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Durante los primeros meses del afo, los principales indicadores

de actividad verifican una consolidacidn de la tendencia hacia

la recuperacién de la economia nacional. Segiin las cifras de la |
Sociedad de Fomento Fabril, la produccidn fisica industrial

crecidé un 13,8% durante el primer bimestre de 1984 en comparacién

a igual periodo del ano anterior. Con este resultado se comple- ;

tan 11 meses seguidos de recuperacion del sector.

En el sector construccidon, la superficie habitacional aprobada e
iniciada en 30 comunas del pais fue un 41,6% superior a la re-
gistrada en la misma fecha del ano anterior. Por su parte, la su-
perficie sembrada con 14 cultivos basicos para la temporada B83/84
senala un repunte del 20,6% en comparacion a la temporada anterior,
destacandose especialmente el raps (54,9%), trigo (31,2%), arroz

(31,1%) y maiz (17,3%).

Otros sectores econdémicos tales como mineria, transporte, servi-
cios de utilidad publica y comercio también experimentaron un

crecimiento durante los primeros meses de 1984.

EL SECTOR CONSTRUCCION Y SU
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Si bien la participacién promedio del sector construccién en el PGB
es de s6lo un 5%, el 58,3% de la inversidn bruta global del pais se
genera en el sector. Por cada millén de pesos de incremento en el
producto de la construccidn, se generan aproximadamente 2 millones de
pesos de incremento adicional en la produccidén del resto de la eco-

nomia. Al mismo tiempo, por cada ocupacibén creada en el sector, se

generan 4,4 empleos directos y 3,4 indirectos.




En terminos anuales, la construccién crecié un 9,2% y un 30,7% duran-

te el tercer y cuarto trimestre de 1983, respectivamente. En el ano

lo hizo en un 0,2%. Las perspectivas para 1984 senalan una consolida-

cion de la recuperacién del sector, debido a la implementacidn del

Sistema de Ahorro y Financiamiento de la Vivienda y aumentos presupues-

tarios para obras piblicas.
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AGREGAMS MONETARIOS T —— T — —— ———— T — T ———— T —— ——— —_— e ——— T ——

Al mes de marzo de 1984,M1, M2 y M6 crecieron un 13,8%, 13,5% y 13,6%
respectivamente. Ello es el resultado de un aumento en la demanda
por activos financieros causada por el mayor nivel de actividad
econdémica, la mayor confianza del piblico en las instituciones finan-
cieras y el menor costo de mantener dinero segun lo verifican las

cifras de inflacion del ultimo trimestre.

TASAS DE INTERES Y TIR
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Las tasas nominales de interés contintan declinando. Sin embargo, las
tasas reales después de haber mostrado un leve repunte entre noviembre
de 1983 y abril de 1984, en marzo del presente ano declinan significa-
tivamente como consecuencia del alza estacional que en dicho mes expe-

riment® la tasa de inflaciodn.
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Al mes de marzo de 1984, la Balanza de Pagos y la Balanza Comercial
mostraron un superavit acumulado de US$ 45,1 millones y USS 217,3 mi-

llones, respectivamente.

Por su parte, las tenencias de reservas internacionales crecieron en
USS$ 41,8 millones y en USS 12,7 millones respecto a diciembre de 1983
y a febrero de 1984, respectivamente. Al 31 de marzo éstas alcanzaron

a USS 2.064,5 millones.
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INDICADORES DEL SECTOR PRODUCTIVO

Un importante incremento en los niveles globales de actividad se ha detectado
en los primeros meses del presente ano. Lo anterior se desprende del anali-
sis de los principales indicadores de actividad como también de la evolucidn
experimentada por los Indices de Produccidén y Ventas Industriales elaborados

por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE) y la Sociedad de Fomento Fabril

El sostenido crecimiento registrado por la economia a contar del segundo tri-
mestre de 1983, se hace mas evidente al observar el comportamiento de los diver
sos sectores productivos durante los meses de enero y febrero pasado. De espe-
cial relevancia ha sido el desenvolvimiento del sector construccidén, comercio,

transporte y agricola entre otros.

Las estadisticas elaboradas por la Sociedad de Fomento Fabril senalan un aumen-
to del 13,8% en la produccidon fisica industrial para el primer bimestre de 1984,
en comparacion a igual periodo del ano anterior. Con este resultado se comple-
tan 11 meses seguidos de recuperacion de la industria. De los seis sectores
sobre los cuales se obtiene la mencionada informacidn, cinco experimentaron aumer
tos y sb6lo uno presentd bajas en la produccidon. Por su parte de las 29 agrupa-
ciones existentes 24 exhibieron aumentos y s6lo 5 mostraron descensos. Cabe des
tacar el rubro "bienes de consumo durable" con 70,7% de incremento, en los pe-
riodos comprendidos, esto es ene-feb. de 1984 con ene-feb. de 1983. Dentro de
dicho rubro sobresalen la fabricacidén de aparatos eléctricos de uso doméstico

(157,8%) y la fabricacién de equipos electrénicos (68,0%).

Le siguen en orden de importancia el rubro "articulos manufacturados diversos"
con un incremento del 25,3%. En este rubro sobresalen la fabricacién de produc-

tos de plastico (61,4%), los productos de caucho (57,2%) y la fabricacidn de

papel (16,8%).

Finalmente, se destacan los rubros "bienes de consumo habitual®™ (21,2%) y la

produccién de bienes intermedios para la construccidén con un 14,5% de aumento

en el periodo bajo analisis.



De igual forma,los antecedentes proporcionados por el Instituto Nacional

de Estadisticas (INE) para el primer bimestre del ano, corroboran los resul-
tados entregados por la organizacidn fabril. En efecto, la produccidén ano-

t3 un incremento del 14,7% en los meses de enero y febrero pasados en relacién
a iguales fechas del ano anterior. LOS resultados anteriores vienen a confir-
mar la tendencia que se observa sin interrupciones desde abril de 1983, mes

en el cual la industria comienza a repuntar después de un prolongado periodo
de deterioro. Es interesante senalar que de las 28 agrupaciones que conforman
este indicador, durante el primer bimestre del ano 24 presentan aumentos y sdlo
4 muestran bajas en la produccidn. Estas agrupaciones representan en relacidn

al valor agregado un 88,2% de la produccion total del sector.

En el cuadro siguiente, se aprecian las variaciones en doce meses de la Produc-
cidn Industrial, situacidén que coloca en evidencia la recuperacion del Sector

Manufacturero Nacional.

PRODUCCION INDUSTRIAL: INDICES GENERALES

($ variacion en 12 meses)

MES SOFOFA I.N.E.
1983

Abril LS 2,4
Mayo 6,1 9.7
Junio 4,4 7,0
Julio 3,8 75
Agosto 1 3,2
Septiembre 11,0 8,4
Octubre 1121 9,4
Noviembre 15,6 6,8
Diciembre 15350 9,6
1984

Enero 16,0 15772

Febrero 11,5 12,1




Por otra parte, la situacidn detectada en las ventas industriales también

presenta un panorama favorable para el primer bimestre de 1984 en comparacidn

al ano pasado.

El indice elaborado por la Sociedad de Fomento Fabril, mues-

tra un aumento del 8,7% en las ventas fisicas, en tanto que el indicador del

Instituto Nacional de Estadisticas sefiala un repunte del 15,5% para el mismo

periodo.

dltimo organismo, incluye a 281 productos y 851 establecimientos del pais.

El proceso de recuperacién que experimenta el sector industrial ha ido acompa

nado de un repunte de los niveles de demanda en otros sectores productivos,den

tro de los cuales, cabe destacar los siguientes:

a)

Sector Comercio

Informacidon dada a conocer por el servicio de impuestos internos, se-
nala que en 1983 las ventas totales de los diferentes sectores econd

micos experimentaron un alza del 5,8% en términos reales, en relaciodn

al ano anterior.

De 1gual forma, las ventas a nivel mayorista en los nueve primeros me

ses de 1983 registraron un aumento del 29,9% en tanto que las transac

ciones al detalle lo hicieron en un 20,2% en igual periodo.

Sector Construcciodn

Durante el mes de enero pasado, la superficie de construccidén habita-
cional aprobada e iniciada en 30 comunas del pais fue un 41.6% supe-

rior a la registrada en la misma fecha del afio anterior.

Asi también, el numero de operaciones de crédito hipotecario cursado

en enero de 1984 fue un 143,5% superior al cursado en igual fecha del
ano 1983.

Este ultimo indicador refleja la efectividad de los programas imple-

mentados por la autoridad en beneficio del sector vivienda.

Vale la pena recordar que la cobertura del indice elaborado por este



c)

e)

Sector Transporte

En el sector transporte se detecta un importante aumento en los volu-
nenes de carga trasportada a través de Ferrocarriles del Estado y
de la Empresa Portuaria de Chile. Estos alcanzan a un 13,1% y 21,7%

respectivamente para el periodo enero-febrero de 1984 en comparacion

a iguales fechas de 1983.

Sector Mineria

En el sector minero se destacan los incrementos en la produccidn de
Cobre (4,3%), Carbén (11,7%) y Hierro. La extraccidn de este ultimo

mineral fue superior en un 272,4% a la registrada en enero de 1983.

Sector Servicios

Durante el mes de enero la produccidén de Energia Eléctrica fue un
9,5% mayor a los valores observados en igual mes del ano pasado. Es-
te indicador confirma el comportamiento del sector industrial en los

primeros meses del arfo.

Por otra parte, la facturacién de agua potable y el nimero de conexio-

nes de servicios telefénicos aumentaron en un 8,2% y 4,7% respec-

tivamente en el periodo en referencia.

Sector Agricola

Las Estadisticas oficiales sobre la superficie sembrada con 14 cultivos
basicos para la temporada 83/84 sefiala un repunte del 20.6% en compara
cién a la temporada anterior. Entre estos cultivos se destacan los au
mentos de las siembras de Raps (54,9%), trigo (31,2%), arroz (31,1%)

y maiz con un 17,3%.
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Parte 1importante de este incremento es atribuible a la mejoria experi
mentada por los precios agricolag como también al pragmatismo con el

cual ha actuado la autoridad frente a los problemas que aquejan al sec

tor

A continuacidn se presenta un cuadro resumen con la evolucidén de los

principales 1ndicadores comentados



ALGUNOS INDICADORES DE.QCTIVIDAD ECONOMICA

SECTOR INDUSTRIAL

% Var.respecto
igual periodo

Periodo 1984 ano anterior,

1. Produccién Fisica Industrial (SFF)

Productos Alimenticios (A) Ene.Feb. 4,4
Industria de la Bebida (A) 2 30,2
Fabricacién de Textiles (A) 8 60,1
Prendas de Vestir (A) % 2050
Ind.del Cuero excepto Calzado (A) - -4,5
Fabricacién de Calzado (A) i 20,3
Industria de la Madera (E) iy 12,9
Muebles y Accesorios (E) i 80,6
Fabricacién de Papel (F) 0 16,8
Imprentas y Editoriales (F) g 15915
Sustancias Quimicas Industriales (D) s 10,6
Otros Productos Quimicos (A) 2 18,7
Refineria de Petrdleo (D) v 1743
Derivados del Petrdéleo (D) o 30,4
Productos de Caucho (F) v 57,2
Productos de Plastico (F) o 61,4
Productos de Barro y Loza (E) " 23,4
Fabricacidén de Vidrio (E) + 15,1
Productos Minerales no Metalicos (E) = 41,8
Industria Basica de Hierro y Acero (D) : 6,7
Industria Basica Metales no Ferrosos (D) T 0,3
Articulos Metalicos (E) " 14,0
Maquinaria no Eléctrica (B) X -0,9
Equipos Eléctricos (E) - -30,0
Equipos Electrdénicos (B) o 68,0
Aparatos Eléctricos uso Doméstico (B) H 157,8
Material de Transporte (C) " -23,1
Equipo Profesional y Cientifico (F) " -14,7
Otras Industrias Manufactureras (F) z 20,8
TOTAL INDUSTRIAL " 13,8
Sector A. Bienes de Consumo Habitual i 21,2
Sector B. Bienes de Consumo Durable " 70,7
Sector C. Material de Transporte " -23,1
Sector D. Productos Interm.p./la Industria y: 2,2
Sector E. Bienes Intermedios p/.la Construcc. - 14,5
Sector F. Articulos Manufacturados Diversos Y 25,3



II

ITI

IV

VI

% Var. respec.
Periodo igual periodo

1984 ano anterior
2.— Ventas Fisicas Industriales (SFF)
TOTAL INDUSTRIA Ene.Feb. 8,7
— Bienes de Consumo Habitual 2 157/ 515
— Bienes de Consumo Durable " 10,4
- Material de Transporte " —2A0)5 )
- Productos Intermedios para la Indust?® 1D
- Bienes Intermedios para la Construcc? —{0)} &
— Articulos Manufacturados Diversos " 21,9

Importaciones de Materias Primas (Banco Central valores en US$)

- Mat.primas en origen indust. Ene.Feb. 23S

- Bienes Intermedios Indust. o 35770

- Partes y Piezas para armaduria ‘- 100,0
Sector Comercio (.S.I.I.)
Ventas Comercio, Restaurantes y Hoteles ene-sep.83 23,5
- Comercio Mayorista 4 29,9
— Comercio Minorista N 20,2
- Restaurante y Hoteles - 1200

Utilidad Publica

- Produccidn energia eléctrica Servicio Piblico(ENDESA) Ene.84. 9,5
- Facturacidén de agua potable (EMOS, SENDOS) 4 82
— Numeros de Lineas de Servicio Telefénico C.T.C. A 4,7
Sector Construccion
— Superficie habitacional de Construccidén aprovada e

iniciada en 80 comunas (I.N.E.) Ene.84 41,6
- NUimero de operaciones de crédito hipotecarios para

vivienda (Superbancos) L 143,5
Sector. Transporte
- Ton/KMT transportadas por Ferrocarriles (FF.CC.) Ene.Feb.84 13,1

o 2 LT

-~ Ton. movilizadas por EMPORCHI




% Var.respecto

Periodo igual periodo
1984 ano anterior
VII Sector Mineria
- Produccién de Cobre G.Mineria (CODELCO) Ene.84 4,3
- Produccién de Carbén (ENACAR-SCHWAGER) i 16147
— Produccidén de Hierro (CDP) 4 272 ,4
VIII Sector Agropecuario-Silvicola
- Exportac. Maderas en Trozas (INFOR) Ene .84 242 ,0
Superficie sembrada 14 cultivos basicos en
hectareas temporada 83/84 (I.N.E.) 20 ,6%
- Trigo SiE2%
- Raps : 54 ,9%
- Maiz 17 3%
— Avena 13,4%

- Arroz 31,1%



ELL SECTOR CONSTRUCCION Y SU
IMPACTO ECONOMICO-SOCIAL

La participacidén promedio del sector construccion en el PGB es cercana al
5%, inferior al 20% que representa el total de serviclos privados y guber-
namentales y a otros sectores tales como la industria, la mineria, la agri-

cultura y el comercio. Sin embargo, el 58,3% de la inversidon bruta global

del pals se genera en el sector, en la forma de construcciones habitaciona-

les y no habitacionales publicas y privadas.

Por otra parte, de acuerdo a los coeficientes de relaciones intersectoria-

les contenidos en la Matriz Insumo-Producto 1977, por cada millén de pesos

de incremento en el producto de la construccidén, se generan aproximadamente

2 millones de pesos de incremento adicional en la produccidn del resto de

la economia.

COMPOSICION DE LA FORMACION BRUTA EN CAPITAL FIJO

(Inversion Total)

(Sobre valores a precios de 1977)

RUBRO 1982
I - Construccion 58,3
Construccion Habitacional 26,6
Construccion No Habitacional 10,6
Obras de Ingenieria 255

II - Resto 41 ,7
Maquinaria Nacional 4,7
Maquinaria Importada 32,8
Plantaciones, ganado y resto 4,2

100,0
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Al respecto cabe destacar que el 83,7% de la demanda intermedia del sector,

proviene de la industria, principalmente en la forma de cemento, fierro y

madera.

DEMANDA INTERMEDIA DEL SECTOR CONSTRUCCION DE ORIGEN INDUSTRIAL (1977)

(millones de pesos de 1977)

RUBRO PARTICIPACION (%)
Industria de Madera y Corcho 14,7
Otros Productos Minerales no Metalicos 20,2
Industrias Basicas de Hierro y Acero 10,5
Productos Metalicos 8,6
Resto Industria 29,7
TOTAL INDUSTRIA 83,7

= il —

Finalmente, las relaciones empleo/producto 1977 indican que por cada ocupa-

cién creada en el Sector Construccién se generan 4,4 empleos directos y 3,4

indirectos.

El §§ct0r frente a los movimientos ciclicos del PGB

Una caracteristica intrinseca de los bienes de capital producids por el sec-
tor construccidn, la constituye la volatilidad de la demanda por este tipo
de bienes frente a fluctuaciones en el nivel de producto. En efecto, ante
reducciones en la actividad econdmica, los agentes tienden a postergar Sus
decisiones de compra. En otras palabras, la demanda agregada se reduce cOl
el objeto de ajustarse a los menores niveles de ingreso, lo que implica gene
ralmente un menor gasto fiscal en obras piblicas y vivienda y al mismo

tiempo una restriccién de la demanda privada por viviendas y otras edifica-



L]
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ciones. Analogamente, en periodos de crecimiento econdmico los agentes
tienden a destinar una proporcidén mayor de su gasto a la adquisicidn de

este tipo de bienes. Por ello es que los ciclos econdmicos magnifican

los ciclos del sector.

Como ilustracion de lo anterior, el cuadro siguiente incluye una compara-

cion entre el PGB y el producto sectorial a partir de 1970.

ANO SECTOR CONSTRUCCION PGB TOTAL
1270 55 2,1
1KS)7/1L 0,1 9.0
1972 =195 =il 2
1LC)7/% ALk (0] -5,6
1974 263 1,0
1LS)7/5) =26,0 L)
1976 =605 3y
1S K74, =09 9,9
1978 8,1 8,2
1979 23,9 8,3
1980 23,9 7,8
1981 288yl e/
1982 =29,0 -14,3
{983 * 0,2 -0,8

—_— e

* Estimado

— i —

En dicho cuadro se aprecia que ante fluctuaciones en el PGB, el producto
sectorial tiende a oscilar en forma mas acentuada. Resulta particularmen-
te interesante destacar el periodo comprendido entre 1978 y 1983. Mien-
tras el producto crecid a una tasa promedio de 7,5% entre 1978 y 1981,
el producto del sector lo hizo a una tasa promedio del 19,2% en igual pe-
riodo. Sin embargo, en 1982 el PGB declina un 14,3% y la construccidn cae

un 29%, reflejando con ello el impacto magnificado del gasto agregado sobre

el sector.

Finalmente, a partir del segundo semestre de 1983 el PGB comienza nuevamen-

te a crecer y con éste el sector analizado.
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En el cuadro siguiente se incluye la evolucion global y sectorial del pro-

ducto en forma trimestral para 1982 y 1983.

EVOLUCION PGB SECTOR CQNSTRUCCIDN (A%)

1982 983 RN()
1L IT T IV ANO I 101 A1 IV ARO
PGB SECTOR
CONSTRUCCION =l A= Ol =3 =361, 3T =20 0 =289 =26 O 28 SO0
PGB TOTAL —(e) 53k veale) sy o lfEh A L 7 A A L Ve =7/ 5 Al 0,8 50 =0;8

(*) Resultados Preliminares

En éste se aprecia mas claramente ain el inicio de la recuperacidn de la
actividad econdmica global y especialmente la del sector construccidn a
partir del tercer trimestre de 1983. El producto sectorial crecid un
9,2% y 30,7% durante el tercer y cuarto trimestre en términos anuales. Du-

rante 1983 como promedio, el producto del sector aumentd un 0,2%.

La base principal del repunte que ha experimentado el sector a partir del
segundo semestre de 1983, la constituye un conjunto de medidas reactiva-

doras adoptadas por la autoridad.

En efecto, el impacto de la recesidn en el sector, reflejado en las tasas
de desempleo, elevado stock de edificacidén sin vender, endeudamiento de
las empresas constructoras y caida del producto, motivé a la autoridad eco-

nomica a implementar un conjunto de medidas, destacando entre otras, las

siguientes:
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1.- Plan de ventas del stock de viviendas, locales comerciales v oficinas,
con crédito a 20 y 12 afios plazo y 8% de interés real anual (vigente hasta
abril de 1984). Con el fin de acelerar la venta de este stock, se
abridé una linea de financiamiento a 12 afios plazo y 8% de interés anual
para compra de viviendas usadas. Al 23 de marzo de 1984, el Banco Cen-

tral habia traspasado por estos conceptacsun monto aproximado de $ 19.000

millones, correspondiente a 6.313 viviendas nuevas y usadas.

Con la implantacidn de este sistema se ha ligquidado aproximadamente el

50% del stock actual de viviendas nuevas.

2.- Linea crediticia del Banco Central para la construccidén de viviendas y
obras de ingenieria. Hasta el 23 de marzo del presente ano se habian
traspasado aproximadamente $ 2.200 millones, financiando con ello la

construccion de 6.988 viviendas econdmicas y 66 obras de ingenieria.

3.- Plan extraordinario de obras publicas otorgando prioridad a proyectos
intensivos en mano de obra. Este programa tiene por finalidad renovar 3%

mejorar la infraestructura publica del pais conjuntamente con servir de
fuente de absorcidén de mano de obra, cumpliendo asi con el objetivo prio-

ritario del Gobierno cual es reducir el desempleo.

4.- Llamado y entrega de 17.000 subsidios habitacionales.

Perspectivas de la Construccidn en 1984

Las perspectivas para 1984, senalan una recuperacion gradual del sector,

debido a la creacidén de un Sistema de Ahorro Y Financiamiento de la z;vien—

da y aumentos presupuestarios para obras publicas.

La evolucidén favorable que muestran la tasa de interés, reduccion del stock
de viviendas, renegociacién de los pasivos de las empresas constructoras y

el aumento en el empleo, son antecedentes que corroboran el paulatino repun-

te del sector.
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El sistema de ahorro y financiamiento indicado, establece un mecanismo

de ahorro metddico para la adquisicidn de viviendas de tipo medio.

Los objetivos principales que el sistema contempla satisfacer son:

1.- Aumento en el ahorro interno

2.- Se establece un conjunto de normas permanentes de ahorro y financiamien-
to, que se traducird en un instrumento de politica econdémica que atenua-
ria el comportamiento ciclico del sector.

3.- Se establece un instrumento de politica social, que permite canalizar re-

cursos escasos de ahorro hacia los sectores de menores ingresos relativos.

Se contempla un sistema de ahorro por libreta, con una permanencia minima al
cabo del cual se postula al crédito de viviendas y subsidios del Gobierno.
La asignacion de estos fondos se efectuara en funcidén de un sistema de punta-
jes de acuerdo a diferentes variables orientadas a satisfacer los objetivos

del sistema.

Este sistema de ahorro y financiamiento es destacable por el hecho de que permi-
tird generar un importante volumen de ahorro privado y por lo tanto atenuar
las dificultades que genera el financiamiento de una mayor inversidn por otras

vias.
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COMPORTAMIENTO DE LOS
AGREGADOS MONETARIOS

Al i1gual que lo senalado en informes anteriores, las tendencias observadas en
los agregados monetarios confirman el aumento que desde hace algunos meses
experimenta la demanda por estos activos. Es asf como en un contexto de baja
inflacidén, M1 ha crecido al mes de marzo en un 13,8% y M2 lo ha hecho en un
13,5%. Este comportamiento es el resultado del mayor nivel de actividad econdo-
mica, del menor costo de mantener dinero seqgin las Gltimas cifras de inflacidn
y de la mayor confianza del piblico en las instituciones financieras, aprecia-

bles en el aumento del 13,3% en los depdsitos a plazo durante el afio en curso.

La estructura de activos que componen el agregado Mg ha mostrado hasta marzo un
alto grado de estabilidad en relacidén a lo observado a fines de 1983, lo que
se explica por el hecho que las preferencias del pdblico por los distintos ac-

tivos financieros se han mantenido inalteradas en el transcurso de 1984.

COMPOSICION DEL AGREGADO M6

(% respecto del total promedio) *

= B - e e B - m R

Dic.82 s D%¢.83 'qu.Bd Feb.84 Mar .84
C 8,0 By 1 7.4 740 16,18
D1 82 8,4 8iro 83 8,6
Dp 52,9 38 33013 34,2 3307
Ah + Dv 112557 16,5 L5y 1152 857083
Dco.B.Cent. 2,3 10,4 10} 9,8 9,9
P.de T. 2.8 7,5 8,5 8,2 JIES

L.Créd. 12,1 15,4 16,4 16,7 16,8

— — ——

* Porcentajes redondeados

— —




16.

AGREGADOS MONETARIOS PRIVADOS

(promedios en miles de millones de $)

Total
C M1 M2 M3 M4 M5 M6 Pas.Priv.

1982
Dic. 36,91 195,09 320,42 384,13 394,91 406,55 462,46 484,77
1983
Ene. 39,31 87,36 314,69 378,50 398,25 410,92 468, 31 488,92
Feb. 44,11 95,17 301,84 362,24 39573 410,01 467,33 485,57
Mar. 43,94 95,28 293,18 3565 404,47 420,44 478,94 496,27
Abr. 41,58 90,10 283,88 350,85 398,54 419,54 478,35 495,10
May . 40,85 86,81 2151726 343,42 394,89 422,25 481,81 498,12
Jun. 40,90 88,17 285,54 355,18 407,28 438,92 500, 32 517,87
Jul. 40,68 85,91 283,17 356,26 410,62 445,98 508,92 526,20
Ago. 40,16 85,26 283,68 360,25 419,79 459,50 524,25 541,91
Sep. 42,26 89,05 290,16 SYAS 425,85 468,19 5855 S5 4 7/9)
Octs 40,40 86,53 290,72 378,65 4315533 474,53 544,43 563,03
Nov. 41,20 86,58 289,54 382,14 439,60 483,97 SOV 577,00
Dic. 46,70 95,18 289,73 385527 445,46 489,05 S TosileS 598,02
1984
Ene. 46,13 99,19 306,43 401,71 467,17 519,29 621,70 643,50
Feb. 48592506 3D 5 O a1 871694 Bl 1D 53R 73 G AIN 04 662, 32
Mar. G830 8736 328,74 428,32 493,93 545 656,21 678,78
RELACIONES
C = Circulante
Mlii=" C .+ D1
M2 = Ml + Dep. a Plazo
M3 = M2 + (Ahorro Vista y Ahorro Plazo)
M4 = M3 + Documentos Banco Central
M5 = M4 + Pagarés de Tesoreria
M6 = M5 + Letras de Crédito

Total Pas.Sec.Priv. = M6 + Dep.Sec.Priv.en m/e.




DETALLE AGREGADOS MONETARIOS PRIVADOS

=

(Promedios en miles de mill. de $)

17,

Doc. Dep.m/e
FECHA C D1 Dp Ah+Dv  Bco.Cen. P.deT I#Cx. Sec.Priv
1982
Dic. 36,91 38,14 245,37 63/l 10,78 11,64 55,91 22,28
1983
Ene. 33l 48,05 2l S 63,81 ROV TS L2457/ Y39 20,61
Feb. 44,11 51,06 206,67 00,40 33,49 14,28 Aty 32 18,24
Mar. 43,94 ol 34 197,90 62,99 48,30 Sy A1S)T) 58,50 7,33
Abr. 41,58 48,52 193,78 66,46 48,20 21,00 58,81 157/
May. 40,85 45,96 190,45 66,16 51,47 27,36 59,56 115y s il
Jun. 40,90 R R BT 18973357 69,64 52,10 31,64 61,40 1 BTy
Jul. 40,68 45,23 197,26 73,09 54,36 35, 36 62,94 17,28
Ago. 40,16 45,10 198,42 76,57 59,54 39,71 64,75 17,66
Sep. 42,46 46,79 201,11 81,59 54,10 42,34 67,54 18721052
Oct. 40,40 46,13 204,19 87,93 52,68 43,20 69,90 18,60
Nov . 471,20 AS53HS 202,96 92,60 57546 44,37 73,40 20,53
Dic. 46,70 48,48 194,55 95,54 60,19 43,59 88,70 240} 5747/
1984
Ene. 46,13 53,06 w=207,24---.95.28. 65,46 52,12 102,41 21,80
Feb. 48,91 D3 liD 219,53 97,10 62,43 suk (sl 109,31 20,28
Mar. Sl =tels 065,53 220,38 99,58 65,61 LTS 110,50 22,57
SIMBOLOGIA
C = Circulante
D1 = Cuentas Corrientes Sector Privado
Dp = Depodsitos a Plazo Sector Privado
Ah+Dv = Depbsitos Ahorro Vista y Plazo + Otros De.- 30 ds.Sec.Pri
Doc.Bco.Cen. = Documentos del Banco Central
P.de T. = Pagarés Reajustables y Descontables de Tesoreria
LGy = Letras de Crédito

Dep.m/e Sec.Priv.

= Depositos en moneda extranjera del sector privado

T

—— -



18.

TASAS DE INTERES Y TIR
INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Las tasas nominales de interés durante el ano 1983 y hasta el mes de marzo
de 1984 mantuvieron una tendencia decreciente. Por su parte, las tasas
reales de interés, despies de declinar experimentaron un aumento, a partir
de noviembre de 1983. Este fendmeno se explica principalmente por la cai-
da no esperada en la tasa de inflacidon por lo que las expectativas de los
agentes tardan en ajustarse. Sin embargo, en el mes de marzo las tasas
reales de interés declinan nuevamente como consecuencia del alza estacio-

nal en la inflacidén ocurrida durante dicho mes.

La evolucidén de las tasas de interés, al igual que la tasa interna de retor-

no de los instrumentos financieros se incluyen a continuacion:

TASAS DE INTERES DE 30-89 DIAS

CAPTACIONES COLOCACIONES

FECHA NOMINALES REALES NOMINALES REALES
1982 33l 1,70 4,18 2,55
1983

Ene. 2,87 1,05 4,05 2219
Feb. 2,26 2,16 3533 35920
Mar. 2) 1LY 0,26 g)eaial 1,19
Abr . 2) Al -0,83 3,03 0,22
May . 2,26 0,85 352213 1,80
Jun. 207 0,46 2,99 15,37
it 1,89 0,06 2,86 0,90
Ago. 1,88 -0,80 20576 0,06
Sep. L)l -0, 38 2,84 05,53
Oct. 1,93 -0,46 2,82 0,41
Nov. 1,93 0,62 25574 1,42
Dic. 1,86 15225 2,64 2,03
1284

Ene. 1,58 1,48 2S5 2,25
Feb. T {55 15235 Dl 2032
Mar. 0,93 ~1,53 70 -0,78



TASAS DE INTERES REAJ.DE 90-365 DS.DEL SIST.FINANCIERO

1L2)-

FECHA CAPTACIONES COLOCACIONES
1983

Ene. 5,93 10,44
Feb. 152450 1524,:28
Mar. 9,96 11,68
Abr. 8,39 10,60
May . 9,15 9558
Jun. 8,20 {0} 153
Jul. 8732 9,34
Ago. 8,75 2)57/S
Sep. 6,88 9,32
Ockt. SIASHE. 9,03
Nov. D2 S AT A
Dic. 6,09 B2/
1984

Ene. 6,87 8,38
har. 7. 48 7.8

NOTA: Se refiere a tasas reales anuales

INSTRUMENTOS DE RENTA FIJA TRANSADOS EN BOLSA

FECHA

—

TIRM REAL ANUAL (%)

1983
Ene. 14,66
Feb. 13,45
Mar. 13 [gste Lo
Abr. 10,92
May. 11(0)751 K0,
Jun. 9,87
Jul. 8,74
Ago. 7,86
Sep. 7,90
Ockt. 7,66
Nov . 7,87
Dic.
1984
Ene. 76,63
7/ Aol
ﬁ:?: 7.54

FUENTE: Informatico Bursatil, Bolsa de Comercio de Santiago

=



En el cuadro siguiente se aprecia la variacion en la tasa interna de
retorno de algunos instrumentos de renta fija tales como las Letras de

Crédito, CAR E y CAR F y del conjunto de los instrumentos PRT, PDP y

PPBC.

TASA INTERNA DE RETORNO (%)
FECHA LETRAS DE CREDITO CAR E y CAR F PROMEDIO PRT

PPBC,PDP (*)

1983
Ene. 18 - 8,60 iS5 2= (9 815 -
Feb. 21 - 9,60 12,88 =~ 9,83 -
Mar. 118530 14,44 -
Abr. 14594 155582 -
May . 181554 10,43 -
Jun. 1L lpsalle 14{0) S 1L{S: 9.34
Jul. 10572 9,90 D53
Ago. 9,68 87103 SilES
Sep. 8,60 7/ 3 1y 2.6
Ock. 8,38 6,89 75,01
Nov. 8,57 6,05 6,96
Dic. 8,72 7,85 7525
1984
Ene. 8,14 0y 2.8 7,47
Feb. 8532 8% il 7y 45
Mar. 9,65 7,16 7,24

FUENTE: Bolsa de Comercio de Santiago
(*) No existe informacidon desglosada por este tipo de instrumentos
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BALANZA DE PAGOS Y
RESERVAS INTERNACIONALES

Al mes de marzo de 1984, la Balanza de Pagos mostrd un saldo positivo de
US$ 45,1 millones. Las reservas internacionales alcanzaron a USS$ 2.064,5
millones, mostrando un incremento de US$ 34,9 millones en el primer tri-

mestre del ano.

Al saldo positivo en balanza de pagos contribuyo el superavit comercial
por US$ 217,3 millones, que resultd de US$S 724,0 millones en importacio-

nes y de US$ 941,3 millones en exportaciones.



22.

INFORMACION MONETARIA Y FINANCIERA

al 31 de marzo de 1984

CIFRAS MONETARIAS 1/

PROMEDIOS

(en mill.de pesos) 2

Entre 1° y 31.03.84

Emision 76.546 5.4 9.1. 19.1
Dinero Sec.Priv. (Ml) 108.357 6.2 13.8 252
M2 328.738 744 15355 LI oD
M6 6/ 656.210 22 13.6 117 /5Y,
Cuenta Unica Fiscal 29.723 3.6 -4.3 5.8
Principal 10.451 24.6 -8.0 1Lz feal
Subsidiaria 19.783 -4.5 =1.6 2.9
Canije 2/ 510 2laD 1 by /S, 38.2
OPERAC.EN MDA.CTE.
(en mill .de pesos)
Dep.y Cap.de 30-89 ds. 168.403 33 33 27.8
Dep.y Cap.a mas de 90 ds. 118.390 -2.2 -11.7 -4.9
Coloc.c/recursos propios 3/ 518.557 1.4 5.0 7.3
OPERAC.EN MDA .EXT.
(en mill.de délares)
Dep.a la Vista 138 455 4.5 =07
Dep.a Plazo 215 7.0 15.0 150
Coloc.c/recursos propios 3.915 =1.0 —<j= 7/ =625
TASAS DE INTERES Mes Actual Mes Ant. 2 Meses Ant. 12 Meses Ant.
31032845  ~20502584  B31007% 04 SRR
OPERAC.NO REAJUSTABLES
Cap.de 30-89 ds. 0.93 1=l 157 277
Coloc.de 30-89 ds. 170 212 235 3ol
OPERAC .REAJUSTABLES
Cap.de 90ds. a 1 ano 7.48 8.25 6.98 85139
Coloc.de 90 ds. a 1 ano 71.96 9.05 8.40 11.68
TASAS DE INTERES MERCADO
FINANCIERO INTERNACIONAL
Prime Rate 4/ 11.50 11.00 11.00 10.50
Libo Rate 5/ 11.06 10.50 10.00 9.94

VARIACIONES PORCENTUALES

en 30 ds. en 90 ds. en 120 ds.

Emisidén = Bill.y Mdas.emitidas + cheques emitidos por Bco.
Cent.+ Dep.en Ctas.Ctes.de bcos.comerc.de fomento y financ.en Bco.Cent.
Dinero Sec.Priv. = Ctas.Ctes.Priv.en el Sist.Financ.(netas de canje) + Circulante
M2 = Dinero Sec.Priv. + Depdsitos a Plago Privados en el Sistema Financiero

2/ Documentos a cargo de otros bancos depositados en la CUF ‘

3/ Excluye Colocaciones Interfinancieras

4/ Cierre Nueva York. Tasa a 180 dfas en términos anulAles

 —

5/ Euromercado: Cierre Londres. Tasa a 180 dfas en términos anuales

6/ M6 = M2 + Ahorro + Otros Dep.menos 30 dfas + Banco Central + PRT + Letras de
Crédito.

1/ NUEVAS DEFINICIONES:

oo




RESERVAS INTERNACIONALES
(cifras en mill. de USS)

#—Nﬁ_

— — — e —

ACTIVOS VARIACIONES SALDO

FECHA INTERNAC. (*) TENENCIAS TENENCIAS BALANZA DE PAGOS 2/
1982

Dic. 2ie D831y 8 AT, -1.197,8 -1.164,9
1983

Mar. 2= OIE9TS 15 . DUid%'S -1.000,0 -1.079,7
Jun. 1.989,0 1554355 -1.034,0 -1.046,3
Sep. 2.436,3 188155 -696,0 -692,3
Dic. 2.628,9 2.022,7 -554 ,8 -540,9
1984

Ene. 2.628,3 2.029,6 6,9 8,5
Feb. 2.665,6 2505158 29,1 38,3
Mar. 2.680,7 2.064,5 41,8 455
Abr.

May .

Jun.

Jul.

Ago.

Sep.

Oct.

Nov.

Dic.

L — L
= = . = L — — o e —
= — T e — ——

1/ TENENCIAS: Corresponde a los activos sobre el exterior del Banco Cen-
tral (considerados los Convenios de Créditos Reciprocos en términos
netos (menos los pasivos del FMI)

2/ SALDO BALANZA DE PAGOS: Corresponde a las variaciones de reservas in-
ternacionales provenientes de transacciones de balanza de pagos, es
decir, excluye aquellas variaciones de reservas producidas por revalo-
rizaciones, monetizaciones de oro y asignaciones de DEG. Para una
mayor explicacién ver Boletin Mensual del Banco Central de abril de

1981

(*) Tenencias mas pasivos con el FMI

W r——

23



24 .

BALANZA COMERCIAL

(USS millones)

EXPORTACIONES FOB

IMPORTACIONES FOB

DEFICIT (-)

SUPERAVIT (+) COMERCIAL

FECHA MES ACUM.ANO MES ACUM.ARNO MES ACUM.ARO
1982 A 7S T 3.643,3 62,4
1983

Ene. 2511851 250555 192,8 192,8 58,3 58,3
Feb. 302,7 SD8HH 199,1 391,9 103,6 161,9
Mar. 3935l 946 ,9 240,9 632,8 $525%512 314,1
Abr. 333,,0 182924199 2245, SIS7/AS) 108,3 422 ,4
May. 379,0 1.658,9 249 ,6 1L al(o)g/ -k 129,4 551, 8
Jun. 318,5 1.977,4 220,6 15832508,/ 97,9 649,7
Jul. 288 ,9 226651 219,0 1.546,7 69,9 719,6
Ago. 32950 274595,8 264,0 1L3fS31L0)i57, 65,0 784 ,6
Sep. 312:270.8 2e.911t8i 253 ,4 2.064,1 69,4 854 ,0
Oct. 318,0 3236}, 248 ,8 21311524, 9 69, 2 923,2
Nov. 306,6 S S02) 57 25573 25150 81,2 Syl 8] 974 ,5
Dic. 308,2 38509 268 ,3 2.836,5 39,9 .014,4
1984

Ene. 291 ,9 291 ,9 285799 28579 56,0 56,0
Feb. 314,7 606 ,6 25259 488 ,8 61,8 117,8
Mar. 334557, 941, 3 235152 724 ,0 99,5 2155
Abr.

May .

Jun.

Jul.

Ago.

Sep.

Oct.

Nov.

Dic.

NOTA: Las cifras de Balanza Comercial representan importaciones Yy exportaciones
efectivas. Estdn basadas en las estadisticas del Servicio Nacional de Aduanas:

a las que
ra llegar

_l/ Cifras

se le han hecho los ajustes pertinentes de cobertura Yy valoracidn pa-
a las cifras que se emplean en la Balanza de Pagos.

Provisorias, por cuanto no se han hecho los ajustes correspondientes.

—

-—
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Banco Central de Chile
Seccidon Biblioteca

Casilla N°967
Santiago - CHILE

Solicito suscribirme al Informe Econémico y Financiero (publicacién quin-

cenal)) desdepiel i i e d e 1 Q84 hagta el i ocriiassisima e s ke

de 1984, Para este efecto, adjunto cheque cruzado a la orden de Banco
Central de Chile por la cantidad de:

leils (erluin)eiutole tuloRolot alla ota ot e lbis hate
LR S8 5 6l 06 S o000 0o o oo B R0 -

Cheque anl‘llllliliillili
BanCG L I L D I B I D I B B R B B B BN

Agradeceré enviar los ejemplares a:
Nﬁmbr‘EORazén SOCial -"--'llIl.llI---I-.I-l"l'll'.ll-l'l-l'lllll-l-llll.

Direccion:

Calle & & & & & ® 0 2 8 B P B BN ODR Nu e & 8 @ DeptOl & & & & & F & & & % B & % 8 B B B B B W B 8 W DB

CaSilla Nﬂ @ 8 0 8 80 8 80 Teléfonﬂ @ & & & 2 & 8 % 8 0 B 0 B B B B BRSPS

Cludad: llllllll ® & ¥ ¥ 8 ¥ @ ® # # ¥ ¥ & & # F 8§ & & B B F & B F OB F B B F % F B B R F OB B BB B F F BB E RN OB

Pals: @ ® & ® ® @ ® # @ ¥ & @ 8 B & @ @ @ B 0O B B BB R OB OB R B A B R B B B8 A B RE N AR R OA R ORE R R A AN B R RERA R R R
Precios:

Suscripcidén anual (24 ejemplares): $ 2.000,00
US$ 33,00

Cada ejemplar: $ 100,00
USEE 15150 8 (06)

(#) incluye despacho por via aérea.

Pedldos especlalles s i i e siisiss oes e s ole s slota s oleiestetuietoloioiniolaiatotelatelsie:stuielorelolstateiarols

@ ® 8 2 0 9 8 " e @ @ & 8 ® 8 8 8 8 8 9 8 8 8 F 0 8 8 8 0 9 B F B0 @ 6 8 8 8 8 B BB B B BB PE RSN

llllll '|.."-'---.-.-"'--'-..'-“-l"'.lill.-"..“-.'--.-"..-.‘".'..-'.



