BANED CENTRAL DE CHILE
DIRECCION DE POLITICA FINANCIERA

. el |

AGREGADOS MONETARIOS

La Emisidn Total promedic entre el 1°y el 15.01.83 crecid un 1.7% »:
respecto 3 igual perfodo del mes anterior. La Emisidn Privada, es
decir, la total menos el encaje exigido por depdsitos pablicos,

aumentd un 1.9% en igual comparacién.

El Dinero del Sector Privado (M1}, mantuvo la tendencia creciente
observada desde el mes de diciembre pasado reflejando con ello un
claro aumento en la demanda por este agregado monetario. En efec-
to, el saldo promedic al 15 de enero pasado se incrementd un 19.9%
en relacidn al saldo promedio al 15 de diciembre de 1982. Cabe
agregar que Ml muestra incluso un significativo aumento de 19,7%

y de 12.0% en los dltimos 90 y 120 dias respectivamente.

Por otro lado, M2 declind eh 0.8% en los Gltimos 30 dfas en contras-
te con el aumento de 3.3% vy 1.5%, en los d]timuﬂ 90 y 120 dias res-
pectivamente. Ello es el resultado de una caida en los depdsitos a
plazo privados en el sistema financiero que superd al incremento en el

Dinerc del Sector Privado.

OPERACIONES EN MONEDA CORRIENTE Y MONEDA EXTRANJERA

Para la quincena analizada los depdsitos Y captaciones de 30 a 89 dias
y aquellos a mds de 90 dias en moneda corriente muestran cafdas que
alcanzaron a 5.8% y 10.7% respectivamente. Sin embargo, las colocacio

N@sS Con recursos propios en moneda corriente aumentaron en 3.6% en el
periode analizado.



Por otro lado, los depdsitos a la vista en moneda extranjera creciercn
un 5.1% en la guincena, mientras que los depésitos a plazo cayeron un
3.52. También las colocaciones con recursos propios denominadas en mo-
neda extranjera declinaron un 2.8% en la quincena respecto a igual quin-

cena del mes de diciembre pasado.

TASAS DE INTERES

Al 15.01.83 las tasas de interés de captaciones y colocaciones de 30 a
89 dias alcanzaron a 3.29% y 4.54% mensual respectivamente, mostrando
una sensible caida respecto a igual fecha del mes anterior en que estas
tasas fueron de 4.93% para captaciones y de 5.70% para colocaciones.
S5in embargo, la declinacidn en ambas tasas no fue idéntica puesto gue
las tasas de interés para captaciones cayeron mds abruptamente gue las
tasas de interés para colocaciones produciendo con ello un incremento
en el spred. En efecto, dicho diferencial crecid de 0.77% mensual al
16§.12.82 a 1.25% al 15.01.83. Este hecho ocurre usualmente ante ba-
jas violentas de las tasas pasivas de interés ya que la mayor
proporcion de los depdositos vigentes siguen adn con las tasas anterio-

res, gue son mas elevadas.

Para el casoc de las operaciones reajustables, las tasas de interés mues-
tran un comportamiento que tiende a un menor nivel de spread. Por un
lada, las tasas de captacidn de 90 dias a un afio subieron de 8.66° anual
al 15.12.82 a 14.09% al 15.01.83, mientras que las tasas de colocacidn
declinaron de 13.70% a 9.64% en igual periodo.
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Parte importante de la explicacidn en el ajuste de las tasas de
interés para operaciones reajustables se encuentra en la caida de

la tasa de inflacién observada en noviembre y diciembre.

Finalmente, conviene destacar la persistente caida experimentada
en las tasas de interés internacionales observada desde hace un afo.
Al 15.01.83 la Prime Rate y la Libo Rate fueron de 11.00% y B.94%

anual respectivamente.

La caida en las tasas de interés en los mercados financieros externos 5
debiera acelerar la reactivacidn de la economia mundial y con ello

el mejoramiento en los precios y cantidades de nuestros productos de
exportacién. Por otro lado, el costo de loas servicios financieros

de la deuda externa chilena se ve sustancialmente reducido, producien-

do un ahorro importante de divisas para el pais. Vale la pena recor-

dar que la baja en un punto en las tasas de interés internacionales

significa menores desembolsos por USS 150 millones.

BALANZA DE PAGOS ¥ RESERVAS INTERMACIOMNALES

Al 13 de enero pasado la Balanza Comercial mostrd un superdvit de
UsS 47.4 millones confirmando con ello la tendencia superavitaria

observada a partir de agosto de 1982,

A igual fecha el saldo en la Balanza de Pagos alcanzd a -UsS5 208.8
millones, mientras que las tenencias de Reservas Internacionales fue-
ron de USS 2.369.8 millones. Por otro lado, los Activos Internacio-

nales del Banco Central alcanzaron a USS 2.699 millones.
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INFORMACION MOMETARIA Y FINANCIERA
Al 15 de enero de 19813

CIFRAS MOMETARIAS lf PROMED I 0% VARIAC I ONES PDREEHTUALE% :

(en mill. de pesos) Entre 17y 15.01.83 ‘en 30 ds. en 90 ds. en 120 ds.
Emisién Privada #/ £3.200 1.9 3.9 -20.2
Emisidn 58.309 1.7 -7.3 =l
Dinero Sec.Priv. (M1) 81,253 19.9 19.7 12.0
M2 313.987 -0.8 3.3 1.5
Cuenta Unica Fiscal 20.124 =7.1 -16.0 -23.2
Principal 4.579 -13.6 -43.2 ~55.§
Subsidiaria 15.756 5.3 el 3.8
Canje 2/ 210 2.4 -32.0 -4t .2

OPERAC.EN MDA.CTE.

ten mill.de pesos)
Dep.y Cap.de 30 a 89 ds. 212.115 -5.8 =1.3 —Lisfs
Dep.y Cap.a mas de 90 ds. 46.753 -10.7 10.9 33-%
Loloc.c/recursos propios 3/ 418.522 3.6 12.8 19.

QPERAC.EN MDA.EXT.

len mill.de dalares)
Dep.a la Vista 146 g.1 -11.7 -3.7
Dep.a Plazo 253 =25 SR ‘EQ-E
Coloc.c/rec.propios 5.553 -2.8 -9.8 =15}

TASAS DE IMTERES Mes Actual Mes Ant. 3 Meses Ant. 12 meses An:

15.01.83 15.12.82 15.10.82 15.01.82 |

OPERAC.NO REAJUSTABLES
Cap.de 30 a B9 ds. 3.29 .93 3.74 3.12
Coloc.de 30 a 89 ds, L.54 5.70 L.L3 k.o

OPERAC.REAJUSTABLES
Cap.de 90 ds.a 1 afic 14.09 B.66 7.4k 10.36
Coloc.de 90 ds.a a 1 afo .64 13.70 16. 48 19,93

TASAS DE INTERES MERCADD

FINANCIERD | NTERNAC | ONAL
Prime Rate L 11.00 11.80 12.00 15.75
Libo Rate 5/ 8.94 9,81 10.56 15.13

M2 =

I/ NUEVAS DEFINICIONES: Emisidn = Bill.y Mdas.Emit
Central + Dep.en Ctas.Ctes.de bcos.comerc.de f
Dinero Sec.Priv.= Ctas.Ctes.Priv.en el Sist.Fi

Dinero Sec.Priv. + De

2/ Documentos a cargo de otro

3/ Excluye Colocaciones Interfinancieras
s
e

/ Lierre Nueva York. Tasa a 180 dias en términos anuales

Tasa a 180 dias en términos anuales
igide por depdsitos piblicos.

Eﬁ Euromercado:

Cierre Londres,
#/ Emisidn total menos BNCaje ex

idas + cheques emitidos por Banco
omento v financieras en Bco.Cent.

nanc.netas de canje + Circulante

positos a Plazo Privados en el S$istems Financiero,
5 bancos depositados en la CUF
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RESERVAS |INTERMWAC|OMALES
(cifras en mill, de U5S)

FECHA TEMEHCIAS 1/ VAR I ACIONES TEMWEMCIAS 5ALD0O BALANZIA DE PAGOS Ef
1982 { VAcumulado ano) {acumulada afo)

Har. 3.577.6 =197.7 =111.5
Jun. 3.319.0 =456, 3 =175.13
Sep. 2.675.4 =1.099.8 =946 .0
Dic. 2.577.5 -1,197.8 =1.164.9

Ene.(13) 2.369.8 =-207.7 -208.8

BANCO CENTRAL: COMPRA NETA DE DIVISAS 3/

{en millones de délares)

FECHA SEC.FINHAKC, OTROS SEC.PUBLICO TESORERIA TOTAL

Ene.Har . =157.1 - =0.2 =187.1
Abr . Jun. =487 .6 - =35.1 -522.7
Jul . Sep. =1.069.2 22.9 =64, 3 =1.110.6
Det.Dic. -999.5 20.7 ga.6 = §90.2

1283
Ene.(13) -194.7 -15.5 - -210.2

1/ TEWENCIAS: Corresponde a los activos sobre el exterior del Banco Central
(considerando los Conv.de Créd.Rec.en términos netos) menos los pasivos
del F H,1,

i.lIl SALDD BALAWIA DE PAGOS: Corresponde a las variaciones de reservas interna-
cionales provenientes de transacciones de balanza de pagos, es decir, ex-
cluye aguellas variaciones de reservas producidas por revalorizaciones,
monetizaciones de oro v asignaciones de DEG. Para una mavor explicacibn
ver Boletin Hensual del Banco Central de abril de 1981,

Eﬁ La compra neta de divisas corresponde a la diferencia entre compra y ven=
ta de divisas que hace el Banco Central al Sec.Financiero, Tesorerfa v
Otros Sec.Piblico. 5e resume la totalidad de operaciones de compra-venta

tales como exportaciones- importaciones, compra-venta de divisas a parti-=
culares, etc.
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BALANZA COMERCIAL

(USS millones)

DEFICIT (=) O

EXPORTAC. F.0.B. IMPORTAC.F.0.B. SUPERAVIT (+) COMERCIAL
1982 MES ACUM.ARO MES ACUM. AND MES ACUH. ARD
Ene. 241.9 241.9 385.5 385.5 -143.6 -143.6
Feb. 297.6 539.5 341.6 f27.1 =450 -187.6
Mar. 397.0 916.5 4OS.0  1.132.1 -8.0 -195.6
Abr. 335.2 1.271.7 285.8 1.417.9 49.4 -146.2
May . 372.3 1.644.0 313.1  1.731.0 59.2 -87.0
Jun. 319.3 1.963.3 336.6 2.067.6 -17.3 -104.3
Jul. 106.5 2.269.8 263.3 2.330.9 L3.2 -61.1
Ago. 317.0 2.586.8 246.5 2.577.4 70.5 9.4
Sep. 301.4 z.888.2 278.3 2. 8657 23.1 32.5
Oct. 298.3 3.186.5 220.3  3.076.0 78..0 110.5
Nov. 259.5 3.446.0 248.3 3.324.3 11.2 121.7
Dic. 336.0 3.782.0 240.3 1.664.6 95.7 217.4
1983
Ene.(13) 133.3 133.3 B5.9 85.9 L7.4 7.4
Feb.
Mar.
Abr.
May.
Jun.
Jul .
Ago.
S5ep.
Ot .
How .
Dic.

NOTA: Las cifras de Balanza Comercial representan importaciones y exportacio-

1/

nes efectivas. Estdn basadas en las estadisticas del Servicio Macional
de Aduanas, a las que se le han hecho los ajustes pertinentes de cober-

tura y valoracidn para llegar a las cifras que se emplean en la Balanza
de Pagos.

En base a estadisticas de Aduanas. No se han hecho en exportaciones los

djustes por informacidén de ventas de cobre al exterior, ni en importacio-

nes por informes de compras de crudo en el exterior, se han estimado las
importaciones de las Zonas Francas.
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10.=
ALGUNDS INDICADORES SOBRE MOVIHIENTO OE CAPITALES 1/
(millones de d&lares)
(%)

CAPITALES 1381 1982 1983 (Erme.13)
a) Créd.Art. 18 [liquidacicnes

Henos amortizaciones) 2.947.% BEE & =1 .4
b} Créd.Are.15 (liquidacionas

menos amortizaciones 266.9 7h.8 =-8.6
€] Créd.Asoc.DL 600 (1iquida- i

clones menos amortizaciones 5.1 1.8 0.2 -

d} Inversidn Extranjera (1iquida-
Ciones menos reexportaciones) 166 .6 383.5 1.0

Aport Art. 14 (liguidaciones

MENCS FEENDOrLAciones [70.5) [(50.9) {0.6)
Aport.OL A00 (liquidaciones
MENos Feexportaciones) (296.2) (332.6) (2.4)
&) Endeudamiento Externo Corto
Plaze Sistema Bancario 611.5 k.7 =14B8.9
i. Créd.Acuerda 1418 (-) (470.6) (14.1)
ii. Resto [611.58) (-413.3) [-134_8)

1/ Estas estddisticas parciales sobre movimientos de capitales se refieren

4 la liquidacidn neta de divisas correspondientes a los capitalas ingresa-
dos al amparo de los Arc.s 16 y 15 de la Ley de Cambios Internacicnales y
del DL 600, asi como el endeudamiento externo de corto del sist.bancario.

Estas cifras excluyen otros movimientos de capitales con el exterior, tales [
coms créditos e Inversiones que no se ligquidan en el sistema financiero, en-
deudamiento comercial de corto plazo, crédito de proveedores, endeudamiento
del Banco Central, Tesoreris, Codelco y parte del endeudamiento del sistema

bancario. Tampoco quedan reflejados los aportes netos de capital del pais
al exterior.

Pentro del endeudamiento externo de corto plazo del sigtema bancario, se ha
presentado, sélo de modo referencial, un desglose entre créditos de |ibre
disponibilidad (acverdo 1418) y resto. Los créditos de libre disponibil idad
fon activos que también pueden ser financiados con recursos distintos de los
pasivos provenientes de endeudamiento externo de corto plazo.

Dentro del resto, estarian comprendidos, en términos generales, el endeuda-
miento externo destinado al financiamiento de importacicnes vy a la constitu=
citn de encaje por los créditos de libre disponibilidad.

(*)}incluye cifras de diciembre provisorias



