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El acontecimiento mids destacado del mes de eneroc fue la decisidn
de la autoridad de intervenir, en distinto grado, a diez institu-
ciones financieras. Es asi como el dia 13 se procedid a decla-
rar en liguidacidn a tres entidades financieras, se nombraron ad-
ministradores provisionales en cinco y se designaron inspectores
delegados en otras dos. Esta decisidén, como se verd mds adelante,
afectd el comportamiento de todos los agregados monetarics. Si-
multidneamente, se elimind la prictica de sugerencia de tasas de
captacion del Sistema Financiero y se establecid un encaje margi-
nal del 95% para los depdsitos y captaciones que excedieron los
mantenidos por las instituciones el dia 13.

AGREGADDS MOMETARIOS

La incertidumbre que se derivd de las intervenciones bancarias
durante el mes de enero se manifestd en los agregados monetarios.
El dinero, en su version restringida M1, aumentd en 15,2%, en
cambio en su version amplia, M2, se redujo en 2,7%. El fendmeno
se debid en parte a que los depdsitos entre 30 y 89 dias bajaron

en 6,1% mientras que los a mids de 90 dias declinaron en 4, 4%,

El cambio de composicién en los activos financieros refleja la in-

certidumbre que impulsé a los agentes hacia activos mds liguidos.
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La emisidn privada, por otro lado, como promedio mensual aumentd
en un 2,32 en el mes mientras que la emisién total lo hizo en un

7.7%t en el mes respecto a diciembre pasado.

En cuanto al crédito del Sector Financiero, se mantuvo la tenden-
cia decreciente en las colocaciones en moneda extranjera (-2.1%)
al tiempo que las expresadas en moneda nacional mostraron un in=

c?ementﬂ moderado de 3,1%.

TASAS DE INTERES

El comportamiento de las tasas de interés y la diferencial entre
tasas de captacidn y colocacidn fue variable a lo largo del mes.
En la primera quincena rigid la politica de sugerencia de tasas
de captacidn, la que permitid bajar paulatinamente las tasas de

captacién y, en menor grado, las de colocacidn.

A partir de la segunda quincena se liberd la tasa y se impuso el

encaje marginal del 95%. En todo caso al seguir bajando la tasa

de interés las instituciones intervenidas y el Banco del Estado,

continud la baja general de tasas. Es asi como las tasas de inte-
rés .para captaciones de 30 a 89 dfas bajaron de 4,6% al 31.12.82

a 2,87% al 311.01.83, mientras que las tasas de interés para colo-
caciones de 30 a 89 dfas declinaron de §,50% al 31.12.82 a L4 058%

al 31.01.83.
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BALANZA COMERCIAL

Al 27 de enero pasade la Balanza Comercial mostrd un importante
superdvit de USS 63,8 millones. Este superivit es el resultads
de USS 236.7 millones en exportaciones y de US5 172.9 millones

Bn Importaciones .

El superdvit comercial registrado en enero refuerza Auevamente
la tendencia superavitaria en la cuenta comercial del pals veri-
ficada a partir de agosto de 1982 que permitid que el afc 1982
cerrara con un superdvit comercial acumulado de US$ 218.1 millo-

nes.

RESERVAS INTERNACIONALES Y BALANZA DE PAGOS

Al identificar el stock efectivo de Reservas Internacionales del
pais es preciso distinguir entre Activos Internacionales y Tenencias
de Reservas. Los primeros corresponden a las disponibilidades efec-
tivas en moneda extranjera, mientras que las segundas corresponden

3 un concepto contable convencional bastante restrictive por cuanto
descuenta |os créditos con el FMI adn cuando estos pasivos sean exi-

gibles a largo plazo.

De acuerdo a lo anterior y considerando el crédito reciente del FMI,
el concepto de Activos Internacionales debe considerarse ung apro-
ximacion mis exacta a la disponibilidad efectiva de reservas del pafls

que el concepto tradicional de tenencias,



BANCO CENTRAL DE CHILE

Al 30.12.82 los Actives Internacionales alcanzaron a US$ 2.583,9
millones. Al 31.01.83 éstos fueron de US$ 2.408,5 millones mos-

trando una caida de USS 175.4 millones en el mes.

Por otro lado, las Tenencias de Reservas al 31.01.83 fueron de

Us$ 1.952,4 millones, registrandose una baja respecto al mes an-
terior de US55 625 millones. La reduccidn sefialada, deriva del
pago de lineas de crédito principalmente de corto plazo, es decir,
de un desendeudamiento neto con el exterior, y de pagoc neto por

concepto de servicios financieros y no financieros.

Finalmente cabe destacar que el saldo acumulado a enero de la
Balanza de Pagos alcanzd a -USS 624.6 millones, por las mismas

razones anteriores, producto principalmente del pago de deuda.
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INFORMACION MOMETARIA Y FIMNANCIERA

Al 31 de enero de 1983

CIFRAS MOMETARIAS lf PROMEDI Q5% VARIACIONES PORCEMNTUALES
{en mill. de pesos) Entre 1°y 31.01.853 en 30 ds. en 90 ds. en 120 ds.
Emision Privada Ef 61.300 2.3
Emisidn 66.513 i ] 5.9 1.7
Dinero Sec.Priv. (M1) B7.293 15.2 31.2 21.9
M2 312. 434 £%. 7 T il
Cuenta Unica Fiscal 22.915% =0.1 -10.0 wlj.?
Principal 6.307 -14.6 -31.0 -41.4
Subsidiaria 16.769 5.9 0.3 4.3
Canje 2/ 221 -36.9 =53.7 -4o.6
OPERAC.EN MDA.CTE.
(en mill.de pesos)
Dep.y Cap.de 30 a 89 ds. 207.912 -?.1 -3.8 ‘&.?
Dep.y Cap.a mas de 90 ds. 49.832 -4.4 11.8 2.5
Coloc.c/recursos propios 3/ L21.994% 3.1 12.4 18.5
OPERAC.EN MDA.EXT.
(en mill.de dolares)
Dep.a la Vista 134 -5.6 -12.4 13.0
Dep.a Plazo 237 -6.3 -5.6 =5.6
Coloc.c/rec.propios 5.562 =2 -8.7 -10.6
TASAS DE INTERES Mes Actual Mes Ant. 3 Meses Ant. 12 mesas Ant
31.01.83 31.12.82 31.10.382 31,01, 82
OPERAC.NO REAJUSTABLES
Eaf.ﬁ.de 30 ; Egﬂdﬁ.. E.E',-I" L. 60 1‘151 3“23
Coloc.de 30 a ©9 ds. : k.05 5.50 5 01 e
OPERAC .REAJUSTABLES
Cap.de 90 ds.a 1 afo 3 12 .50 5.93 c.67 TRl
Coloc.de 90 ds.a a 1 arno 10. 44 10.62 13.27 18:37
TASAS DE INTERES MERCADO
FINANCIERO INTERMNACIONAL
Prime Rate L1} 11.00 11.50 12.00 16.75
Libo Rate 5/ 3.94 9.50 9.94 15.13

1/ NUEVAS DEFINICIONES: Emisién = Bill.y Mdas.Emitidas + cheques emitidos por Bango
Central + Dep.en Ctas.Ctes.de bcos.comerc.de fomento y financieras en Bco.Cent,
Dinero Sec.Priv.m Ctas.Ctes.Priv.en el Sist.Financ.netas de canje + Circulante
M2 = Dinero Sec.Priv. + Depbsitos a Plazo Privados en el Sistema Financiero.

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

3/ Excluye Colocaciones Interfinancieras

L/ Cierre Nueva York. Tasa a 180 dias en términos anuales

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

*#/ Emisidén total mencs encaje exigido por depdsitos pidblicos.
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RESERVAS IMTERMACIOMALES

leifras en mill. de U5%)
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BANCD CEMTRAL: COMPRA META DE DIVISAS 1r

(en millones de délares)
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1/ TENENCIAS: Corresponde a los activos sobre el exterior del Bance Central
lconsiderando los Conv.de Créd.Rec.en términoas netos) menos los pasiwvos
del F.M.1.

2/ SALDO BALAMZIA DE PAGOS: Corresponde a las variaciones de reservas iAterna=
cionales provenientes de transacciones de balanza de pagos, es decir. ex-
cluye aguellas variaciones de reservas producidas por revalarizacicnes,
monetizaciones de oro y asignaciones de DEG. Para una mavor explicacién
ver Boletin Hensual del Banco Central de abril de 1981,

3/ La compra neta de divisas corresponde a la difarencia entre comora ¥ OWER=
ta de 5iviﬁ?$ que hace el Banco Central al Sec.Financiero, Tesoreria y
Otros Sec.Publico. Se resume la totalidad de operaciones de compra=venta

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

(USS millones)

DEFICIT (=) O

EXPORTAC. F.0.B. IMPORTAC.F.0.B. SUPERAVIT (+) COMERCIAL
1982 MES ACUM.AND MES ACUM. AND MES ACUM. AND
Ene 241.9 241.9 385.5 385.5 -143.6 -143.6
Feb 297.6 £349.5 341.6 727.1 -44.0 -187.6
Mar 397.0 936.5 4b05.0 1.132.1 -8.0 -195.6
Abr 335.2 1.271.7 286.8 1.417.9 (- -146.2
May . 372.3 1.644.0 313.1 1.731.0 £9.2 -87.0
Jun. 319.3 1.963.3 336.6 2.067.6 -17.3 -104.3
Jul, 306.5 2.269.8 263.3  2.330.9 43.2 =61.1
Ago. 317.0 2.586.8 246.5 2.577.4 70.5 9.4
Sep. 301.4 2.888.2 278.3 2.855.7 23.1 32.5
Oct. 298.13 3.186.5 220.3 3.076.0 78.0 110.5
Mo . 259.5 3.LLE . O 248 .3 3.324.3 11.2 121.7
Dic. 352.3 3.798.3 2550800345802 6.4 218.1
1981

Ene.(27) 236.7 236.7 172.9 172.9 63.8 63.8
Feb.

Mar.

Abr.

May .

Jun .

Jul.

Ago.

Sep.

Oct.

Mow |

Dic.

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

v/

nes efectivas. Estdn basadas en las estadisticas del Servicio Nacional
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 lga Balanza
de Pagos.

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

10.~-
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ALCUNOS INDICADORES SCBRE MOVIMIENTO DE CAPITALES 1/

(millones de délares)

1983
CAPITALES 1981 1982 Ene,
a) Créd.Art.1hk (liquidaciones
Henos amortizaciones) 2.947.5 B59.4 =15.k
b) Créd.Are.15 (ligquidaciones
menos amortizaciones 266 .19 7h.4 =13
€) Créd.Asoc.DL 600 (liquida-
ciones menos amortizaciones 25.1 11.7 11.1
d) Inversidn Extranjera (liquida-
ciones menos reexportaciones) 166 .6 IR5.6 0.9
Aport.Art.1& ()iquidaciones
Mmenos FeRXpOrtac iones [70.5) (51.3) {0.5
Aport.0L 600 (liquidaciones
meEnos reexportaciones) (296.2) (333.7) (0.4)
el Endeudamiento Externs Carto
Plazo Sistema Bancario 611.5 66.7 =280.2
i. Créd.Acuerdo 1418 (=) {463.5) =39.1
ii. Resto (611.5) (-406.8) (-211.1)
1/ Estas estadisticas parciales sobre movimientos de capitales se refieren

4 la liquidacitn neta de divisas correspondientes a los capitales ingress-
dos al amparg de los Arc.s 14 ¥ 16 da 1a Ley de Cambias Internacionales y

del DL 600, asi como el endeudamiento externc de corto del sist.bancaria.

Estas cifras exc luyen otros movimientos de capitales con el exterior, tales
como créaditos e inversiones que no se liguidan en el sistema financiero, an=
deudamients comercial de corto plaza, crédito de proveedores, endeudamiento
del Banco Central, Tesorerfa,. Codelco ¥ parte del endeudamiento del sistena

bancaric, Tampoco guedan reflejados los aportes netos de capital del pais
al exterior.

Dentro del endeudamiento externt de corto plazo del sistema bancario, 3e ha
presentada, sdlo de modo referencial, un desglose entre créditos de |ibre
disponibilidad (acuerdo 1418} y resto. Los créditos de libre disponibilidad
$0n activos que tambié&n pueden ser financiados con recursos distintos de los
Pasivos provenientes de endeudamiento externo de corto plazo.

Dentro del resto, estarfan comprendidos, en términos generales, &l endeuda-
Mmiento externs dest inado al Fin-]nq:i.:mfg-ntn de importacicnes v a la constipy-
cidn de encaje por los créditos de libre disponibilidad.



