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NOTA EDITORiAL 

Como en el año precedente, el boletín del presente mes de Febrero está destinado I 

exclusivamente a la inserción de la Memoria de este Banco Central correspondiente al ejer- 
cicio de 1933. 

En  el próximo número del mes de Marzo, continuaremos la publicación del bole- 
t,ín con el contenido establecido. - 
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MEMO- DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU CORRESPONDIENTE 1 
AL EJERCICIO DE 1933 

1 

CONTENIDO Lima, Enero de 1934. 

l.-Situación General. \ 
: . 2.-Cambio Exterior. Señor Víctor Figari, 

3.-Operaciones de crédito. 
* I i 

4.-Circulación y depósitos. 'Superintendente de Bancos. " I  

.1* 

* * 6.-Clieques circulares. Ciudad. 
7.-Tasas de descuento. 
&-Régimen tributario del oro. 
9.-La custodia de 10s fondos del banco Señor Superintendellte: 
. indiistrial. 

de Compensación. EII cumplimieilto de lo prescrito en el ar- 
tículo 73 de la Ley Orgánica del Banco, pre- 

12.-Inversiones. sento a usted la memoria anual correspondien- 
13.-Utilidades. te al año 1933, aprobada por el ¡Directorio y 
1.4.-Directorio. preparada, de coilforinidad con el artículo 103 

de los Estatutos, por la Oficina de Investiga- 
cioiles Económicas y Estadística, de acuerdo 

NO l.-Estado al 31 de Diciembre de 1933. con la Gerencia Gei~eral . 
2.-Ciieilta de ganancias y pérdidas. 

NO 3.-Colocacioiles. 
Dios giiarde a TJd. 

Baiico Ccntral dc Reserva dcl Perú, 

Central de Reserva. M. A. Olaechea, 
Presidente. R.-Clieques compensados. 
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tro comercio de exportación, mejora la cotiza- 
1.-SITUACION GENERAL ción de la moneda nacional, que había descen- 

dido s fines del aíío anterior a niveles muy ba- 
~1 afio 1933 ha terminado sa,tisfactoria- jos de depreciación. 

mente para la economía nacional. Sin consi- Renace iluevamente la confianza, el co- 
derar que la situación económica del país ba  mercio y las industrias se sienten reconforta- 
llegado a la normalidad, en el cuarto año de d o ~  Coii la mayor abuiidancia de dis~onibili- 
crisis se constatan realidades halagadoras dades, que fortalece11 el mercado de crédito, 
que alientan la esperanza de que muy pronto J; con el acrecentamiento del ~ o d e r  de compra 
las fuerzas vitales de la naciona1ida.d alcan- de la comunidad. 
zarán uii mayor grado de estabilidad y pros- Se tonifica iiuevamente el mercado bur- 
peridad. sátil que había llegado casi a una completa 

~1 lado cle los factores exclusivamente paralización. LOS nuevos capitales que iilgrc- 
ecoil~micos, que han ido desenvolviéndose sal1 al país, se aplican de inmediato al merca- 
l,aulatina pero en forma comtante, dando vi- do de valores mobiliarios donde aumentan las 
talidrd al organismo económico nacional, se trallsaccioi~es y suben las cotizaciones hasta. 
percibe desde el mes de Mayo una Ell~allZar en algunos casos 10s niveles norma- 
notable reacción, debida al influjo de cau- les de época pasadas. 
sas psicológicas y morales que, en las circuns- El iiitercambio comercial del país se iii- 
tallcias en que se ha encontrado nuestro país, crementa, asimismo, especialmente en ramo 

influyen decisivamente en el logro de un efec- de las exportacioiies que experimeilta la do- 
tivo mejoramiento de la economía. ble satisfaccióil de su aumento cn volumen así 

Al iniciarse el el país confrontaba como en valor, a consecuencia del alza de los 

graves problemas cuyas soluciones constituían pxcios de nuestros principales productos 

inquietantes interrogaciones y serios peli- los mercados de 
gros. En el orden interno, no obstante La mayoría de los índices económicos re- 

que el pair entrado ya en el vela!~ al termillar el año el acrecentamiento 

régimen coilstitucional, después de una larga general de las actividades que se traduce en 

y accidentada interinidad gubernativa, no go- una situacióii de relativa bonanza. 
Este aspecto favorable que ha tenido el 

zaba enteramente de los beneficios de la paz desenvolvimiellto de la economía ilaciona1 118, y el orden. Lamentables sucesos desarrolla- permitido al Banco Central llenar sus funcio- 
dos en distintos lugares de la república, que nes con toda satisfacción y expandir el cir- 
sembraban la dentro y la des- culante, si11 contratiempos ni consecueilcias confianza fuera, habían creado una situación illconvenientes para el país. . .. 
poco propicia para el renacimiento de los ne- La situación internacional, que lle,' 0-0 a su 
gocios Y la de las produc- monleito a principios de afio, "bli- taras. En ines~e-  gó ,l Gobierno a incurrir ell una serie de nue- 
rada suceso vino a sumar'e a las causas que vos glstos que no podía satisfacer con 10s re- 

mientos nacionales. 
tornaban incierto futuro de los aconteci- 

C U ~ S O S  ilormalnlentc previstos en el presu- 
puesto. 

Por las anteriores consideraciones los pri- El  Banco Central consciente de la alta 
lneros meses de1 año marcan el Punto de mayor misióll que desempefia en la economía, nacio- 
depresión que ha sufrido el país en esta crisis. pudo dejar de acudir al ael 

En trimestre asistimos a un país en esas circuilstancias apremiantes. Im- 
verdadero resurgimiento de las fuerzas eco- posibilita,do el Gobierno para obtener recursos 
nómicas No se puede desconocer inmediatos coi1 que atender a ]as necesidades 
1% gran influencia que ejerce en este cambio inip~stergable~ que la, situación externa esi- 
l a  regulnrizncióii de la situación política e in- gía fueran satisfec~las sin demora, se espidie- 
tfrnaciollal. Y SUS ~epereusioiles psicol6gica.s rol1 cliversns leJ.es que autorizaron las opera- 
Fii el csphjt,u nacioilal. s partir de Jfajro, el1 cioilcs de crédito illdispellsab]es para atendci. 
efect.0, asistiiiios a la aparicióii cle uii franco a dichas exigencias ~~aciolla]es. 
aiiibieiite de optimismo. La crea,cióii de nuevos impuestos y la 

Los negocios se activan, ingresa11 mayo- afectación de determinadas rentas públicas 
res capitales al pak, y Como consecuencia de servicio de 10s intereses y amortizacióll de los 
este hecho Y del favorable desarrollo de nues- préstamos efectuados por el Banco aseguran el 



en un tiempo prudencial, de las einisio- 
nes que el Banco ha efectuado por ese motivo. 
'Por lo demás, e l  serricio de iiitereses y amorti- 
zacióii de estos préstanios se ha efectuado con 
estricta regularidad por el Gobierno. 

Las coildiciones saiias eii que se Iia maiite- 
nido la ecoiioniía nacioilal a travks de esta agu- 
da crisis muiidial, perinite que estas funciones 
extraordinarias exigidas al Banco Central de 
Reserva se ejecuten sin trastornos económicos 
de ninguila especie ni  quebranto para  el siste- 
ma monetario. 

Antes bieii. al teriliinar el aíío y después 
de haber atendido el Banco a esas exigencias 
inesperadas del país la economía iiacional 
se siente reconfortada y iiuestra moi~ecla expe- 
rimenta uiia tendencia firme liacia su reralo- 
rización . 

E l  organisino económico nacioilal, sin eluda 
alguna, tiene reservas importantes de eiiergía 
que le permiten sobrellevar sin mayores con- 
mociones ni desfallecimientos las circuilstan- 
cias adversas que se le presenten, lo que expli- 
ca la constatación de hechos altamente signi- 
ficativos y reveladores que autorizan a mirar  
con confianza el porvenir nacioilal. 

2.-CAMBIO EXTERIOR 

E l  curso clel cambio exterior durante  el  
año constituye uilo de los más interesantes 
exponentes eil sus bieii niarcadas tendencias de 
la reacción operada eii el desenvolvimieiit~ de 
la economía ilacional . 

El diagraiiia que aparece con estas líneas 
expresa las cotizaciones diarias publicadas eii 
el boletíil meilsual del Baiico del dólar 1- cle la 
libra esterlina desde Septiembre cle 1931 hasta 
Diciembre del aiio qiie acaba de terminar .  

Concretando las apreciaciones a l  curso de 
estas dos divisas en el año 1933, se destaca11 
perfectamente dos tendencias en las curvas del 
cambio; uila de alza, que rige duraiite los pri- 
meros cuatro meses del año y l a  otra, de des- 
censo que predomina en los oclio meses restan- 
tes. Esas clos tendencias son más percepti- 
bles eil el  tipo de cambio del dólar, a conse- 
cuencia de la polítiea iiionetaria preconizada 
por el iluero Gobieriio de los Estados Unidos, 
tendiente a conseguir la desvalorización del 
dólar en  cl inercado interiiacional. 

Dada la viiiculación estrecha entre el  sol 
Peruano j r  la libra esterlina, el curso de ésta 
traduce mejor que el del dólar las tendencias 
de la coyuntura económica del país. Los ti- 

pos de cambio de la esterlina durante  los cua- 
t,ro primeros meses clel allo se caracterizan por 
iina fuerte t,eildeilcia a.1 alza. Por  el contrario, 
cii e l  mes (le Mayo se pronuncia u n  descenso 
l,ast,ailte esl,resivo de la fuerte revalorización 
que cxperimcilta. 1 ;~  inoilecla. nacional. E n  10s 
ineses posteriores, (!i curso de esta divisa acusa 
alzas y hn;jas mhs o meilos regulares, con cierta 
tcildeilcia alcista cii los últimos meses del año. 

l ~ n s  fluct,ua.cioiies que liaii seguido las dos 
princi!,aIes divisas extranjeras que son objeto 
tlc la. rilayoiía de  las traiisacciones que se reali- 
zaii en nuestro iilereado clc cambios, inarcan 
l,cifectai~ieiite las dos t,endcilcias rela.tivameii- 
te opuestas que Iin, seguiclo la coyuiitura, fluc- 
tuaciones iilfluenciadas, con10 110 podía dejar 
de serlo, por los sucesos de orden político inter- 
iio y de orden iiiternacioiial cuya trascenden- 
cia psicológica. sobre el mercado de cambios 
es fHcil comprobar. 

yo obstante la gran variación percibida 
eil las oscilacioiies de larga duración o tenden- 
cia seculai. del cambio, las fluctuacioiies de cor- 
t.os períodos 110 se liaii caracterizado por una. 
estreiiia irregularidael con que casi siempre se 
traiispareiltaii en los regímenes de moneda de 
papel. 

E n  estra relativa. regulariclad con que se 
revelan las oscilacioiles d e l  cambio extranjero 
]la tenido participacióil innegable el Baiico Ceii- 
tral, que ha tomado uila acción directriz ten- 
cliente a er i tar  las fluctuaciones demasiado 
proiliiiicinclas j- yioleiitas que eii l a  vida econó- 
mica y comercial son iiicoiivenientes . 

Loii la leal colaboración de los bancos aso- 
ciados. el Banco Central ha  participado efi- 
cazmente eii el mercaclo de cambios y debido 
a su firiilc como prudente política ilioiletaria J- 

a las medidas sagazmeilte t,omaclas ha evi- 
tado. ciiaiido i~redominaba la tendencia al- 
cista del cailibio, el desmejoramiento muy iii- 
tenso de nuestra moneda, así corno las revalori- 
zacioiies clemasiado proiluilcia.das cuando pre- 
clomiilaba la tendencia descendente. Y esta. 
i)articii~acióii la ha liecho siii sacrificios mate- 
riales, ili para el Banco ni  para  el  Gobierno, 
rvitaiiclo a los diversos sectores de la prodile- 
cióil, clel coinercio y de la industria las violen- 
tas fluctiiaciones de las divisas que eii otros 
11aíses sólo se Iia podido conseguir por medio 
del estableciiniento del control de cambios a 
que el  Baiico lla sido resueltanleiite opuesto. 

Gracias a esa política del Baiico, el país se 
lia visto libre del control de cambios y de cual- 
quier limitación en el mercado del dinero, que 
ha sido y sigue siendo completamente l ibre.  





Es de anotar a este respecto que el Perú es 
uno de los pocos países que en esta crisis de 
las monedas no han aplicado medidas restric- 
tivas al cambio. 

La intervención del Banco Central, o lo 
que puede llamarse mejor, su participación en 
el mercado de cambios, se ha realizado en la 
forma más acertada y prudente posible. En  
esa forma ha llegado a adquirir durante el cur- 
so del año letras sobre el extranjero por valor 
de B/o. 41'378,631.41 con el detalle siguiente: 

9 1  cerrar el Banco sus operaciones el 30 de Di- 
ciembre de 1933, el saldo total de las colocacio- 
nes asciende a S/o. 49'088,184.35, consideran- 
do el castigo de S/o. 200,000 tomados de las 
utilidades del año. 

La distribución de las colocaciones según 
los documentos que forman la cartera y las di- 
ferentes operaciones de crédito, es la siguiente: 

PiigarEs p letras coiiiercinles.. Slo. 4'009,855.25 
Docuiiienios urotesttidos ........ 51,250.(10 

Libras Esterliiyas.. 1'287,826.3.7 Slo. 28'180,415.32 PrCstamos sc@n leyes 
Dollars .................. 2'1 83.592.75 6 :  . O  c"les: 
Francos Suizos ...... 141,572.47 
Francos Franceses 17,447 .O0 
Reich Marks .......... 213,350.75 
Florines Holande- 

ses ..................... 6,580.00 
Liras Italianas .. 21,482.50 
Pesetas Españolas 37.50 
Yens ..................... 506,769.60 

'":0::::08 Ley No. 6715 ........................ 
353,729,39 7486 ....................... - - . . . .  r 33s  ........................ - 
] 6,730.83 ,, 1382 3'370.000.00 ....................... 

8,795,57 . . .  7701 ....................... 8'355 900.00 
21,48 ,, ,. 7737 - ........................ 3'000,UOO.OO 

702,066.48 , . ,, t 160 ........................ 26'637,094.52 
- Varios ................................... 4.551.35 

Slo. 41'37P,631.4.1 

Las adquisiciones las efectuaba cuando 
el mercado se presentaba en condiciones favo- 
rables para la compra de cambios, de manera 
de no entorpecerlo con una compra urgente, y 
evitando el hacerlo cuando las necesidades de 
moneda extranjera hubieran exigido su inme- 
diata adquisición. D'e ese modo el. Banco ha 
tenido siempre la provisión suficiente de divi- 
sas que lo capacitaba para poder satisfacer a su 
vez las demandas de cambio sin entorpecer la 
marcha regular del mercado. El  ~ a n c i  ha in- 
tervenido así sin que el público se haya dado 
cuenta siquiera y sin que el mercado se 'haya 
enterado ni alarmado en ningún momento, evi- 
tando que los tipos de cambio sufrieran 
fluctuaciones violentas o repentinas. En  suma, 
la labor del Banco ha sido pues, la de regulari- 
zar el mercado de cambios comprando giros en 
momentos de excesiva oferta para atender en 
época oportuna demandas muy pronunciadas. 

Al terminas el año, la situación del merca- 
do de cambios es altamente favorable a la mo- 
neda nacioiial, no obstante los grandes acopios 
de divisas liechas por el Banco Central; lo cual 
revela cuán necesaria es una acción regular y 
directriz eii este mereado tan sensible y- cuyas 
fluctuaciones en un régimen de inconversión, 
no obedecen a ninguna pauta fija. 

3.-OPZRACIONES DE CREDITO 

El volumen de las operaciones de crédito 
ha experimentado fuerte increnlento en el año. 

Slo. 19'088.184.35 

La reducción de la cartera estrictamente 
comercial es el resultado en parte de la crisis, 
que ha restringido los negocios solamente a las 
operaciones seguras y muy redituables, y en 
parte principal a la g ran  abundancia de dis- 
ponibilida.des del mercado. 

O P E R A C I O N E S  C O N  L O S  BANCOS ACCIONISTAS.  

Las operaciones de redescuento efectuadas 
con los bancos asociados han ascendido diiran- 
te el año al notable volumen de S/o. 
75'780,871.89. Estas operaciones se han carac- 
terizado por u11 gran descenso en los redescuen- 
tos netamente comerciales. 

Los bancos comerciales, no obstante, han 
recibido iildirectameilte una gran ayuda del 
Baiico Central mediante las operaciones de cré- 
dito realizadas por éste con entidades e insti- 
tuciones no accionistas. Estas operaciones han 
proporcioilado al público un gran volumen de 
disponibilidades que necesariamente, por la 
falta todal-ía de oportunidades comerciales en 
grande escala y- la relativa pequeña expansión 
de 10s ilego~ios, han ido a incrementar los de- 
pósitos de los bailcos particulares, y éstos apro- 
~~isionados de esa manera no lian necesitado de 
recurrir a los redescuentos comerciales en el 
i i ls t i t~to eniisor. La reducción de la cartera 
comercial del Banco Central no es pues debida 
a iiiriguna medida restrictiva; prol-ieile exclu- 
siraineiite de la ausencia de redescuentos. 
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45 - 

G oblerno _._._._._.._.-.-.- .  
35 - 

Público 
Totsl 

30 - ( ~ n  Millones d e  coles) 

25 - 

Esta reducción, si  es verdad que quita tem- Dist,ribnído este inisino total por Bailcos 
poralmente al  Banco el control clel mercado, se obtieiie el siguiente resultado: 

en grandes 
Banco Italiano ...................... S .  6'589,999.92 

rias para una pronta restauracióil de los llego- I n t e r n a c i o n a l  Perií 22'979,507.16 
cios en amplia escala. Bniico Popular del Perú ......... 33'322,752.81 

Las operaciones de redescuento con 10s B"!'CO AlernGn Tratisatlali- 
bancos asociados se distribuyen mensualmeiite T~~~;,~i.&~;i;."~~;;;~;a~; 

S'OGS.612.56 
2'Sl6.666.32 

cn la forma siguiente: Raiico Anglo Sud Americano 
Eiiero .................... S!o. 4'SiO.659 27 - Ltdo ................................... S66.666.56 
Febrero ............... 3'542.1 oS.08 - The Natiorial C i t ~  Baiil; o1 

................................ Marzo .................. 13'010,G01,2C) - X. T 1'166,666.56 
Al~ril .................... .3'0S0,.345.0'2 - 
M:iyo .................. S'?jl 6,2S2,10 - Slo. 55'7R0,851.89 
Junio .................... G1979,b:?i 10 - - 
Julii) ..................... :;'OSrt,7GX.l:< - 
Agosto .................. 4'509,567.1'? - 
Setienlbre y>  S,j,S:13,2s -. OPERACIONES CON E L  GOBIERNO. ............ 
Octuhre ............. 4'13.1.,238.64 - 
Novie,nbre ............ 6'01:<,177 SG - Las operaciones de crédito con el Gobier- 
Diciembre ............ 7'S54,23:3.29 - no O sobre documentos de procedencia guber- 

SI0 75'780.871.~9 iiativa durante el  año, se lian efectuado en eje- 
cucióii de las leyes Nos, 7701, 7737 y 7'760. Los 

_____--,---cq-c~v-, *- -.-,,*,u ",; ....,-va.*-. *n.-priliry...- r...............*...mry-er.7si P- . .  .... .... ,>% ... ..--.--. .*'..i .di.:* ...... >.lir.l:.-...' ..... .AIYL.li&.'*.: . . . . . .  ; a ;>i*,.?';; - - - -. , - -. - 
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. 

garantía ...... ........................ 

Para la ejecución de estas operaciones se 
lia niodificado correspoiidie~temente la carta ConIun total de .......... S/o. 3'329,300.80 
orgá,nica del Banco. ---- PP.-p-- 

Los saldos de las operacioiies efectuadas 
en años anteriores, acusaii fuerte descenso al Comparado este saldo con el existente al 
terminar el ejercicio. 31 de diciembre de 1932 que fué de S/o. 

*De la. operación del empréstito efectuado 5'113,010.'79, se lia efectuado en el año una 
de c.oiif'ormidai1 coi1 la  ley 6748 por la suma de amortización de s /o.  1'688,769.96. A1 iiliciar 
S/O. 3'200,000, sólo se liahía presentado al  re- el Banco Central sus funciones la  cartera del 
descuento al 31 de diciembre de 1933 la suma Banco del Perú J. Loiidres en Liquidación as- j de 'S/o. 1 '7.33,333.23. cendía a S/o. 8 '593,301.41. I 

El adelanto por el retiro de los cheques E l  notable desceilso que experimentan las i 
circulares efectuado de conformidad con la  ley operaciones de crédito de 10s bancos ex-accio- 
N" 7488 por S/o. 2'QOff,OOO 'ha quedado reduci- iiistas en el Banco Central, es iin exponente 
do el 31 de diciembre a S/O. 486,200 por la can- bastante significativo de la  mejoría que se 

.l 
celación de la  diferencia coi1 las acciones del observa en niiestro medio comercial y fia.an- 

l. 

Gobierno qne tenía. el Banco en garantía, se- ciero. 
gían .se expresa en el capítulo correspondiente 

v .  a ca.pita1 y reservas. (i! 

Y de la operación de crédito autorizada OPEBACZONES CON EL PUBLICO. i; 
por la. ley 7533 por la  suma cle S/o. 2'500,000, 
sólo se ha. redescontado al  31 de diciembre la  Con l a  denominación de "'Operaciones con 
suma de. S/o. 1 :410:000.00. el público" dijimos en nuestra memoria ante- 

rior. se entiende en e l  tecnicismo del Banco las 

1 OPERACIONES CON LOS BANOOS EX-ACCIONIS- 
TAS. 

Como expusimos en nuestra, nlernoria ante- 
iaior, al cesar el Baiico cle Reserva y constituir- 
se el Banco Central de Reserva, quedaron pen- 
dientes operaciones efectuadas por el Banco del 
Perú y Londres en Liqiudación, que formó par- 
te del sistema del anterior Banco de Reserva. 

En igual condición quedaron operaciones 
realizadas por la Caja de Ahorros de Lima, cu- 
YOS papeles tuvieron que ser retirados porque 
eonformc a ley orgánica de este Banco Central 
aqnella institución no podía formar parte del 
11uevo sistema sino convirtiéndose en institu- 
ciún bancaria. 

Es muy satisfactorio manifestar que la Caja 
de -4liorros de Lima ha. retirado y a  completa- 

operaciones de crédito que se realizan con ins- 
tituciones que no forman parte del sistema de 
los bancos asociados, así como las efectuadas 
con firmas comerciales o industriales, o con 
particulares. 

Po r  disposicióil de la ley NQ 7582, el Banco ' 
Central fué autorizado para descontar al  Ban- 
co del Perú y Londres en Liquidación, seis pa- 
garés de un millóii de soles cada uno, con el 
objeto de cine esa institución atendiera de in- 
mediato al pago de los depósitos especiales de 
ahorros. E l  saldo pendiente de esta operación 
al  31 de diciembre es de 'S/o. 3'330,000.00. 

Se han efectuado asimismo operaciones 
con la Compañía del Guano y con el Banco 
Agrícola, el saldo de las cuales el 31 de diciem- 
bre es de S/o. 1'406,487.7'7. 

Las restantes operaciones de crédito efec- 
tuadas con el público son principalmente des- 



cucntos de documentos comerciales y agrícolas, 
efectuados a particulares que gozan de reco- 4.-CIRCULACION Y DEPOSITOS 
nocida solvencia. 

Las obligaciones exizibles a la vista del 
Banco ,Central de Reserva, consisten, como se 

OPERACIONES DE CREDITO VIGENTE AL 31 DE sabe, en el monto de los billetes emitidos que se 
DICIEMBRE DE 1933 hallan en circulación y el de los depósitos a 

demanda. 

1 CON BANCOS ACCIONISTAS: El  31 de diciembre de 1933, el monto de las 
obligaciones exigibles a demanda o antes de 

a )  Redescueiitos conicrcinles ...... .................. 30 días asciende a &/o. 87'745,297.16. 
b) Redrscurntos según ley 7538. Slo. 11410,000.00 De este conjunto de operaciones, la circu- 
c )  id. id. 1 ~ :  6745. 899.999.91 lación de billetes asciende a s/o. 67'285,350 

...... d) Présraiiio segúii ley 7701 5'335,9(J0.00 distribuídos en la forma siguiente : 

...... e)  id. id. ley 7737 3'000.000.00 

11 CON BANCOS EX-ACCIO- 
NISTAS. 

a) Descuentos coi1 
........... garantía 247,464.48 

b) l?eaescucntos 
....... coriierciales 2'348,503.00 

C )  Redescuentos 
... según ley 6745 831,333.32 

Según ley 7488, re- 
t i ro  chl circula- 

............... res 486.200 00  
..... Según ley 7760 26'687,094.52 

Total  111 .... 27'173.294.52 

m CON E.L WBLICO: 

a) Reaesc. B. P. 
y 1.. Liq. Ley 

................ 7582 3'370.000.00 
h) Des. Cía. Gua- 

no y Iko. Agrí- 
................... cola 1'406,387.76 

Firmas Particula- 
res: 

a) Desc. de docu- 
iiientos agrícolas 7,500.00 

b) Docuinrntos 
protestados ...... 51.250.00 

C )  Varios ............ 4.55 1.3.5 

Total I V  ..... 4'839,689.12' 

Total General.. S/o. 49'OSS,184.35 
,- 

Cheques Circulares ................. Slo. .:8G.203.OU 
Billeres del Banco Central ...... 4'173,500,OO 
Billries del Bco. de Reserva, 

resellados ......................... 49'061.125.00 
Eilletes del Bco. de Reserva, 

........................... siii i-esellar 13'5G1,500.UU 

Los depósitos a demanda y demás impo- 
siciones a la vista, ascienden a la suma de S/o. 
20'459,967.16, distribuídas en la forma si- 
guiente : 

Imposiciones de los Bancos 
........................... Asoci;idoa SJo .  lS'114.864.21 

Impcisiciones varias ............... 2'345.102 95 

En  el anexo NQ 4 se publica el cuadro esta- 
dístico de los saldos en cuatro fechas fijas de 
cada mes, de los billetes en  circulación y de 
los depósitos; y con estas líneas publicamos el  
diagrama que contiene las curvas de las obli- 
gaciones exigibles a demanda y los encajes le- 
gal y total, desde la fecha de iniciación del 
Banco. 

E n  el  cuadro estadístico y en el gráfico, se 
observa que la curva representatiya de la cir- 
culación y depósitos sufre un rápido incremen- 
to, del mes de ina~rzo al mes de julio de 1933, 
manteniéndose después en un nivel irregular- 
mente estacionario. Este incremento, que se 
opera tanto en los billetes en circulación como 
en los depósitos que el Banco mantiene espe- 
cialmente de los Bancos Asociados, y que for- 
man parte del encaje legal de esta, institucio- 
nes de crédito, proviene tanto de I;I cxl~ansión 
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crediticin clel iiistituto cmisor, como dc las f i c -  b;lltiiice, a la suma. de S/O. 42'144,520.86, dis- 
cuent,es y apreciables ;~(lquisicioiies de giros tribiiídas en la formn siguiente : 
sobre el c s t ra i~ je ro  que ha efectuado el Banco 
a ,provecl~ai id~ de los fuertes saldos que ilues- Oro sellado y en barras quc 
t ras  exportacioiles arrojaban a favor del país, foriila a l  fondo decla.ra- 
así como del iiloviinieiito de reimportación de do iiltangible por la ley 
capitales iniciado j- estimulado por el fuerte cotizado al  ralo^ legal 
sentii~liento de optimisnio despertado en el cur- cle S/o. 2.3736 por gra- 
so del a.fio. nio cle oro fino . . . . . S/o. 36'7~4,639.53 

No obstaiit,c ese rápido aumeilto y l a  ilatu- Oro sellado y en barras, 
raleza j7 fines de 1;i.s einisiones efectuadas por saldo del oro comprado 
el Bailco diiraiite. el ;iíio trailscurrido, la. curva clureilte el afio aval~iado a 
de la circulación J. depósitos hacia fines de su precio de costo . . . . , 170,568.66 : 

1933 no ha. lieclio eil realidad sino recuperar, Oro en viaje y en remesas 
sobrepasanclo muy ligcrameilte, el nivel cliie t.u- Ilechas a Loiidres, to- 
vo al  conleiizar el Bailco sus funciones en 19,31. davía no liquidadas . . . ,, 3'169,119.65 
E l  rápido descenso cil los ocho primeros ineses Forman pa.rte, adeinás, dc las reservas le- 

* 
de fullcioilanliciit.o, p r ~ ~ e l l i e i l t e ,  coino explica- del Banco, est,illladas conlo oro, 10s foil- 
mos en la. memoria anterior, de la gran con- el1 el extralljero en divisas oro, cuyo nloil- 
tracción de créditos gr la fuerte liquidacióii de t o  ascienden a 423,533.18. 
los negocios que se produjo en el país como con- El1 coilsecueilcia, las reseryas legales de 
secuencia de la crisis de depresión, ha quedado ascienden al 31 de Ciciembre a s /o .  ., 
coinpensado por el iilcreineiit,~ anotado. 42.566,074.04. 

Las emisioi~es de billetes por las operacio- E l  oro remitido a Londres, que figura aún . 
iles de crédit,o iiieilcioiladas en el capítulo CO- ell balance col1 el valor antes citado, ascieil- .a 

rrespondieilte, I i n i l  dado una mayor elasticidad a mollto de lds. 757,1226036 que ha sido 
al  l l ler~ad0 del cliller0 gr llall satisfeclio el1 gran veilclido a diferelltes precios por onzas y por ,; 
parte las ilecesiclades cle medio circulante que kll t,otal 347 : l lg . l .~ .  
el país exigía al iniciarse desde el segundo tri-  Además, tiene el Banco en custodia gr a la 
mestre del aíio 1933: la reacción preparatoria ordell del Ballco Illdustrial l a  cantidad de ,, 

del resurgiiniciito ecoilómico en que se halla 1 ~ 1 ~ .  64.445116 con un valor de s /o .  308,575.19 
el país. Esas emisioiles 110 han causado por q, ,  figura el1 el balailce el1 las cuentas or-,  ''::e 
esa razón los resultados de una inflación pro- den. 
piamente diclia. E l  inayor ~o lun le i l  del circn- 9 1  teriniilar el ejercicio, el Banco posee en 

se ha acumulado en la. caja de los bancos el extranjero fondos por va,lor de s /o .  
comerciales, ~)crmit,iéildoles reducir siis ollera- 2.644.266.34 en clifereiltes nlolledas, que formal1 
cioiles liabituales col1 el Canco Central, sin au- par te  (le1 encaje excedcllte. 
mentar rclativaiileilte eii l a  inisiile. proporcióil E l  Eailco lia ejercido durailt,e el año la  au- 
en que ell¿is se liail efectuado, las teileucias de torizacióil que le clió la ley No 7538 para  com- 
medios de pago por ptirte clel público. p r a r  vender oro y giros sobre el extranjero 

E s  por esto que el. iiicrcaclo clel cliilero y el al  precio (le plaza como uil medio para estimu- 
monto del medio circulaiite lian readquirido la lar  la procluccióil nacional (le oro y de regiilar 
situacióii g el ilivcl cluc tciiían, rcspecticamen- las fluctnacioiles del canlbio evitando las osci- 
te, al  iniciarse cl iiioi~iiniento dc coiltraccióil laciones cleinasiado brnscas o violentas cle los 
que produjo el restableciinieilto del patrón de tipos de compra J' venta de divisas. 
oro sobre la. base de la conversión clel billete, 
sin las consecneilcias de las emisioiles nleranleil- El1 genera!, el Ba.iico lia compra- 
te inflacioilist,as. do todo el oro que se le ha  

]lreseilt,aclo en sus ventailillas, 
Iiabieilclo asceiiclido sus com- 

5.-ENCAJE pras a monto de . . . . . . Rls. 2,737.7 
guc sumados a los existentes el 

RESERVAS DE ORO. 1" cle eilero . . . . . . . . . . . . 236.6 

A1 t,ermii1a.r el afio 1933 las existencias de liaceii un total de . . . . . . . . . . Kls. 2,974.3 '. 
oro de prol>ieclnd clel Banco ascienden, scgún - 
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de los cualcs lia vendido duraiitc el aíio en 
: Londres y New \;orlr Icls. 2,871.1 y al Caiico 

Industrial del (Perú Iils. 61.4: qucdando uii sal- 7 do al 31 de diciembre de 1933 de Kls. 38.8 cons- ' tituidos en la sigiiieiite forma: 

Oro en barra . . . . . . . . . . . . . . Iils. 31.8 
Libras pc:.i~ailas 33 1.2.00 . . . . . . i 1 7  6.7 
Dblaics ainci.ic;lnos 1321 .GD . . . . . . ,: 0.3 

llespccto a la í'ui~ción que deseniyieñan las 
reservas cle oro como encaje legal ¿le la emi- 
sión, la lej- r\'" 7'701, en su artíciilo 29 derogó el 
répiineii cstablccido por el artículo 29 de las 
dispo~icioiies traiisitorias de la ley NQ 7533, res- 
tanranclo eil todo su vigor y fuerza el régimzn 
priiiiitiraiileiite establecido por la carta orgá- 
nica del Bniico eii que el encaje desempeña la  
fiiricicíil qiie debe tener en todo Banco Central 
de servir de regulación al monto del medio cir- 
culante dcl país e11 vez de quedar convertido 
cn simple respaldo o garantía del billete co- 
mo establecía la disposición derogada.. 

RESERVAS DE PLATA. 

Con el restablecimieiito clel rcgimeii de la 
Ley Orgáilie,a del Banco sobre el funcioiiapien- 
to del encaje legal. el eiicajc cle plata conio 
reserva legal cle la emisióii ha quedado limita- 
do nueyanieiitc desclc el iniperio de la ley N* 
7701, al 10% del enea je legal niíniiiio del 50 por 
ciento de la circulación y depósitos. 

El  monto total de la plata existente a l  31 
de Diciembre de 1933, eii el Banco, es de S/o. 
1'539,908.50, clistribuíclos en la forma siguiente: 

Esta rcduccióii clcl ciicajc clc plata puede 
obedecer a diversas causas. Es de suponer 
que cii primer lugar correspoiide a una mayor 
actividad en los negocios, espccialinente en las 
transaccioiies de poco nionto, como consecuen- 
cia de la restauraeibn ecoiióiilica cii general 
quc el país experimenta. Justifica este razo- 
iiamiento el que la denianda por esta clase dc 
moiieda proviene clc las proviiicias donde, como 
cs natural suponer, cl mcdio ciiculaiite más 
usado, dados los eleiiiei~tos de vida y la natura- 
lcza de las transacciones, es el fraccioiiario. La 
reanudación de las actividacles en niuchos eeii- 
tros inineros y agrícolas en las diversas regio- 
nes del interior, y especialniente el alza en el 
valor de las lanas, ocasionan sin duda este 
eoiitinuo reflujo hacia el interior dc la iiioneda 
de meiior valor unitario. 

Tal vez no se debe descartar, coino causa 
de esta mayor demailda dc inoneda de plata, el 
alza que ha experimentado este metal en el 
inercado iiitcriiacional, y que ante la desvalo- 
rizaeióii sufrida por nuestro inedio circulante 
hacia fines de afio coi1 relación al oro podría 
despertar en inuchos la. iclea de que el valor 
real de la moneda de plata como metal pudie- 
r a  llegar a ser superior a su valor legal. 

Pero 110s afirma más en la primera idea 
' 

la circunstancia de que el reflujo de la moneda 
fraccionaria liacia las provincias se opera no 
sólo en las inonedas de plata sino aún en la de 
níquel, cuyo valor iiltrínseco es muy bajo. 

El nionto de la moneda de níquel y cobre 
al terminar el aiio es de rS/o. 1'141,215.44, coi]- 
t ra  (S/o. 1'264,011.09 el 31 de diciembre de 
1932. 

6.-CHEQUES CIRCULARES 

Efect'ivo en Caja . . . . . . S/o. 1'240,940.50 El  18 de febrero último venció el. plazo de 
El1 la Casa de lfoliecla, para doce meses fijados por la ley NV488,  de 15 de 

veacufiar en soles de 5/10 febrero de 1932, para el canje de los cheques 

fino . . . . . . . . . . . . . . ., 118,96s.00 tirc~tlarer riiiitidos por la extinguida Junta  de 

en llrovincis . . ;; i6,0,000,00 Vigiiaiicia dc la Emisiúii de 10s Cheques Cir- 
culares por billetes de cste Banco Central O 

iS,o. 1,539,908.50 del aiiterior Banco de Reserva. 
Al veiicimiento del plazo estipulado, exis- 

tían eii poder del público, segiín los libros de 
Col1 respecto a esta iiionedn frii.ccioiiari;i, contabilidad cle este Banco, billetes por valor 

es cle observar el continuo drenaje que Iia sil- de S/o. 1'195,480, a pesar de la profusa publi- 
frido el Baiico. Al filializar el aiío de 1932, el cación de avisos clue se había Iiecho en todos 

esta iiioneda ascendía a S / o .  los diarios de la república., informando al pú- : 
clisminuci6i1 t.11 coiiscciienci;i clii- hlico clcl iiiniiclat,~ dc la. ley i\i" 748s. 

q i i ~  ncnha <le tcriiiiiinr es dc S/o. Iiiforiiiado rl Gobierno, por oficio del Di- 
rector Gerente General clc esta institución, de! 

? 



iiionto de los clieques no canjeados, los cuales efecto, a una serie de coildiciones difíciles de 
iban 9 quedar siii valor legal a tenor de la  ley lograr en nuestro mercado. 
a partir  del 19 de febrero de 1933, espidi6se la  Pero si es cierto que conlo medio cle con- 
ley WQ 7728, de 31 de marzo por la que se pro- trarrestar el mo~~iiiiiento de capitales, el mane- 
irogó liasta el 15 de lilayo inclusive el plazo pa- jo de las tasas de interés y de descuento no 
ra  la redención de los chequ'es circulares. cs ciertamente eficaz y en ese sentido en la 

A pesar esta prórroga, fuero11 muchí- lll~lll0i.ia antes recoi.c~acln explicanlos clarailien- 
silllas las persollas, la dc ellas de ~011- te que ante la gran evasión de capitales que 
dición modesta, que acudieroll a las'ventaiiillas xe pl'odujo en el 11a.b en el aíío anterior, el  alza 
del Ganco a efectuar el cailje, después del ven- de las tasas de descuento no hubiera servido 
cimiento del nuevo plazo. Los clieques circu- de suficiente barrera, porque los capitales aii- 
lares había11 sido garantizaclos con la respeta- tes cjue t:oclo buscaban su seguridad; en la si- 
bilidad del Estadp, y ilo era justo, iii conve- tuación actual, en  que se está. iniciando iina 
niente, impoilerles a los teiiedores de clieques llueva orientación de la balanza de cuentas del 
110 canjeados, auilque fuera por su omisión, la p a i ~ ,  se percibe un gran aflujo de capitales, 
pérdida de u11 valor representativo en e l  que .el1 que las instit,iiciones de crédito se hallan 
estaba empejiada la fe de .la. república. Tal  Iie- 11let.Órica~s de dinero, tal vez 'sería posible uti- 
cho? por 10 nlenos en el sector menos capacita- liza'r este iiist,ruineilto de la  técnica bancaria 
do de la población, ha.bría de provocar descon- con n1a.y.or prouecho jT mejores resultados. 
fianza y recelos injustificados eii el circulante Si 'aiiteriorinente espusiinos que las tasas 
nacional. Estas ra.zoiies fueron expuestas al  de descueiito e intereses prevalecientes en el 
Gobierno en nota suscrita, por el  Director Ge- País eran relativainente bajas, ante la pre- 
rente .General, expidiéndose la  ley N' 7812, de si.óil que los mercados fiilaiicieros extranjeros 
7 de octubre de 1933, que se inspira en  la ver- ejercíal? sobre los capitales nacionales, hoy te- 
dadera doctrina sobre retiro de una moneda ilenlos que coilsiderqr que los tipos de  interés 
legal que ha sido reemplazada por otra .  y especialinente las t.asas de descuento son su- 

Esta ley, en efecto, dispone que este Banco nlaineiite elevados ante la abundancia de los 
Central coiltinúe la. redencióil y retiro de 10s capitales flotantes y de dinero a la vista y a. 
clieques circulares emitidos por la extinguida corto plazo que hay en nuestros mercados. 
Jun ta  de Vigilancia, sin limitación de plazo, de- Este es un punto que ha sido debidamente 
volvi,hdose así a los expresados cheques cir- coilsiclerado por el Banco Central. Al reducir 
culare.~, su carrícter de título de crédito contra sus tasas de descuento e interés, a raíz de sus- 
el Estado. E l  derecho de canje por parte de 10s pendida la coiiversióil del billete, tuvo en mira 
poseedores de cheques circulares es imprescrip- pro1)orcionar una mayor expansi6n al volumen 
tible y no era  dable tampoco que el Estado i ra-  de crkdito. 1 1 0 ~ 7 .  antes el incremento inespera- 
tase de encontrar por ese medio una fuente de do del nlercado de dinero y la acuniulación de 
recursos. ést,e en la caja de dos bancos sin aplicación lu- 

E l  saldo de los cheques circulares que crativa, se afirma 1116s aun en su política fiilaii- 
no se lian presentado al canje, al  31 de cliciem- ciera Y juzga que es iildispeilsable y urgente 
brc de 1933, es de S/o. 436,205.00. facilitzr por medio de la. r e d ~ i ~ c i ó i l d e  las tasas 

conlerciales una inversión inmediata de esos 
capitales. 

7.-TASAS . .  DE DESCUENTO 

Durante el aíío continuaron rigiendo las 
misnlas tasas de descuento, acorcladas desde el 
ines de 111ayo del a.íio anterior, salvo las t,asas 
especiales fijadas por las leyes 7.701 y 7.760 para 
las operaciones especiales con cl Gobierno. 

En  la meinoria precedente manifestan~os 
que ;as tasas cle interés j7 de clescuento como 
instrumentos de regiilación del mercado del 
dinero 110 tieiicli en ni ies t r ,~  inedio la eficacia 
que poseril en los grni?des cciltros i'inancieros 
internacionales. S u  enlpleo está supeditado, en 

;HOJT lia renacido la confianza en el país, 
como resultado de su nieior situacióii eco- 
nómica y política. El  ,Perú se llalla en el 
curso ascendente de la coyuntura económica. 
Al saldo activo del intercambio comercial se ha 
sumado el aumento de ciertas partidas del ac- 
t.ivo invisible. Un claro optimismo domina en 
10s círculos comercia.les J; banca.rios. 

Es de toclo punto de vista indispensable 
estimular la aplicación de los abundantes capi- 
tales flotaiit,es y su inversión en nuevos ne- 
gocios: J? desde estc piiiito tlr vista muclia iil- 
I'liiciicin crcciilos qiir scgiiraiiieiitc puede ejer- 
cer cn ese sentido la baja cle los tipos de des- 
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producto se destinó posteriormei~te al servicio 
8,-REGmEN TRIB~~,~Io DEL ORO de iiltereses del prCstamo efectuado de  coilfor- 

midad con la ley ' i i G O .  T posteriormente, el 13  
de octubre de 1933, se expidió la  ley 7833 que 

Hasta la daciG11 de la ley NO 7833, de 13 restableció el libre comercio del oro J~ puso 
de octubre último, existía un régimen de res- en vigeilcia el impuesto a. la exportacióil fi jado 
triccicíll sobre el conlercio y la exportación del eii el artículo 49 de la ley Nv 5 3 4 .  
oro. No era este régiiilen el que más con.irellía. La ley.7633, que es la vigente, mant.iene la 
a los iiitereses ,iiacionales desde el punto de prohibiciói1 de esportar oro ainonedado y fija 
vista económico y fiscal. La experiencia ha el iilipuesto de exportación que debe pagar el 
acreditado que un régimen rigurosamente res- oro en otras. formas. El oro-~iletálico o conte- 
trictivo es por demás inconvei1i.eilte e ineficaz, nido en barras cle otros metales paga diez li- 

Por la primera de las leyes citadas se dis- diclio impnesto col1 uil.impuesto ad-valorem de 
puso que sólo el Esta-do, mediante el Banco cinco por ciento, cuando lo estime necesario te- 
Central de Reserva, tenía facultad para adqui- nieiiilo eil consideración los  precios del oro y 
rir  el oro que se produjese en la república, pre- los tipos de cambio. 
.iriniéiiclose que los procluctores de ese iuetal Esth. exoilerado de iinpnesto de exporta- 
que no lo vei~diesen al Gobierno y los que ad- ci6ii. coiifornie al artículo li de la misma ley 
quiriesen el oro, sufrirían, los primeros. una. I\'D ,833, el oro que se produce en las concesio- 
multa igual al valor del oro vendido y? los se- nes otorgadas y el1 las que se  otorguen de i 

gul id~s ,  el decomiso del metal coiilprado. El acuerclo con la ley 7601 y abonen a l  Estado la 
Banco Central de Reserva establecería, en los i*c?galía o partieipacióil establecida por esta ú1- 
lugares de proctucción, oficinas de rescate de tima ley. 
oro, siendo esta institución la única autorizada 

El monto rec;iudado de los impuestos -e 
mente muy sintomático, que las estadísticas ofi- 5%. y 4% establecidos por la ley 7741, que rigió 
ciales sobre producción cleoro en aquella época del 10 cle junio al 13 de octubre, ha sido de 
arrojan cifras muy inferiores a la de los S/o. 21.2,206.41, de cuya suma se lia aplicado 



S/o. 209,025.49 a l  fin anteriormente indicado, 
quedando un saldo de S/o. 2,680.92. 

E l  impuesto a la exportación de oro esta- 
blecido por la ley 7833, de cuya recaudación 
ctsth encargado e l  Banco, h a  arrojado la  suma 
de S/o. 137,350.38 desde el 14 de octubre que 
cstá en vigencia. 

9.-LA CUSTODIA DE LOS FONDOS DEL 
BANCO INDUSTRLAL 

La  ley N 9  7695 de creación del Banco Indus- 
trial del Perú dispuso que las acciones de la 
clase "A" fueran suscritas íntegramente por 
el Gobierno, cuyo valor sería cubierto con el 
producto de un sobreimpuesto de 1% ad-valo- 
rem a todas las mercaderías de importación, 
siil excepción alguna, y que se creaba a mérito 
de la promulgación de aquella ley. 

Esos fondos, que conforme al artículo 99 
son recaudados por los Cónsules del Perú  en 
el extranjero, han sido puestos por la ley de 
creación del Banco Industrial bajo la cus- 
todia de este iiistituto emisor. Los Cón- 
sules, en efecto, están obligados a de- 
positar esos fondos a la orden de este Banco 
Central en  el Banco o Bancos y en la  moneda 
o monedas que éste designe. Por  el  artículo 
lov se dispuso igiialmente que el producto del 
impuesto debería estar permanentemente de- 
positado en bancos de reconocida solvencia de 

o a cualquiera otra moneda pudieran sufrir al- 
guna merma. 

,Se pensó entonces que lo más seguro jr con- 
veniente era  convertir esos fondos a barras de 
oro jr guardarlas en las bóvedas del Banco, ya 
que, iiunque ese metal experimentara alguna 
baja en el merca,do internacional, siempre sería 
menor e l  riesgo que se corría. Con esa medida 
el Banco se apartaba del texto legal sólo apa- 
rentemente, desde que ella está en perfecta con- 
sonancia con el'espíritu de la ley del Banco In- 
dustrial y tra.duce el criterio que guió a l  legis- 
lador a l  rodear de las máximas garantías de in- 
tangibilidad al fondo proveniente del impues- 
to a que hemos hecho referencia. 

E l  Ministro de Hacienda, en nota de fecha 
14 de noviembre último, dirigida a l  Director 
Gereiite Genera,l de este Banco, prestó su apro- 
bación al acuerdo del Directorio sobre conver- 
sión a barras de oro de los expresados fondos. 

La recaudación de este impuesto enco- 
mendado a l  Banco Central por la ley N9 7695 
ha producido S/o. 327,929.42, de los cuales 8/0. 
308,575.19 han sido invertidos en la  adquisi- 
ción de IZls. 64.445116 de oro. 

¡Habiéndose efectuado gastos ascendentes 
a S/o. 99.06, la  cuenta h a  qÜedado con un sal. 
do de ;S/o. 19,285.17. 

10.-CAMARA DE COMPENSACION 
.- - 

Europa o los Estados Unidos y en moneda que 
corresponda a países donde rija el  patrón de 
oro. 

El Banco 'Central, en cumplimiento de su 
mision cauteladora de a.quellos fondos, se preo- 
cupó, desde un principio, en determinar la  mo- 
iieda en que las sumas provenientes del impues- 
to de 1% deberían ser convertidas, moneda 
que, además de estar regida por el patrón de 
oro, ofreciese las debidas garantías de estabi- 
lidad jr seguridad. 

E'l Directorio del Banco escogió el franco 
siuzo por considerarlo el menos susceptible de 
sufrir violentas fluctuaciones, decisión que fué 
comunicada a los Cónsules del !Perú en el ex- 
tranjero por oficio de la Dirección General de 
Hacienda de fecha 22 de junio último. 

Acontecimientos trascendentales de orden 
político, social J. financiero ocurridos en a lgw 
nos países, con posterioridad a la decisión de 
este Banco, acentuaron los temores, ya bastan- 
t e  evidei~tes, sobre la inestabilidad de  las dis- 
t,intas divisas y la posibilidad de que ligando 
los foildos del Banco Industrial al  franco suizo 

E l  Banco ha seguido desempeñando, como 
lo prescribe la ley, las funciones de agente de 
los bancos eonlerciales para la c~mpensa~ción cle 
cheques. 

E l  anexo N9 8 contiene el cuadro esta- 
dístico del monto de los cheques compensados 
mensualmente en el año 1933 en comparacióil 
con los años anteriores desde 1929. Además, 
coi1 estas líneas se inserta un diagrama, que re- 
preseiita las curvas de los cheques compensados 
inensualmei~te durante los citados años. 

Por  el cuadro y diagrama referidos se pue- 
de observar que desde abril del ailo 1929 el 
monto de los clieques con~pensados ha venido 
descendiendo paulatinamente, aunque con li- 
geros arances, seguidos de retrocesos m& pro- 
nunciados, liasta febrero de 1933, que marca 
la  cifra más baja de cheques compensados eii 
nuestro clearing. 

A partir  de febrero del año 1933, la curva 
asciende notablemeilte sobrepasando el nivel 
marcado por las curvas de los años 1931 y 
1933. 



Si el monto de los clieclues compensados es, sentaran a canje por  liaberse clestruíclo o perdi- 
eii efecto, como lo coilsiclerail los economistas, clo correspondía a l  Estado, el Banco adelantó al  
riii csceleiltc inclice de la actividad comercial Gobierno la citada sunia de  *S/o. 2'000,000 en 
ílc . u n  país, dado el uso caela vez más frecuente que se estimó e n  ese momento que podía asee* 
qiic el público efectúa de los cheques bancarios: der  la referida utilidad. E l  Estado por s u  par- 
iio cabe clucla clue l a  clepresióil ecoiiómica y co- - t e  clió en garantía sus  accioiles cuyo valor as- 
inei.cinl l!egó eii c l  Pc rú  a su  punto  m i s  bajo cenclía a l a  suma cle S/o. 1.'345,911.00. 

E l  31 cle diciembre, el iilonto de  los Che- 
C H E Q U E S  C O M P E N S A D O S  cli:ics Circulares que aíiii 110 se hall canjeado 

do-- 

I E n e  soles -80 asciende a la suma cle S/o. 456,203.00 en que se  
1ia~'estinlado la utiliclacl que hasta, la feclia Iia 
produciclo el  retiro cle la citada emisión; en con- 

,, secuencia se  lia. procedido a la liquidación y 
realizacióii de las ncciones entregadas por el 
Estado en  ga ran t í a  cle l a  diferencia, por cuyo 
inotivo el  capital  del Eaiico se ha  reducido en . . .  . . . .  . . . .  . . ,'O 
S/O. 1'313,800, habiendo qiieclado e n  consecuen- 

S : .  cia e n  la suma (le 4'757,700. soles [le oro. 
E l  capital  así  clismiiluído est:í representa- 

so SI clo por  47,577 acciones de S/o. 100 cada una, to- 
talmente pagado y suscrito en la forma si- 
guiente ; 

Clase "A" Bancos Asociados Slo. 1'698.000.00 
............... Clase "B" PGblico 3'027,600.00 
............... Clase  "C" Es tado  32, !O(i.OO 

S!o. 3'7.57,700.00 
-- - 

La iióniiila de los Bancos que están actual- 
rli los primeros llleses 'le 1933, y que a pa,rtil, iile11t.e asociados a1 Banco Ceiitral d e  Reserva 

trimestre se lla illiciaclo la reaccióil del  Pcrfi? así como la ellumeración de  s u  apor- 
eii uun forma alentaclora j7 coi1 firmeza. tc  en accioiles, cs la siguiente : 

Es: piics, clescle este punto  de  vist,a r n ~ 1 ~ ~  iil- 
teresailtc e1 gráfico cliie publicamos y augura  B~~~~ Italiano 883,500 ................................. 

............ 11;irn cl aíio vcnidcro ni1 seguro resurgimiento Banco 1iiterii;icionnl del Perú 231,900 
..................... d(! la ccoilomía nacioiial . Banco Popular  del Perú 1 28,300 

Banco Aleináii T ransa t l á~ i t i co  ........... 151.100 
Tlie Roya1 Bank n i  C a n a d a  ............... 101,000 
B:iiico .4nglo Sud Americano L tdo  ... li)O,OOO 

ll.-CAPITAL Y RESERVAS The Natioiial C i ty  Baiik of New ............................................... York 102.000 

111 coincilzíir cl aíio 1933, cl capital del  
Piaiico ascciidía a S/o.  6'271,500. Bl  capital lía 1'698,000 

sufrido una apreciable rec1ucciOn como consc- 
ciicncia clc l a  aplicación de la lcy XQ ,7488, cil 
1-irtud clc la cual se liizo uii aclelanto a l  Gobier- 
110 cle S/o. ?000,000.00 coi1 garantía clc las ac- Con la anter ior  distribucióil de  acciones cle 
cioncs de la clase "C" clc qiie era  propietario.  1.;:~ cli.ise los Bancos ilsociaclos liaii cum- 

L:i inciiciori:~da 1cy clispuso el  retiro de la 11ljdo coi1 la tlisposicióil legal de aclqnirir el  níi- 
circiilnci6:l de los Clicques Circulares cmiticlos mero dtr acciones i~ccesarias para  llegar a l  5% 
por 1n cstiiiguic1;i. J u n t a  de  Vigilancia de la clc sii capital y reservas. 
Eiilisióii dc Clicqucs Circiilares y su canje 'por E l  iifirnero de acciones en poder del públi- 
liilletes (lo cstc Eaileo Cci~trcil. Coino 1:i. utili- co ;isciciidc ti. 20,276 y se  Iiallan distribuídas cn- 
rlsd qiie produjeran los billet'es que no se pre- t r c  rloscieiitos cuareiltiúil accionistas. 



I3OLETl.X DEL CANCO 
- , 

6 '  
Las ;iccioiies que rcstaii, cle propiedad del 131 iiloilto total  clc la cuenta iilversioiies 

Gobierno, nscieilileil n 321, que el 13a.11~0 Ceil- dc  S/o. 1"7SS,'JiO,S'J. 
trnl conserva el1 su poder en calidad de garari- 

(iuesigaii ])resellthildose a caiijc. FERMZDADES, SEGUROS, ETC. 

I 
tía para responder por los Clieques Circulares IMVERsIoN DEL FONDO DE PENSIONES, El 

l 
RESERVA LEGAL. De coi?foriiiida,cl con los acuerdos tomado 

~ > o I .  cil .Coiiiit¿ encargado dc l a  adniiilistració/ 
E l  fondo clc reserva. Icgiil sc 118 ~iicrcmeii- de c s t c  foilfio, cl s;lldo de esta cuenta de S/ 4 tado coi1 cl 10% dc las  ~itilidacles clel a60 1933, ,8",73-1.58. representa las iiiversioiles efectua 

figui;i i~do en coiisecueilcia. con un  si~lclo de da:, c3:i valores de buen rei-idimiento depósito! 
S/o. 5 '12'3,076.83. t lc  ri1icirr.o~. Dichas iilversiones son las 

tes : 
FONDO DE EVENTUALIDADES. 

Estc foiido se lia increinentado asiiilisiilo 
coi1 el aunieiito de  10% de las utilidades del íi1- 
tinio ejercicio asceiiclieilclo al  terniiilar éste a 
la suma de S/o. 123,0iG.S¿, . 

FONDO DE INDEMNIZACION DE EMPLEADOS. 

Con el aumeiito de S/o. 12,000, tomados de 
las utilidacles del ejercicio de 1933, el Fonclo pa-  
ra Ei~fermecla.des, Seguros y Peilsioiies, queda 
coiiuil  saldo de S/o. 94,817.22. 

VALORES MOBILIARIOS. 

Esta  ciieilta se maiitic~le en su  mismo sal- 
do de! aíio pasaclo cle S/o. 20,930 que represen- 
t a  el precio de coste de 26 cédulas clel Banco 
Central ,Ilipotecario clel Pe rú  a l  7-i/i% adqiiiri- 
das  a 60-i/I70. 

INMUEBLES. 

E l  saldo de esta cueiita con el castigo de 
S/o. 120,GOO tomados de las utilidades de 1933. 
ascieiicle al teriiliiiar el ejercicio, il S/O .  
989,757.19. 

MUEBLES. 

En esta cuenta se lia efectuado el castigo 
de S/o. 15.000, con cargo a las utilidades de 
1933, cliiedaizdo rcclucida a S/o. 76,971.30. 

COSTO DE BILLETES. 

AIicntras se  efectúa su total castigo: figu- 
r a  e11 la  cueiita. de iiivelzioiles, el costo de  los 
billetes impresos, que después de ser castigado 
en S/o. 40,000 coi1 utilidades cleI ÚItinio ejer-  
cicio. I i n  qiicdado i~ctliiciclo c.1 s~ililo n S/o. 
2Olj31O.30. 

......................... Cédu1:is Hinotccarias 
Accioties dcl 8co .  Cetitr:il de Reserva. 
Boiios cie 1:i Caja  de Depósitos y 

Cotisigii:ici.>ncs ....................... . 
........................... Idil~ret;is de Aliori .0~ 

Cueiitas Corrieiites b;iiica;ins ........... 

Las entradas l ~ r ~ i t a s  del Banco asceudieroii ( 
clui.ai?te el ejercicio a S/o. 1'649,620.63 y los I 
Gastos Generales y Castigos efectuados ascen- ! 

diero:l a ;S/o. li91,417.65, habiendo habido en 
coilsecuenein iiiia utilidad neta de  S/o. ! 

i455,203.00. 
Dnraiite el aiío, el Directorio acordó can- 

celiir. el salilo de 4% adeudado a los a.ccioilistas 
por el año 1932 por cueiita de las utilidades 
del presente aiío, y aboiiai a su  vez el divideu- 
do cle 6% que correspoilde al  ario 1933. E l  ., 

saldo se lia distribuído conforine a io dispuesto 
eil el artículo N077  de la Ley Orgáiiica del Baii- j 
coz eii la siguiente forma : I 

! 

I 
Ascioiiistas 45'0 1 9 3 2  (250,3(14.75). .  S / < > .  547 .635 .27  
.4ccioiiistas 6% 1 9 3 3  (297,330.52) .. 

3% Supreiiio Gobierno ..................... 42,310.13 ' 

. . . . . . . . . . . .  3 0'50 Fondo de  Reserva S5,32O.RO 
10'7oIFo1ido de  Eveiitualidndes. ........ S.í,S2<1.3tl 

......................................... Li i i~~ lea t l o s  Y0.6S5.00 
F o n d o  de eriipleados ......................... 1 ~ , O O O . O O  
l'zirticiyación Supreiiio Gobieriio ..... 53.331.96 

OJENTA COMPENSACION. 

1.x cueiita ,Coiiipeiuación provieile d e  las 
clifcrci~cias clt cambio e11 la compra j7 venta de 
gil-os. Sc I in  cai.gac1o a diclin cuei-ita, aboriáii- 



E l  Banco lamenta el sensible fallecimiento 
de  los directores seííores F r i t z  Ehr l ieh  J- Ma- 
nuel Irigoyen, e l  primero represeil tante de  los 
bancos extrailjeros y e l  segiiildo, d e  los bancos 
nacionales. 

E n  reemplazo del  señor Elir l ich sc iilcor- 
por6 a l  Directorio el director suplente cle los 
ba cos ext ranjeros  señor Ar t l iur  H. Denrey; 
f ]  v en reemplazo de1 señor Irigoj-eil se  iiicorpo- 

/%> el representante de  los bancos iiaeioiiales 
director suplente scíior Francisco Echenique.  

. , 
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CENTRAL DÉ RÉSE - ! - . . .  

i 
1: 'lose a la de Gttiiaiiciii~ Pcrdidas,  I t i  siiiiia d e  lI¿ibiciiclu j)i-occdido .los l.);i.iicos c s t r an je -  
< 483,523.18 qiieclaildo 1111 saldo d e  S/o. ros a l a  elecci6ii d e  director p a r a  reeiill>lazar a l  
' ] 39,493.14. scííor Ehrlicli,  fallecido, los eserutiiiios ar ro ja-  

i.on c0111o resultado la elecci6ii del seiíor Artl iur  
INTERESES Y DESCUENTOS. H. IDelvej. con10 direct,or ]I;I~;I t e rminar  el pe- 

i 
I 

r iodo.  
Los intereses ganados dura11t.e el año as- I7erific;i d;i ;isiiiiisiiio las clcccioaes del re- 

; cienden a &/o. 383.940.36 que se Iiail abollado ~~rc isenta i i te  de  los ba.ncos 1inc:ioii;i.les ],ara-reenl- : í l l tegrmlei~te  a la cucnta G:inailcias y Pérdi-  p!'izar al seiior Irigoyeii. f:i.llecido, y comp1eta.r 
das .  

Las  operacioiles cle deseueilto 1iii.ii a r ro jado período, i.esultG elegiclo el sefior Francisco "$ un saldo de S/o. 664,331.50 pasados también ín- Iclienique como di rec tor .  

tegramente a la  ciient,a (le Cfaiiancias j7 'Pérdi- 1labii.ildose aiisent;ido cii el iiies de 110- 

~ ~ i e m l j r e  e l  señor G'.ino S;iloclii~, repi-esentante 
das .  

ext ranjero ,  se  incoi 
AMORTIZACION E INTERESES DE LA CARTERA ter sulll elite sefi glla lii 

CASTIGADA. I'or seria eiiferinet1:itl contraída por  e l  se- 
L~ ,cartera castigad¿l 'le] fiailco lla prodLl- "" lDe\\re?:! (lile 10  obligí, a ;iiisciltaise del  país, 

cido por collcellto de  amort,izacióil intereses la ~ " i " ~ r 1 ~ ) 1 ' 6  ¿i1 Dii:ectoi,io e! seíicii TV. $1. Dalv- 
.e*$-. 

suma de  59,145.74 clue se ila asi- lciil, diiaector si i j~lci l te  en i.ol)rcsctnti!cióil de  los 
_Y . S , "  i 

" 

r e s u l t a r ~ n  reelegidos los nlisinos seiiores como i * .  

direc tor  g suplente,  r e s i ~ e c t i ~ a m e i l t e ,  p a r a  el j I 

lllismo a la cuenta de  Gaiiailcias y Pérdidas .  ba"ms exi;r¿iilaeros. 
Termilió con el aiíu el período de  los se- 

COMISIONES. í i i ) r e s  Augiisto l f a u r e r  y lcarlos Mujica, repre- 
sentantes  de  lii .Socieclad Nñcional clc Iildus- 

Lac cobradas po r  el Banco du ran te  el año txias como director 3; supleiite, repeetiramente.  
1933 lian sido de  ,S/o. 26,639.57 totalmente pa- Verif icadas las ~ lccc iones ,  rcsultaroil reelegidos 
sadas a l a  cuenta Gailailcias y Pé rd idas .  los mismos seííores en los iiiisn~os cargos p a r a  

E n  el anexo W 2 se publica la cuenta de e l  período 1934-30;. 

períoc1.0 i934-ig36.  ' 

Terminó tanlbiéii el período del señor doc- 
t o r  Luis Alayza y l'nz Soldáil, representante  
clel Gobierno, quien ]la renunciado po r  haber  
aceptado el cargo de abogado consultor d e  l a  
Dirección d e  :Coiitribuciories de l  Ministerio d e  
Hacienda .  

E n  l a  iíltima sesión clel año, realizada el 
22 de  diciembre, el Directorio reeligió a l  señor 
doctor Manuel Augiisto Olaecliea como I'resi- 
dente  y a.1 sellor P e d r o  G. Beltráil como Vice- 
presicleiltc~ paro el aíío 1934. 
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Ganaiicias 31 Pérdidas .  Asimismo terminó el l~eríoclo cle los seño- 
" olqSTc. . . IYY .* 

res  Sslocchi J- Nagnani ,  representailte de  los . 
,*,?$.+ bancos iiacioilales. Verificados los escrutinios , ; '. 





ANEXO N9 1 i 

BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU 

ESTADO AL 3 1  D E  DICIEMBRE D E  1 9 3 3  

ACTIVO Y SALDOS DEUDORES 
A. CAJA - 

ENCAJE TOTAL . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

B. COLOCACIONES 

Su1,reiiici tiobici'no segun M? 77GO . . . . . . . . . . . . . . .  
11~sC11e11T.0:: '. Itedescucnlos :i 1l:incos :\sociados: 

'Dci Gohici,no . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  
Dr's~ucntos  y Iieclescucntoz ii n incos  Ex-.isociarlos: 

C.onirrci;ilcs . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  
Del Gol~ici~iio . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  
LCY 7582 Préstamo ECO. P. 9 L. para  pago 

DeiiOsiTos .4horros . . . . . . . . . . . . . . . . . .  
Descuentos y Redcscuenros a1 publico, Banco 

hgl'icolii y otros  . . . . . . . . . . . . . . . . . .  
Entrega ; i l  Gobierno n cuenta Chcques circulares 

pe rd i c fo  Ley 7688 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  
..... .. Varios . . . . . . . . . . . . .  ..., .,.:., .,.,., ,. 

C. INVERSIONES 

Iiim~iebles.  Vulores mobiliurios, Muebles y otros  . . .  

D. OTRAS CUENTAS DEL  ACTIVO . . . . . .  - 
,, 1'288,970.: 

,, 875,71 l.' 

- - 
PASIVO Y SALDOS ACREEDORES 

F. CAPITAL Y RESERVAS . . . . . . . . . . .  

G. EXIGIBLE A LA VISTA O ANTES D E  3 0  DIAS 

H. OTRAS CUENTAS DEL PbClVO . . . . . . . . . . . .  

l .  GANANCIAS Y PERDIDAS . . , 

MANUEL PRADO J. FERNANDO CAZLAMI 
Director Gerente General Diwctor .  

J. L .  ZAVALA 
Contador. 
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ANEXO N" 3. - COLOCACIONES 

Fechas 

; 1  

i ' 
l 

1; " 
I 31. de Eiiero ........... 

1 ,  

!; l. I 2s de Febrero.. ....., 
ii: 3 1  dc 3larzo I .......... 1 
l l,, 
li,> 
:I 1 l YO de Ahril ............, 

l l 
........... ( 1  91 de Mn?-o 1 

l  !l I 
....... 1/1 30 de Juiiio ' ."..¡ 

............. 
/ / .  

31 de Juiio j 
31 de .4gosro ......... i 

... 30 uc Sel1tic11iI)i.c ! 
i 

31 de Ocrul~i-c ........ ; 

30 de noriciiil>re ...l 
..... 31  de Dicieiiibre / 

l 

BaJlcos 

Accionistas 

(;'S31 ,S63 

7'346,640 

13'629,222 

14'55S,799 

15'050,752 

13'329,937 

14'002,51 F 

13'S58,31C 

15'3S0.133 

11'337.725 

13'454,167 

13'645.900 

1 B-OS 

Ex-Accionistas 
Gobierno 

institucioiies y 

Particulares 
TOTALE! 

-- 

20'84.7.12 

20'542.22 

26'6 j 1 , 05  

27'3.S7,06; 

25'1 97,6i(; 

34'300.20 

41 '302,61 

40'423 .S2 

4.3'75S,9.5 

47'944,89 

4S1SE2,25 

ag'oss.18 

L I !  
1 1 1  ll ANEXO No 4. - BILLETES EN CIRCULACION Y DEPOSITOS 

Fechas TOTAL 

5 1  de Enero ..................... 49'723.080 

2 s  de Febrero ................. ,0!662.301 1 

.................... 31 de Marzo 53'021,250 1 
! 

30 de Abri l  ..................... 54'482.1GD 1 

Otros 

Depósitos 

1 
l 

Billetes 
en 

Circulación 

...................... 3 1  d e  Julio 1 66'93S.515 1 17'209,543 
l 

::1 de A q o s t o .  ............... I 86'033.920 1 15'239,66S 

Depósitos 
de Bancos 
Accionistas 

30 de Noriembrc ............. 1 66'150,360 .1S'IG2,754 

............... : , ::? de Dicienibrc 67'2S5.230 ' 1S1;3d.,S61 i 
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Fechas Encaje Legal 

3 1  de Enero ........................... 
........................ 28 de Febrero 1 

3 1  de Marzo ........................... 
............................. 30  de Abril 

........................... 3 1  de hlayo 

30  de Junio ............................ 1 
31 de Julio .............................. 
3 1  de Agosto .......................... 
30 de Septiembre .................... 
3 1  de Octubre ......................... 
30 de Noriembre .................... 
3 1  de Diciembre ...................... l 

Encaje 

Excedente 
ENCAJE TOTAL 
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