que era indispensable llegar a un acuerdo con
las compaifiias a fin de aumentar la participaciéon de Chiie
en las divisas que produce la exportacion de cobre. Esta
participacién se ha hecho-muy desfavorable a Chile en
los dltimos afios.

En el acuerdo con las compafias habria que conside-
rar los siguientes puntos:

a) La eliminacion del tipo de cambio de 1937;

b) Cambio del régimen de tributacién para que ia
incidencia caiga sobre las utilidades del cobre, y nd so-
bre los costos de produccion; y

¢) Mayor participacién de Chile en los dolares de
la exportacion. No se trata de mayor tributacién sino de
convenir con las compafilas un procedimiento aceptablc
para compaiiias por el cual se logre dicho proposito.

El sefior Del Pedregal expresé que la Mision estima-
ba muy importante llegar a conclusiones precisas respec-
to de los siguientes aspectos generales, y que, en rela-
cién con éstos, el consejo y la opinién del sefior Ness se-
rian muy utiles:
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a) La situacion real de la balanza de pagos de Chi-
le durante el afio actual y los préximoes afios;

b) Medidas que sea aconsejable poner en practica
en Chile, derivadas del estudio anterior y tendientes a dar
la mayor estabilidad posible a la economia chilena y a re-
gularizar su intercambio con las demas naciones; y

Se hizo especial referencia a las medidas necesarias
para llegar a un tipo de cambio unico y para administrar
el control sobre las importaciones con la menor perturba-
tién posible de los intereses de las demdis naciones y evi-
tando discriminaciones innecesarias; y

¢) La ayuda que fuera necesaria de parte de los
organismos internacionales o del Gobierno de los Esta-
dos Unidos, a través del Export-Import Bank, por ejem-
plo, para el buen éxito de los propdsitos que animan al
Gobierno de Chile en el aspecto econdmico.

Con referencia a los puntos planteados, el sefor
Ness expresd. lo siguiente:

Que consideraba de una importancia primordial. pre-
cisar la posicion de la balanza de pagos de Chile y recox-
d6 gque €l habia sido uno de los primeros en sclicitar del
sefior Vergara se iniciaran estudios sobre este punto, los
cuales ayudarian mucho las diversas cuestiones que inte-
resan a Chile en los Estados Unidos.

Que, con referencia al problema del control de cam-
bios, queria citar el ejemplo de México. Expres6é que de
los paises latinoamericanos consideraba que dos en par-
ticular tenian extraordinarias posibilidades en el futuro;
Chile y México y que notaba mucha similitud entre an-
bos paises. Continué expresando que gn-el atio ultimo am-
bos paises habian perdido un tercio de sus reservas de
oro o divisas. Sin embargo, a pesar de esta situacidn,
México no consideraba conveniente establecer un control
de cambios por cuanto si bien ello podria significarle en
el momento actual un alivio relativo de su balanza de pa-
gos, tendria consecuencias negativas de gran importan-
cia en el futuro, al afectar desfavorablemente las inver-
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siones de capital extranjero de origen privado que México
como Chile, requiere con mucha urgencia.

Expres6é gue se habia querido referir a este punto en
relacién con las gestiones que la Misidn tenia a su cargo,
especialmente las relativas a las compaiiias de cobre. Dijo
que sabia que la Misioén estaba dispuesta a hablar con en-
tera franqueza y que haria lo mismo.

Expres6 que ténia el convencimiento mas completo
de que cualquiera que fuera la ayuda que Chile pudiera
obtener del Banco Internacional, del Export-Import Bank
o de una mayor participaciéon de las compaifiias cupriferas
en el desarrollo econémico de Chile, las necesidades de
capital extranjero del pais excederian esa ayuda y que
Chile deberia recurrir al capital extranjero de origen pri-
vado. Ademas, records, que los recursos del Eximbank
estaban en la actuahdad en US 300 millones para aten-
der a las necesidades de crédito del mundo entero y que el
Banco Internacional actuaria con mucha cautela.

Por estas razones estima de fundamental importan-
cia que en relacién con las medidas gue Chile deseaba im-
plantar considerara las repercusiones sobre las inversio-
nes privadas. Con especial referencia a las cuestiones cun
las compaifiias de cobre, expresdé que seria muy convenien-
te buscar un procedimiento que fuera estimado aceptable
por las prepias compafias.

Resumiendo su puntc de vista, expresé que era ne-
cesario crear en Chile un clima favorable para las inver-
siones de caracter privadp.

El sefior Del Pedregal expresé que esa €ra precisa-
mente la opinion y el deseo del Gobierno. Sin embargo, se
agrego al sefior Ness que era la idea del Gobierno de que
ent el futuro la orientacién de las inversiones privadas
cambiard sobre las bases siguientes:

a) Que estas inversiones no se realicen en empre-
sas de utilidad como en -su mayor parte lo han sido has-
ta ahora, por tratarse de inversiones cue crean natural
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resistencia en los paises, y, ademéis, porque no crean i-
visas para el pago de los servicios de las inversiones;

b) Que las empresas inversionisias actiian en un te-
rreno de colaboracién con el Gobierno y né den origen a an-
tagonismos perjudiciales; y

¢) Que las inversiones se reahcen de preferencia en
actividades de exportacion que creen las divisas necesa-
rias para el pago del servicio de las inversiones.

A continuacién, el sefior Ness pregunt6é si en rela-
cién con el tipo de cambio se habia pensado en la paridad
que se adoptaria en definitiva.

Ademés, pregunté si el tratado con Argentma iha a
servir los propositos de estabilizaciéon econdmica a que se
habia referido el sefior Del Pedregal.

El sefior Del Pedregal solicitd al senor Ness que es-
tos dos puntos fueran considerados en detalle en una re-
unidén préxima. Sin embargo, el seficr Del Pedregal ex-
presé que en relacion con las inversiones de capital priva-
do, queria referirse al hecho de que mientras se crean en
Chile, las condiciones propicias a tal inversion, podria
ocurrir que, si se carece de la ayuda del Banco Mundial
o del Export-Import Bank, Chile sé encontraria abocado
a momentos muy dificiles que detendria la inversién pri-
vada. Para eludir este circule vicioso era indispensable
la ayuda de las entidades indicadas, precisamente para
crear en Chile las condiciones basicas favorables para la
Inversion extranjera de origen privado.

Se acordd celebrar una nueva reunién el Lanes, a las
4.30 y otra el Jueves, a las 11 horas.
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ANEXO 6

14 de Abril de 1947,

SEGUNDA REUNION EN EL DEPARTAMENTO DE
ESTADO CON EL SENOR NORMAN NESS

Asistieron, ademas del sefior Ness y de los miembros
de la Misién, los sefiores Burr Brundage, Jefe del Escri-
torio Chile del Departamento de Estado, y John Cady del
mismo Departamento.

Se inicié’la discusion con un analisis de las proyec-
ciones del Tratado con Argentina. Se di6 al sefior Ness
una explicaciéon general sobre el Tratado. Con refereacia
concreta al crédito de Fomento se les explico que por el
momento no hay ninguna decision oficial sobre los pro-
yectos que podrian abordarse con el capital argentino.

En seguida se pregunté al sefior Ness cual era la po-
litica de los Estados Unidos respecto de futuras inversio-
nes de capital en Chile.

El seiior Ness expresé que la politica general cra la
de propender a reemplazar el flujo de capital estatal por
operaciones con fondos del Banco Internacional y por el
capital privado. El Gobierno norteamericano no quiere
competir con el capital privado. Precisamente la preocu-
pacion actual del Gobierno de los Estados Unidos es la
de que ha estado prestando dinero en paises donde e! ca-
pital privado podria ir si no fuera por la posicion politi-
ca de esos paises.

El sefior Ness expres6 a continuacién que a los in-
versionistas privados les preocupa tres cosas:

1.—Deuda Externa. En este aspecto hay dos puntos
que deben mencionarse: :

a) El caracter unilateral del arreglo hecho en 1935
por la Ley 5580; y
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b) La actitud tomada en 1939 de desviar los re-
cursos destinados a la amortizacion de la deuda a usos
distintos.

2.—FEl tratamiento general dado ~n Chile a las com-
pafilas norteamericanas en materia -J& impuestos. Se re-
tiri6 especificamente a lo ocurrido con la Electric Bond
and Share C.. ' ‘

3.o—Los problemas relacionados con el control de
cambios. Asuntos que fué discutido en la reunién anterior.

Se postergé la discusion de los puntos anteriores pa-
ra la reunion proxima.
al 1.2,

ANEXO 7

17 de Abril de 1947.

TERCERA REUNION CON EL SENOR NORMAN NESS,

CONSEJERO ECONOMICO DEL DEPARTAMENTO DE

KESTADO, CELEBRADA CON FECHA 17 DE ABRIL
DE 1947

Asistieron los miembros de la Mision y el sefior Ma-
rio Illanes. Por parte del Departamento de Estado ademés
del sefior Norman Ness, asistieron les sefiores John Cady
y Burr Brundage.

Al iniciarse la reunion, se informd al sefior Ness so-
bre las gestiones que la Mision habia hecho ante el-Banco
Mundial. Se le expresé que habiamos logrado aclarar to-
talmente en el Research Departament del Banco lo rela-
tivo a la balanza de pagos de Chile. Existe acuerdo gene-
ral para estimar que las perspectivas futuras de nuestra
balanza‘de pagcs son muy favorables. Es atin probable
que nuestras reservas monetarias pudieran aumentar si
para ello se toman las medidas adecuadas. En resumen, no
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se ve ninguna dificultad para que Chile pueda pagar opor-
tunamente los créditos gue pueda obtener del Banco In-
ternacional. i

Se expres6 al sefior Ness que la Misién habia discu-
tido con el Banco Internacional los problemas chilenos con
la mas absoluta franqueza. Entre estos, por ejemplo, se
habia discutido lo relativo a la Deuda Externa de Chile.
La Misién les habia expresado que en general la aprecia-
cién que se hace sobre la actuaciéon de Chile en lo relati-
vo a la Deuda Externa es bastante injusta y que estaba-
mos convencidos que en las conversaciones que tendria-
mos con los tenedores de bonos llegariamos a un acuerdo
satisfactorio.

A continuacion se entr6 a discutir con el sefor Ness
en detalle lo relacionado con la Deuda Externa, especial-
mente los acontecimientog posteriores al ano 1931.

Se hizo al sefior Ness una detallada relaciéon de lo
ocurrido después de la crisis del afio 1932, con las expli-
caciones de la justificacién de las medidas tomadas.

La suspension del pago de la deuda externa hecho en
1932 derivé de la depresion mundial, que afectd en forma
profunda a Chile. Se recuerda que en ese afio las expor-
taciones de Chile bajaron en mas de un 80%. Simplemen-
te Chile no podia seguir pagando la deuda. Tan pronto co-
mo las- condiciones econdmicas chilenas volvieron a ecier
ta normalidad, el Gobierno decidi6é reiniciar el servicin de
los bonos. Se ha dicho que la decisién de Chile tuvo uxn
caricter unilateral. Esto es efectivo, pero al mismo tiem-
po debe expresarse que no habia posibilidad ninguna de He-
gar a un acuerdo con los tenedores de bonos en esos mo-
mentos. Chile pudo haber optado por la posicion mas ¢6-
moda de discutir con los tenedores, no llegar a un acuer-
do, como era de presumir, y por lo tanto, no pagar. En
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cambio, Chile prefiri6 reiniciar el pago de la deuda, aln
en contra de la voiuntad de los tenedores de bonos.

Los acontecimientos del afic 1939, derivados del te-
rremoto que en ese afio ocurrié en Chile, obligaron igual-
mente a hacer uso de los fondos destinados a la amorti-
zacion de los bonos para los fines de la reconstruccién.
Sin embargo, Chile mantuvo €l pago de los intereses res-
pectivos.

Ahora, que la situacién chilena se ha tornado rela-
tivamente favorable, el Gobierno nuevamente esta hacien-
do el servicio de su deuda.

El sefior Ness pregunt6 concretamente de si era efec-
tivo que debidc a la actual liberacién sobre impuestos
aplicable a las compaiifas de cobre, los fondos destinados
al servicio de la Deuda Externa tenderlan a disminuir.
Se le dijo que efectivamente esto era asi; pero también
se le expreso que existia el proposito de arreglar este asun-
to, destinando al servicio de la Deuda Externa una canti-
dad de Dolares, por lo menos similar a la destinada en
promedio en los uUltimos afios.

El sefior Ness insistié6 en que una de-las objeciones
graves de parte de los tenedores de bonos era el he:ho
de que Chile hubiera quitado aproximadamente 27.000.000
Dis. de los fondos destinados al rescate de los bonos.

A continuacién el sefior Del Pedregal inici6 una ex-
posicion sobre algunos aspectos generaies del problema de
la Deuda Externa. Plante6 al sefior Ness que este probie-
ma lo estaba encontrando la Misién en todas partes: que
en realidad era indispensable llegar a un acuerdo con ios
tenedores de bonos para eliminar este aspecto adverso
para la posicion chilena .En realidad, el problema de la
Deuda Externa es un problema relativamente pequefio y
sin embargo, tiene consecuencias graves. Un arreglo evi-
taria futuras reclamaciones de los tenedores de bonos y
ayudaria a aclarar el ambiente.

El sefor De! Pedregal continud de que Chile se en-
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cuentra en realidad en las discusiones en los Estados Uni-
dos dnte un circulo vicioso. Si durante los préximos ajtos
Chile no encuentra la ayuda necesaria para continuar im-
pulsando la transformacién de su economia, siempre exis-
tira el peligro de que en cualquier momento el Gobierno
de Chile se vea abocado a la ineludible necesidad de re-
currir a los fondos de la Deuda Externa o bien a hacer un
rea]uste en lo relacionado con las inversiones norteame-
ricanas en Chile. Esto no seria evidentemente bien reci-
bido. Sin embargo, Chile no tendria otra alternativa por-
que el pais deberia seguir viviendo. Estamos pidiendo una
ayuda de 40.000.000 de délares. Si esta ayuda no se con-
sigue, ‘Chile no puede mirar con tranquilidad lo que esta
ocurriendo con las exportaciones de cobre. En este afio
las compafiias de cobre van a dejar sin retornar a Chile
una cantidad aproximada a 70.000.000 de délares. Ante
esta cifra los créditos que esta solicitando Chile aparecen
extremadamente bajos. Por esto es indispensable llegar a
un acuerdo general satisfactorio en nuestras relaciones ex-
ternas, que evite al pais la necesidad de tomar medidas
que serian consideradas desfavorablemente en los Ksta-
dos Unidos.

El senor Del Pedregal continué expresando que para
nosotros era muy extrafia la posiciébn que adoptaban los
tenedores de bonos. Ellos debieran ser precisamente nues-
tros principales aliados en la tarea de consolidar la posi-
cién econdémica de Chile. La tranguilidad de ellos esta en
que Chile pueda seguir desenvolviendo su economia. £sca
es la Gnica forma en que podrian contar con la seguridad
de que no habra nuevas interrupciones en el servicio de
la Deuda Externa.
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ANEXO 8

Memorandum Reservado anexo al Primer
Informe de la Mision Econdmica y
Financiera Chilena.

MISION TECNICA, ECONOMICA Y FINANCIERA

De las conversaciones scstenidas con personeros del
Bance Internacional, Fondo Monetario y Eximbank se
desprende una preocupacién sobre el actual desarrollo de
la economia chilena. Se estima que, en general ,el momer-
to es propicio para la unplantacmn de un plan armonico
de medidas destinadas a dar al pais una mayor estabili-
dad financiera y econdémica.

La inflacién monetaria, el desequilibrio presupuesta-
rio, la situacion de la balanza de pagos, el problema del
control y de los tipos de cambio, el reajuste tributario, la
utilizacién de créditos externos, constituyen problemas
que deben ser solucionados en conjunto. La impresion ge-
neral es la de que es relativamente facil dar una solucién
favorable a los problemas econdmicos de Chile si existe
la voluntad de hacerlo.

Lo importante es buscar una férmula préctica de ac-
cion que logre formar en Chile una conciencia socbre la ne-
cesidad de poner en aplicaciéon el plan que se elabore y
crear el entusiasmo necesaric para que el Gobierno cuen-
te con la colaboracion de todos los sectores.

Nos ha parecido. coincidiendo en esto con los deseos
del Gobierno, gque seria de gran trascendencia y de mucha
utilidad que se contratara una misién de expertos de pres-
tigio para que colaboraran en Chile en la elaboracion de
un plan econdémico y financiero general .

El sefior Harry D. White hasta hace poco Director
Ejecutivo en representacion de los EXE. UU en el Fondo



— 77 —

Monetario Internacional, ha presentado la renuncia de su
cargo. Ex-Secretario Ayudante del Departamento del Te-
soro y Economista de reputacién mundial el sefior White
goza en todos los circulos de Washington de un prestigio
enorme. Estimamos que si se pudiera aprovechar al se-
fior ‘White, en los momentos en que abandona el Fondo,
para que presidiera una misién téenica que fuera a Chile,
ello tendria consecuencias de gran alcance, no so6lo en
Chile, sino en el extranjero, en general, y muy particular-
mente en los EE. UU.

I

Hemos conversado, en principio, con el sefior White
y €l esta dispuesto a ir a ‘Chile, si el Gobierno asi lo de-
cide. Las bases sobre las cuales el sefior White acepta-
ria la misidn son las siguientes:

1.—La misién tendria un caracter amplio, es decir
tendria libertad para informar al Gobierno sobre cualquier
aspecto financiero y econémico que se estime indispensa-
ble para el mejor éxito del programa concreto de accién
que recomendaria;

2. —Exigiria contar con la mas absoluta confianza del
Gobierno y con la libertad méas amplia para obtener todas
las informaciones oficiales disponibles asi como para dis-
cutir con todos los sectores, ya sean de caracter politico
o privados, los problemas que interesen; y

3.—Deberia tener la mas completa libertad para cle-
gir el equipo de expertos que integraria la mision,

El sefior White calcula que necesitaria llevar unos 8
6 10 expertos. Estos serian hombres de reconocida expe-
riencia técnica. Calcula que la misién deberia estar en
Chile unos dos meses o menos, lo que dependeria del nu-
mero de personas que la integrara. Sin embargo, el seiior
White continuaria prestando su colaborac¢ion durante un
periodo posterior que se fijaria para facilitar la aplicacidon
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de las medidas que se acepte implantar, y para actuar
con su consejo y cooperacién en todos los asuntos de ca-
racter econdémico y financiero gue puedan requerir su in-
tervencién tanto en Chile como en los Estados Unidos.

El Gobierno de Chile pagaria al sehor 'White un ho-
norario por el trabajo completo. Este honorario cubriria
los pasajes, gastos de vida y remuneracion de los miem
bres de la mision. El Gobierno deberia, sin embargo, pro-
porcionar alojamiento a la misidn y oficinas y material de
irabajo adecuado.

El honorario seria fijado aproximadamente en unos
US$ 100.000; pero el sefior White se reservaria el dere-
cho de justificar.un mayor gasto, si asi ocurriria, de
hasta un 109 aproximadamente de esa cantidad.

Si. posteriormente, como es probable y durante el pe-
riodo que el sefior 'White contintie como asesor del Go-
bierno debiera volver a Chile, los gastos del viaje serian
de cuenta del Gobierno.

III

. Estimamos que la misiéon econdémica y financiera que
fuera a Chile deberia tener el caracter de una misién ase-
sora del Ministerio de Hacienda.

Se deberia designar en Chile una comisién de perso-
nas que inspiraran la maxima confianza plblica para ser-
vir camo nexo- entre el Gobierno y la misién. Ademas el
Gobierno deberia destacar dos o tres técnicos chilenos
para que colaboren con la misién durante su estada en
Chile, participen en las discusiones que se realicen, apro-
vechen la experiencia que pueda recogerse de los técni-
cos extranjeros, y puedan continuar posteriormente ase-
sorando en la aplicacién de las medidas que se deseen
implantar.
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Concretamente, y entre otros aspectos que la .mision
pueda estimar util tocar, deberia informar sobre los as-
pectos siguientes:

1l.»—Medidas de orden monetario;, financiero, econé-
mico o fiscales, necesarias para controlar el proceso in-
flacionista:

a) Medidas de caracter general;

b) Organizacién o reorganizacién de organismos
existentes.

2»—Informe sobre la situacién presupuestario y
plan de reforma del régimen tributario.

3.—Medidas conducentes a regularizar y estabilizar
la balanza de pagos, incluyendo los aspectos siguientes:

a) Tipos de cambio;

b) Control de cambios;

¢) Régimen de aduana;

d) .Control -cualitativo de importacionés; y

e) IControl de precios de productos de importacion.

4.>—Analisis del proceso de capitalizacién en Chile
y medidas destinadas a incrementar la inversién en bienes
de capital.

5.>—Medidas tendientes a coordinar la accion de los
distintos organismos fiscales o semifiscales en lo relati-
vo a las relaciones financieras y econdmicas de caracter
externo:

a) Participacién de Chile en el Fondo Monetario;

b) Participacién de Chile en el Banco Mundial;

¢} Utilizacién de créditos externos; y -

d) La politica comercial externa de Chile en cuan-
to incide en los aspectos financieros y econémicos ex-
ternos. '

6.~—Medidas tendientes a crear en Chile un ambien-
te favorable a la inversién de capital extranjero y, espe-
cialmente, el de origen privado.

7..—Cualquier otro asunto sobre el cual el Gobier-
no estime conveniente solicitar un pronunciamiento a la
misidn.
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Es conveniente tener un pronunciamiento sobre esta
Misién dentro del mes de Abril y, se recomienda en for-
ma muy especial que si este proyecto no se acepta, se
mantenga al respecto la mas absoluta reserva por las re-
percusiones que podria tener.

v
Una vez que exista una decision del Gobierno respec-
to a este asunto se procederia a concretar con el sehor

‘White los detalles de la mision.

Washington, Abril 14 de 1947.

ANEXO 9

MEMORANDUM ENTREGADO POR LA MISION ECO-
NOMICA % FINANCIERA CHILENA A LAS COMPA-
NIAS PRODUCTORAS DE COBRE

La industria del cobre pasa por un periodo de pros-
peridad extraerdinaria. Sin embargo, eventualmente, una
vez satisfechas las demandas derivadas de la reconstruc-
cion de los paises devastados por la guerra, la industria
del cobre debera volver a una situacién de normalidad y
enfrentarse con un mercado de competencia.
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El Gobierno de Chile estima oportuno el momento
actual para llegar a un entendimiento y acuerdo general
con las Compaiias productoras de cobre radicadas en el
pais que, aunque signifigue un sacrificio para el Estado
asi como para las Compaiiias, asegura la estabilidad de la
industria en el futuro y la coloque en situacion de com-
petir ventajosamente en el mercado internacional.

Dando cumplimiento a este propdsito del Gobierno,
la Mision Economica y Financiera Chilena ha tomado
contacto conjuntamente con la Anaconda Copper Mining
Co. y con la Kennecott Copper Corporation en el deseo
de imiciar una franca y abierta discusion de todos Ilos
problemas que las afectan en Chile, asi como de los pro-
blemas que Chile tlene en relacién con la industria del
cobre.

Las Compaiiias de cobre presentaron a la Misién una
agenda con los puntos que les interesaba discutir. Estos
puntos son los siguientes:

1. La cuestion obrera;

2. Tipo de cambio;

3.2 Tributacion. _

La Misién expresd a las Compaiiias que aceptaba dis-
cutir los puntos indicados y que, en nombre del Gobier-
no, dejaba constancia del deseo de llegar a un arreglo fa-
vorable de estas materias. En este sentido, el Gobierno
de Chile esti dispuesto a prestar la mas amplia colabo-
racion a fin de que la industria del cobre pueda mirar al
futuro con tranqulhdad y confianza.

En compensacion de las ventajas que tendria para
las Compafiias un arreglo general como el proyectado,
la, Misién solicité de éstas se colocaran, en relacion con
los problemas econdémicos de Chile, en un terreno de
comprension y que aceptaran, entrando en una nhueva
etapa en sus actividades en Chile, colaborar al propoésito
general de estabilizar, y expandir la potencialidad pro-
ductora de Chile, a través del plan de industrializacion
que el pais estad aplicando.
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En este ultimo aspecto, es de gran importancra in-
sistir en el hecho de que el Gobierno comprende que la
actual dependencia de la economia chilena de las expor-
taciones de cobre, especialmente en el aspecto que dice
relacién con la balanza de pagos, es peligrosa, tanto pa-
ra el pais como para las Compaifiias mismas.

Como resultado de los planes de industrializaciéon que
se han venido aplicando en los ultimos ahos, las exporta-
ciones de cobre han venido disminuyendo en su impor-
tancia’ relativa. Sin embargo, la proporcién en el total
de las exportaciones no es todavia sana y es indispensa-
ble continuar en el camino de diversificar la economia de
Chile y desarrollar sus actividades-manufactureras.

Este proceso tendra la mas amplias ventajas para
la industria del cobre y es por esto que la Misién estima
indispensable la colaboracion de las Compaifiias de cobre
en el precgrama de industrializaciéon de Chile,

Por otra parte, la Misién estima que un arreglo ge-
neral, favorable para el pais y para las Compafias, ten-
dria la enorme ventaja, en estos momentos, de ayudar a
mejorar el ambiente general que existe en Chile con res-
pecto de las Compafiias productoras de cobre y que cons-
tituiria el paso inicial de un periodo mas favorable de re-
lacicnes entre el Gobierno, el pueblo de Chile y las em-
presas.

II

Concretamente, la Misidon propone un arreglo gene-
ral que contemple los fines indicados en el parrafo ante-
rior, sobre las bases siguientes:

a) Cuestion Obrera.

La Misiéon Chilena desea informar a las Compaifias
de cobre que en Chile se esta estudiando las reformas que
podrian ser necesarias en materia de legislacién social pa-
ra alcanzar dos objetivos:
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1.—Paz social; y

2.—Atenuacion de los efectos inflacionistas del alza
constante de salarios.

En lo que respecta a las Compaifiias productoras de
cobre, .la Misién cree que es posible solucionar los proble-
mas que las preocupan en relaciéon con los obreros y em-
pleados sobre las bases siguientes:

1.—Reajuste anual de las remuneraciones sobre la
base del alza real del costo de la vida. Esto no impediria los
aumentos voluntarios ni los que provienen de ascensos.

2.—FEl costo de-la vida, para los efectos de los re-
ajustes anuales a que se refiere el N.° 1 anterior, se cal-
cularia sobre la situacion real existente en los centros en
oue los obreros compran sus subsistencias.

3.—Un tribunal especial, permanente e independiente,
determinaria los aumentos procedentes considerando la si-
tuacion financiera de la empresa respectiva o la situacién
econdomica general del pals.

4.—La huelga ilegal no seria apoyada oficialmente en
forma alguna. No se admitiria negociacién oficial en una
huelga ilegal .

b) Tipo de Cambio.

Se iria a la supresion del tipo de cambio discrimina-
torio para el retorno del costo de produccion que se apli-
ca actualmente. Las empresas obtendrian el tipo de cam-
bio oficial actual (31 pesos por ddlar), de acuerdo con los
convenios de Bretton Woods. En el futuro las empresas
seguirian operando con el tipo de cambio oficial, sea cual
sea la variacion que se produzca.

La supresion del cambio de $ 19.37 se haria sobre
las bases siguientes:

1.—El Fisco no veria disminuidas sus entradas por
concepto de diferencias de cambio, dentro de los actua-
les volumenes de produccion.
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2.—El pais no veria disminuidas sus disponibilida-
des en doblares, considerando también el actual volnmen
de produccion.

El gozar del cambio oficial para sus retornos en do-
lares tiene la enorme ventaja para las compaifiias de que
las variaciones de los costos internos en pesos se com-
pensan por variaciones eventuales en el tipo de cambio.

c¢) Tributacion.

Se estudiaria un nuevo régimen de tributaciéon que
incorpore los diversos impuestcs actuales, més el impues-
to indirecto que significa- el cambio discriminatorio de
$ 19.37 por ddlar, en un solo impuesto.

Esta nueva féormula de impuesto tendria como funda-
mento el hecho de que el gravamen incida en su totali-
dad sobre las. utilidades de las empresas y no, como aho-
ra, en parte en los costos de produccion.

La nueva formula de tributacion deberia estudiarse
ignalmente, considerando:

1.-—Que el Fisco no vea disminuidas las entradas que
actualmente y a los precios vigentes, obtiene del cobre, y

2.—Que el pais no vea disminuidas las disponibilida-
des de divisas que, a los precios actuales, obtiene por la
explotacién y exportacion de cobre.

Para las empresas, un sistema tributario como el in-
dicado tendria la enorme ventaja de hacer que el rendi-
miento del gravamen varie de acuerdo con los precios de
venta del cobre y con los costos de operacion.

11
En compensacién de las ventajas derivadas de la
aplicacion de las medidas que se indican en el parrafo II,
las que serian de gran beneficio para las empresas pro-

ductoras de cobre frente a las futuras eventualidades del
mercado internacional, se solicita la cooperacion de las
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Companias al desarrollo industrial de Chile y, principal-
mente, en aquellos rubros que dicen relacion con su pro-
duccion'. -

Concretamente, esta cooperacion se realizaria sobre
las bases siguientes:

a) Se determinaria para cada empresa las utilida-
des que han obtenido a los precios vigentes, una vez pa-
gados los. impuestos correspondientes.

b)Se determinaria la cantidad que cada compaifiia re-
quiere anualmente para atender al pago de un interés
normal sobre ios capitales que teénga invertidos en la ex-
plotacién respectiva. Para- fijar esta cantidad se toma-
rian_en consideracién las sumas gue se han necesitado,.en
promedio, en los Gltimos afics para atender los rubros si-
guientes:

1.—Un interés normal sobre los capitales invertidos;

2. TUna reserva adecuada para atender al pago de
futuros dividendos.: —

¢) El remanente de las utilidades, una vez dedueci-
das las cantidades fijadas de acuerdo con la letra b) an-
terior, se distribuiria en la siguiente forma:

1.—Una proporeion seria de libre disposicion de las
Compaifiias. Esta proporcion se convendria con cada
Compaiiia; y '

2.—FEl saldo, se invertiria en Chile, de acuerdo con
las bases que se indican en las letras siguientes.

d) Las inversiones en Chile podrian ser las siguien-
tes:

1.—Nuevas inversiones en las explotaciones mismas;

2.—Nuevas exploraciones y explotaciones de minas;

3.—Industrializacion del cobre en Chile; y

4.—Otras inversiones ligadas o no con el cobre que
pudieran realizarse en IChile.

e) Las inversiones indicadas en el niimero I de la le-
tra d) serian naturalmente, de la exclusiva resolucion de
las Compafias.
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Las inversiones indicadas en los ntimeros 2, 3 y 4 de
ja letra d) serian discutidas con las empresas.

Las nuevas explotaciones se constituirian de prefe-
rencia como empresas mixtas, con capitales chilenos y
norteamericanos.

v

La Mision estima de especial importancia e interés
para las Compainias, el desarrollo de la gran industria ma-
nufacturera del cobre en Chile. Esto s6lo podria lograrse
con la cooperacion de las empresas norteamericanas.

El desarrollo en una escala conveniente de la indus-
tria del cobre, en combinacién con log productores de la
materia prima, y de las actuales empresas chilenas, ten-
dria las siguientes ventajas:

1.—Ayudar a estabilizar la balanza de pagos, ya que
la posibilidad de una exportaciéon*de productos manufac-
turados, ayudaria a mantener las disponibilidades de di-
visas si ocurriera una disminucion en la exportacion de la
materia prima;

2.—Daria origen en Chile a la existencia de una serie
de industrias subsidiarias, que favorecerian el proceso de
industrializacion;

3.——Imped1r1a el desarrollo en Chile de pequefias in-
dustrias manufactureras de cobre, que pueden tener ac-
tualmente una existencia posible, pero’ que en el futuro
s6lo podran subsistir solicitando del Estado una adecuada
proteccion; y

4.—Impediria el desarrollc de industrias manufactu-
reras de cobre en el resto de los paises sudamericanos.

v

Como se expresé en el parrafo I de este memoran-
dum, la expansion de la actividad industrial en Chile ten-
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deria a estabilizar la economia del pais y a independizar-
la, en mayor proporcion, de las exportaciones de cobre.
Parece oportuno que en este periodo de extraordinario
auge para las empresas productoras de cobre, cooperen a
_esta politica de expansion de la capacidad poductora.en
que se encuentra empefiado Chile. Esta politica permitira
al pais encontrarse en mejores condiciones para ayudar a
las compaifiias de cobre a mantener su posicion en el mer-
cado mundial en el momento en que deban competir en
condiciones menos favorables que las actuales.

VI

Producido un acuerdo sobre la base de las ideas ge-
nerales expresadas en este memorandum, se procederia a
la discusion en detalle de los diversos aspectos que en-
vuelve el arreglo proyectado,

Desde luego, la Mision desea. dejar constancia de aque
los acuerdos generales que se tomen, quedan, naturalmen-
te, sometidos a la aprobacion del Gobierno de Chile, y del
Congreso Nacional en el caso de ser necesario.

Nueva York, 12 de Mayo de 1947.
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ANEXO 10

CARTA AL PRESIDENTE DEL CONSEJO DE TENE-
DORES DE BONOS DE LA DEUDA EXTERNA

New York, N. Y., 16 de Mayo de 1947

Senor James G. Rogers, Presidente Foreign Bondhol-
ders Protective Council, Inc.—90 Broad Street.

New York, N. Y.

Muy sefior nuestro:

El Gobierno de Chile se encuentra animado del pro.
p051to de llegar a arreglos satisfactorios de todos los pre
plemas financieros y econdémicos de orden externo., Fug
con este propésito que la Mision Econdmica y Financiera
de Chile tomé contacto con Ud. en su caracter de Presi
fente del Foreign Bondholders Protective Council, Ifi..

En primer término, durante nuestras conversaciones
tuvimos oportunidad de escuchar a Ud. una extensa y de-
tenida exposicion sobre la forma en gque Uds. aprecian el
problema de la Deuda Externa de Chile.

Nos expres6 Ud. que el Consejo esta interesado prin-
cipalmente, en arreglos, en relacién con los problemas de
las deudas externas, que respeten ciertos principios ge-
nerales que Uds. se han planteado, atn a riesgo de incu-
Trir en posibles pérdidas para los tenedores de bonos.

En cuanto al caso concreto de.la Deuda Externa de
Chile, Ud. expresé que el Consejo continuaba consideran-
do el caso de nuestro pafs como uno de los problemas mas
dificiles y que la solucién dada por Chile era insatisfac-
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toria y muy poco favorable para sus intereses permanen-
tes en el mercado financiero mundial. Insisti6 Ud., con
especial énfasis, en el caracter unilateral de la solucién
que Chile di6 al problema de su deuda externa, solucion
que el Consejo nunca aceptod y lo eual, a juicio suyo, per-
judica grandemente los intereses de nuestro pals.

Entre los principios generales que deben orientar los
arreglos sobre deudas externas, menciond Ud. el de que
se estableciera un interés fijo y, concretamente, agregd
Ud. que el interés normal que estaban tratando de obte-
ner sobre las deudas era de un 3%, con un 1% de ampr-
tizacion.

Por su parte, la Mision insistié ante Ud. en el deseo
del Gobierno de Chile de llegar a un arreglo definitivo de
su Deuda Externa que fuera favorable para Chile y para
los tenedores de boncs. A pesar de la importancia relativa
que para Chile tiene el problema de la Deuda Externa, la
actitud del Consejo de Tenedores de Bonos' es apreciada,
en ciertos sectores, como una influencia que va mucho
mas lejos de la que realmente tiene. En estas circunstan-
cias, parece conveniente para todas las partes interesadas
llegar a un acuerdo sobre la materia.

Expresamos a Ud., a continuacién, que, en general,
en algunos circulos financieros de este pais, la posicién de
Chile en relacién con su Deuda Externa era apreciada con
ligereza e injusticia.

Hicimos ante Ud. una recapitulaciéon de la historia de
la Deuda Externa de Chile. Recordamos, como hasta 1931,
el record de Chile en materia del servicio de su Deuda
Externa era uno de los mejores del mundo; refrescamos
el hecho, que aparece olvidado con frecuencia, que la sus-
pension del pago de su Deuda Externa, en ese tltimo afio,
derivo de acontecimientos totalmente ajenos al pais y so-
bre los cuales no corresponde a éste, aceptar la menor res-
ponsabilidad. Tan pronto las exportaciones chilenas vol-
vieron a una muy relativa normalidad, Chile se preocupd
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de reanudar el pago de sus deudas destinando al efecto la
totalidad de sus entradas fiscales en moneda extranjera.
Mas tarde, nuevos acontecimientos totalmente imprevisi-
bles obligaron al pais a desviar, momentaneamente, los
fondos destinados a la amortizacién de su Deuda Externa
para atender a la tarea de reconstruir la zona devastada
por un ferremoto, manteniendo, sin embargo, con grandes
sacrificios, el pago de los intereses respectivos. En el afic
recién pasado, en ique la economia de Chile ha entrado en
un periodo de prosperidad, el pais se ha apresurado a re-
anudar el servicio normal sobre las bases contempladas
en la Ley 5580.

Conviene recordar que durante todo el periodo de la
guerra, Chile vendié sus productos al precio fijado por
autoridades de otros paises y no pudo, como otras na-
ciones, aprovechar la prosperidad de la guerra para acu-
mular resevas de divisas que diera cierta estabilidad a su
balanza de pagos. A pesar de todo, y dentro de la extre-
mada escasez de moneda extranjera con que se enfrenta,
Chile ha decidido continuar el pago de su deuda externa
de acuerdo con la Ley vigente.

Desde hace algunos afios, Chile se encuentra aplican-
do un plan de industrializacién de ciertas proporciones,
destinado a diversificar su economia e independizarla, en
una mayor proporcién, de las exportaciones de cobre y
salitre. Para dar cumplimiento a este plan, el pais requie-
re de todas las divisas de que pueda disponer, para im-
portar los equipos y maquinarias que exige la aplicacién
del plan. Chile estima que uno de los sectores mas inte-
resados en este programa deberia ser e}l de los tenedores
de bonos de la Deuda Externa, ya que, del éxito del plan
de industrializacion, depende que se pueda continuar en
el futuro el servicio de la Deuda Externa, sin interrup-
ciones derivadas de dificultades relacionadas con la balan-
za de pagos.
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A pesar de esta necesidad vital que Chile tiene de im-
portar en la maxima proporcion los bienes de capital que
el pais reqmere desde que se inicié6 la aplicacién de la
Ley 5580 el pais ha destinado alrededor de US$ 75.000.000
al pago de la Deuda Externa. Una suma de esta magni-
tud aplicada a la compra de equipos y maquinarias habria
significado dupliear el esfuerzo que con otros recursos, ha
estado realizando Chile en relacién con su programa de
industrializacidn,

Fente al iltimo hecho anotado, la aseveracion de que
el arreglo de la Deuda Externa hecho por Chile es unila-
teral, aparece como paradojal e injusta. Efectivamente,
como lo expresamos a Ud., Chile no discutié con los tene-
dores de bonos al estudiar la Ley 5580 porque sabia que,
en esos momentos, dentro del ambiente en que se movian
los tenedores de bonos, habria resultado infructuosa cual-
quiera gestién. Sin embargo, en lugar de adoptar la cémo-
da posicién de discutir sobre la base cierta de que no lo-
graria comprensiéon para sus problemas y, por lo tanto,
no destinar nada al servicio de su deuda, Chile prefirid
hacer voluntariamente un sacrificio, inmenso para los re-
cursos del pais, y reiniciar el pago de su Deuda Externa.
Es esta actitud honesta de Chile la que se califica de uni-
lateral.

Al respecto, conviene dejar constancia de que la gran
mayoria de los tenedores de bonos de la Deuda Externa
de Chile han aceptado el arreglo contemplado en la Ley
5580, después que ‘el Consejo de Tenedores de Bonos los
dejo en libertad de accion.

Concretamente a fin de dar una solucmn al proble-
ma de la Deuda Externa, la Misién propuso a Ud. que se
estudiara un arreglo sobre las siguientes bases:

1.>—Chile -destinaria una cantidad anual fija para el
servicio de la Deuda Externa;
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2.—Esta cantidad corresponderia aproximadamente
a las sumas que, en promedio, Chile ha destinado a este
servicio en los dltimos afios;

3.>—Para estos efectos, se modificarian las disposicio-
nes de la Ley 7160, en cuanto afectan las sumas gue la
Ley 5580 destinaba al servicio de la Deuda Externa, estla-
bilizando asi el servicio de la Deuda Externa, cualesquiera
que sean las contingencias de los rendimientos futuros de-
ics impuestos;

4.°—Se pactaria un tipo de interés fijo, que se con-
vendria de mutuo acuerdo; ;

2—Se procederia a una conversion de la deuda vi-
gente, con una reducciéon del valor nominal de los bonos
en una proporcién que se discutiria; y

6.—Chile mantendria el derecho de amortizar su
deuda mediante compra en el mercado, sin perjuicio de
proceder a la amortizacién por sorteo en caso de que-la
cotizacion de los bonos excediera la nueva paridad.

En lo que respecta al punto 2.° anterior, expresamos
a Ud. la total imposibilidad de pensar en exigir de Chile
mayores sacrificios que los que actualmente realiza para
atender el pago de su Deuda Externa, por las razones que
hemos indicado en parrafos anteriores de esta carta.

Antes de continuar en nuestras conversaciones, ex-
presamos a Ud. que estimabamos indispensable, como
una cuestion de principio ,que se obtuviera un pronuncia-
miento del Consejo de Tenedores de Bonges, sobre si acep-
taria un arreglo de la Deuda Externa de Chile que impli-
cara una disminucién del valor nominal de los bonos, en
el entendido de que ésta era la unica base sobre la cual
era posible estudiar una solucién.

Agregamos a Ud. que, si la decisién del Consejo era
negativa, siempre era posible, con beneficio general, lle-
gar a un entendimiento que, sin implicar ia aceptacioén por
parte del Consejo del mecanismo de la Ley 5550, signi-
ficara una actitud de comprensién y un reconocimiento
del sacrificio que el pais ha hecho, en los ltimos afios,
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para atender al servicio de su deuda. Este reconocimien-
to no tendria otro alcance que la aceptaeién de un “mo-
dus vivendi” transitorio mientras las condiciones econé-
micas generales del pais permitan a Chile aceptar un
arreglo scbre la base de los principios generales que el
Consejs desea ver aplicados. Esta solucién implicaria
tambiéa ~l compromiso de Chile de modificar los efectos
de la Ley 7160.

Fn nuestra ultima reunién nos expresé Ud. que el
Consejo rechazaba cualquier posible arreglo que implica-
ra una disminucion del valor nominal de los bonos.

Igualmente, nos expresé Ud. que el Consejo se reser-
vaba el derecho de continuar considerandc como unilate-
ral el mecanismo de la Ley 5580 y que era su politica es
perar el momento, que, segtin Ud., vendria eventualmen-
te, en que Chile aceptaria discutir una solucidén sobre ias
bases que Uds. han dictaminado.

La Misién lamenta profundamente la actitud de in-
comprension e intransigencia en que se ha colocado el
Consejo de Tenedores de Bonos, lo que impide la posibi-
lidad de llegar a un acuerdo razonable.

Constituye para nosotros un hecho incomprensible ¢i
de que, a pesar de los extraordinarios esfuerzos realizados
por Chile, con los mayores sacrificios, para irantener el
pago ae la Deuda Externa, se continue considerando z
ruestro pais como entre aquellos que no pagan y no de-
sean pagar sus deudas.

Nos ha parecido indispensable deiar una constancia
escrita, aunque resumida, de nuestras conversaciones, co-
mo un medio de fijar las responsabilidades que a cada
parte pueda corresponder frente a posibles futuras even-
tnalidades.

Saludo muy atentamente a Ud.
GUILLERMO DEL PEDREGAL,

Presidente de la Misién EconOmica y
Financiera de Chile.



