INFORME
ECONOMICO
)
FINANCIERO

AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 1991

DIRECCION DE ESTUDIOS
BANCO CENTRAL DE CHILE



BANCO CENTRAL DE CHILE
Agustinas 1180 - Santiago, CHILE
Teléfono: 6962281

Télex: 40569 CENBC CL
Fax:56-2-6984847

DIRECTOR ¥ REPRESENTANTE LEGAL:

Victor Vial del Rio

Editado por el Departamento
Publicaciones e Informaciones del
Banco Central de Chile

ISSN: 0716-243X

FPRECIOS

Cada nimero
Suscripcidn anual

CHILE EXTERIOR
$ 1.000 Us$  5.00(")
$ 20000 US$ 100.00 (")

Elformulario para suscripcidn se encuentra en la altima pagina de cada ejemplar.

(*) Estos valores incluyen despacho por comeo adreo.

REPRODUCCION PERMITIDA SIEMPRE QUE SE MENCIONE EL ORIGEN.



CONTENIDO

I. RESUMEN DEL MES 1

. PRESTAMOS DE CONSUMO 3
lll. RELACION DE CUADROS ESTADISTICOS

1 PRODUCCION Y EMPLED B

Indicador Mensual de Actividad Econdmica - IMACEG 8

Indice General de Produccion Industrial 9

Indice Genaral de Ventas Industrialas 10

11

Empleo y Dasocupacidn an lodo al Pais (INE)

Empleo y Desocupacion a Nivel Nacional (L.Ch.) {Ver Informe Econdmico y Financiero del 30 de abril de 1991)
Empleo y Desocupacion en la Regidn Metropolitana (INE) 12
Empleo y Dasocupacion en el Gran Santiago (U.Ch.) (Ver Informe Econdmico y Financiero del 15 de julio de 1991)

2 DINERO, CREDITO Y TASAS DE INTERES 13
Emisidn: Origenes de las Variaciones (promedios) 13
Emision: Origenes de las Variaciones (saldos) 14
Emisidn y Circulante 15
Dinero Privado (M1A) 16
Total Ahorro Financiero Privado (M7) 17
Agregados Monetanos Privados 18
Componentes de los Agregados Monetarios 19
Dinaro Plblico 20
Colocaciones Electivas en Moneda Nacional M
Colocaciones Efectivas en Meneda Nacional. Variaciones
Colocaciones Efectivas en Moneda Extranjera
Tasas de Interés promedio del Sistema Financiero
Tasas de Interés Internacicnales

RRBN

3 PRECIOS ¥ SALARICS
Indice de Precios al Consumidor
Indica de Precios al por Mayor
Indice de Precios de los Estados Unidos
Indice General de Remuneraciones
Tipo de Cambio Promedio Mansual
Tipo de Cambio Real

LEEENBY

4 SECTOR EXTERNO

Balanza de Pagos Trimestral

Balanza Comercial y Balanza de Fagos

Exportaciones Clasificadas

Importaciones Clasificadas (C.LF.)

Pracios dal Cobre, Harina de Pescado, Petraleo y Celulosa

Resarvas Internacionales del Banco Central de Chile

Activos y Pasivos Internacionales del Banco Central y del Sistema Financiero

Rescate de Dewda Externa de Chila por Sector y por Operaciones de Conversidn
Mormadas por al Banco Cantral de Chile

Rescate de Deuda Externa de Chile por Operacionas da Convarsitn Mormadas
por al Banco Central de Chile

Dauda Externa de Chile a fines de cada periodo

28 B BYBRRURE

IV. ARTICULOS PUBLICADOS

& &

V. FORMULARIO DE SUSCRIPCION



RESUMEN DEL MES

; De acuerdo a lo informado por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE), la produccién industrial
crecid 2,8% en agosto en comparacién con igual mes de 1990, en lanto que las ventas fisicas lo hicieron
en 3,9%. De esta forma las variaciones acumuladas de la produccidn y las ventas al mes de agosto, con
respecto al mismo periodo del afio anterior, se sitdan en 3,5% y 5,2%, respeclivamente.

Segun la informacién de SOFOFA, la produccidn industrial en agosto registré una caida de 4,5%,
en relacion al mismo mes de 1990, con un total acumulado de 0,8%. Las ventas, en tanto, se
incrementaron 1,9%, acumulando una variacién de 4,3% en lo que va corrido del afo

Si bien es cierto que la evolucidn de la preduccién industrial de agosto pareciera indicar un cambio
en la tendencia de crecimiento observada en los meses anteriores, los hechos ocurridos durante el mes
no permiten concluir nada al respecto. En efecto, al igual que en julio, durante agosto el indice de
produccion fisica del sector industrial estuvo influido por el menor nivel de actividad de la agrupacién de
industrias basicas de metales no ferrosos, a raiz de la huelga de los trabajadores del mineral El Tenienta.
De acuerdo a la metodologia del INE, al realizar el ejercicio de mantener constante la produccién de este
mineral durante agosto, la industria manufacturera se habria expandido alrededor de 6% en doce meses,
en lugar del 2,8% antes sefialado. Ademds, en el caso del indice de SOFOFA, debe agregarse la caida
en la produccién de las industrias quimicas basicas causada por trabajos de mantencidn en la planta de
metanol. Por lo anterior, ambos indices y en particular el de SOFOFA, estian fuertemente afectados por
los mencionados eventos transitorios y, por lo mismo, subestiman la tendencia de crecimiento de la
produccion y las ventas (Cuadros 2 y 3).

7 El 'ndice de Precios al Consumidor (IPC) registrd en septiembre una variacién de 1,3%,
acumulando en el afio un incremento de 12,9% y en doce meses de 18,8%. Es importante destacar que
la variacidn de los precios en los Gitimos doce meses es la menor observada en dos afos, y su tendencia
permite ccnfiar en que la meta de inflacidn planteada para el conjunto del afo es plenamente alcanzable.
Por su parte, el Indice de Precios al por Mayor (IPM) mostré un alza de 1,2% en septiembre, con un
incremento de 11,4% para los primeros nueve meses de este ano (Cuadros 18 y 19).

7 El Indice de Remuneraciones tuvo un incremento nominal de 0,2% en agosto, lo que representd
una calida real de 1%. Cabe destacar que, tal como en el caso de la produccién industrial, las
remuneraciones en agosto se vieron afectadas negativamente por la huelga de los trabajadores del cobre
(El Teniente). Con todo, las remuneraciones reales han aumentado un 4,7% durante el periodo enero-
agosto, en comparacion con igual lapso de 1990. Esta cifra, que representa una desaceleracion del ritmo
de crecimiznto de los salarios reales, confirma que el fuerte incremento ocurrido a comienzos de este afio
fue producto de la brusca desaceleracion de la inflacién en el periodo noviembre-marzo, pues la tasa de
variacion en doce meses de los salarios nominales se ha moderado sistematicamente desde diciembre
de 1990 (Cuadro 21).

A De acuerdo a lo informado por la encuesta de ocupacidn del INE, durante el trimestre mdvil
finalizado en agosto, la tasa nacional de desocupacion alcanzdé a 7,5%., cifra 0,1 punto porcentual por
sobre el trimestre inmediatamente anterior y 0,8 puntos mayor que igual periodo del afo anterior. Por su
parte, el desempleo en el Gran Santiago se situd en 8,4%, tasa que si bien representd una disminucidn
de 0,2 puntos en relacion al periodo anterior, fue 0,9 puntos superior a la registrada en igual trimestre del
aho pasado. Con relacion a la evolucion futura del empleo, cabe esperar mejorias en los préximos meses
debido a factores estacionales y a su habitual rezago frente a aumentos en la produccién. En efecto,
durante el segundo trimestre de este ano los sectores mas intensivos en la utilizacidn de mano de obra -
industria, comercio y construccién - mostraron imporantes incrementos en sus niveles de actividad, lo
cual permite un mayor grado de optimismo a futuro en materia de empleo. De hecho, si bien el
desempleo no ha caido, ya la ocupacion muestra signos de recuperacion en el trimestre junio-agosto,
con 30 mil nuevos puestos de trabajo (Cuadros 4 y 5).



Durante septiembre las tasas de operaciones reajustables tuvieron un comportamiento disimil. Las
tasas para captaciones de 90 a 365 dias practicamente no variaron, pero las correspondientes a
colocaciones para igual plazo se redujeron en 0,4 puntos porcentuales, alcanzando un nivel medio de
8,1%, que es el mas bajo registrado desde fines de 1988

Por su parte, las tasas de interés no reajustables para captaciones entre 30 y 89 dias bajaron
desde 1,9% a 1,6%. Para el caso de las colocaciones hubo una rebaja de 0,4 puntos porcentuales,
alcanzandose una tasa media de 2%. Esla tendencia respondié a la caida en la 1asa de variacién de la
Unidad de Fomento (UF), producto del descenso de la inflacién (Cuadro 16).

El dinero privado medido en su forma tradicional crecié 11,8% durante septiembre, aunque
computado correctamente se expandid 9,7%. Dicha variacién, si bien elevada, se explica principalmente
- como habia sido anticipado en ediciones anteriores de este informe -por las caracteristicas del mes de
septiembre, periodo en el que la demanda por dinero circulante se eleva considerablemente. También
contribuyeron a la marcada expansidn de la demanda monetaria el descenso de la tasa de interés nominal
y la expansidn que ha venido registrando la actividad econémica. Con todo, dada la contraccion que este
agregado monetario habia venido experimentando en los Gltimos meses, su cantidad nominal media se
ubicé en torno al nivel registrado en abril. La emisién, por su parte, aumentd significativamente durante
septiembre, alcanzando una cantidad media casi 18% superior a la del mes anterior. Dicha expansion se
explica tanto por la comentada alza de la demanda por dinero circulante como por una mayor mantencidn
de encaje por parne de los bancos, en relacién a los niveles registrados en agosto. Cabe destacar gque en
dicho mes el encaje mantenido estuvo por debajo del encaje exigido. Por ello, la exigencia de encaje
hubo de completarse en el primer tercio del mes de septiembre (Cuadros 6, 6A, 7. 8, 9, 10 y 11).

L

Conforme a cifras preliminares, durante la primera quincena de septiembre la balanza comercial
registrd un superdvit de US$156 millones, producto de exportaciones por US$458 millones e
importaciones por US$302 millones. Mo obstante, antecedentes provisionales permiten anticipar que
E;h::s resultados seran revertidos parcialmente durante la sequnda quincena del mes (Cuadros 25, 26,
27 y 28).

Las reservas internacionales netas aumentaron US$47 millones en septiembre, con lo cual su nivel
a fines de ese mes llegé a US$5.808 millones, produclo de activos internacionales por US$6.766
millones y uso de crédito del FMI por US$958 millones (Cuadros 29 y 30).



PRESTAMOS DE CONSUMO

Se& ha sostenido en algunos medios que la politica econdmica implementada en el afo en curso
estaria privilegiando el aumento del consumo por sobre el de la inversién. Uno de los antecedentes
esgrimidos para sostener la tesis anterior es el fuete aumento experimentado en los préstamos de
consumo de los bancos, en un contexto en que el tolal de colocaciones del sistema financiero continga
mostrando tasas de crecimiento negativas

El cuadro 1, muestra la evolucidn reciente tanto de los depdsitos como del tolal de colocaciones
del sistema financiero. Tal como se aprecia, a parir de 1990 las colocaciones caen producto de la politica
de ajuste monetario implementada por el Banco Central. Sin embargo, durante 1991, periodo en que el
Banco Central reduce las tasas de interés permitiendo que el producto retome su ritmo de crecimiento,
las colocaciones reales no muestran signos de recuperaciin.

Cuadro 1
Depositos y Colocaciones del Sistema Financiero

(Tasas ge crecimienio real respecto a dic. afo anlerior)
1986 1987 1988 1989 1990 Junio 91

Colocaciones -3,0% 3,9% 8,7% 10,0% -7,0% -2,9%

Depobsitos 11,0% 15,8% 11,6% 5,6% 2,0% 4.7%

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras

El objetivo de esta nota es establecer hasta qué punto el crecimiento de los préstamos de
consumo como proporcidn del total de colocaciones permite concluir un tedrico liderazgo del gasto en
CONsSuUMmao.

Evolucion de los Préstamos de Consumo

Tal como se observa en el cuadro 2, los préstamos de consumo aumentaron en forma pareja
desde 1987 hasta finales de 1989, para posteriormente caer por tres trimestres seguidos, en
coincidencia con la evolucién del ciclo econdmico y la politica de ajuste del Banco Central. Mo obstante,
hacia principios de 1991 se comienza a notar un aumento en el monto de estos préstamos, lo cual
pareciera ser consistente con el aumento del nivel de actividad econémica, pero no con la evolucién de
las colocaciones globales del sistema financiero.



Cuadro 2

(Stock en millones de pesos de abril de 1989)

1987 1988 1989 1990 1991
| rim. 67.565 81.092 110.266 121.521 119.606
Il trim. 69.028 84 651 110.748 117 628 124.081
i rim. 71.630 84 246 116,141 113.307 (-)
IV trirm. 82.023 105.907 121.978 113.689 (-]

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras
(-} _Informacidn no disponibla

Un analisis detallado, empero, sugiere que la explicacidn de la tendencia divergente que muestran
las colocaciones del sistema financiero respecto a los préstamos de consumo, pareceria estar en el
creciente fenémeno de desintermediacién por el que atraviesa el mercado de capitales. En efecto,
mientras las colocaciones del sistema financiero han disminuido (ver cuadro 1), el monto de deuda
vigente 1anto en bonos como efectos de comercio ha aumentado cerca de un 45% real entre diciembre
de 1989 y marzo de 1991, o alrededor de cien mil millones de pesos. En el grafico 1 se ve el porcentaje
representado por los préstamos de consumo (no incluye préstamos de casas comerciales a sus clientes),
respecto al total de colocaciones del sistema financiero, calculado como las colocaciones efectivas mas
letras de crédito (la linea Sis. Fin. en el grafico), y del total de colocaciones, que corresponde a la suma
anterior mas la deuda de los bonos y efectos de comercio (la linea Tot. Col. en el grafico 1)1/, La
diferencia entre ambas relaciones, que comienza a ampliarse a fines de 1988, representa los montos
desintermediados. De la misma manera, se puede apreciar que la linea que representa el porcentaje
respecto al total de colocaciones se ha mantenide estable, y sélo registra un aumento leve en el primer
semestre de 1991, si se le compara con el otro indicador.

1/ En rigor esta cifra deberia haber incluido la deuda de mutuos hipotecarios de las agencias administradoras de mutuos
hipotecarios, pero la informacién no estaba disponible.



Grafico 1

Porcentaje de Préstamos de Consuma
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Otro elemento importante a incorporar en este andlisis es la trayectoria del ciclo econdmico, por
cuanto existe una relacion prociclica entre el nivel de actividad y la demanda por bienes de consumo
durable. En efecto, el caracteristico aumento en la demanda de bienes de consumo durable en los
periodos de recuperacion, debiera ir emparejado con un aumento en los préstamos de consumo. Mds
aun, las fluctuaciones ciclicas de los préstamos para la adquisicién de bienes de consumo son mas
pronunciadas que las de actividad econdmica. En el grafico 2 se exhibe el porcentaje de préstamos de
consumo con respecto al producto geografico bruto (PGB), expresado como el producto anual terminado
en el imestre correspondiente, lo que confirma lo expuesto anteriormente. Es decir, en la etapa de
expansion del ciclo, los créditos de consumo aumentan mas rdpidamente, y en la etapa de contraccion
estos disminuyen mas aceleradamente. Se observa del grafico también que, aungue la relacién
préstamos de consumo a PGB tuvo un cambio de tendencia notoria, el nivel ain no alcanza a aquel
observado hacia fines de 1989,

Gratco 2

Porcentaje de Préstamos de Consume al PGB
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Dado que es interesante saber cdmo han evolucionado estos créditos en relacion a los plazos en
los que son concedidos (corto o largo plazo), se llevd a cabo el mismo andlisis efectuado para el caso
anterior. Se constata en los cuadros 3 y 4 que el incremento de éstos, en el primer trimestre de 1991,
esta causado en un porcentaje importante por la recuperacién de los préstamos de coro plazo. Es
interesante notar también que, a partir de la segunda mitad de 1989, el volumen de los préstamos de
largo plazo se situa sobre el de los de corto plazo. En cuanto al comportamiento respecto al ciclo
economico de cada categoria, cabria esperar una respuesta mas acelerada de los préstamos de coro

plazo, lo cual se verifica al observar el grafico 3 &/, En términos generales, el repunte an los préstamos de
consumo ha sido liderado por el crecimiento observado en los de corto plazo.

Cuadro 3

Préstamos de Consumo de Corte Plazo
Total del Sistemna Financiero
(Stock en millones de pesos de abril de 1983)

1987 1988 19859 1990 1991

I trirm. d6.364 43.833 58.068 55,005 56.372

I trim. 36.350 45,487 56.908 53.916 H8.549
i trim. 37.632 45, 911 57.204 51.458 ([~}
IV trim. A4 741 57. 072 57.494 51.722 [=)

Fuaenta: Superinfendancia de Bancos e Instituciones Financiaras
(-} Informacidn no disponible

Cuadro 4

(Stock en millones de pesos de abnl de 1989)

1987 1988 1585 1550 1551

I trirm. a1.201 37.260 52158 &5 526 B3 234
Il trirr. 2678 39 164 53 840 &63.713 65133
1 trirm. 33,9498 44, 335 58937 61.849 {-)
IV trimn. 37,282 48 836 64 484 §1.960 (-)

Fuente: Supearintendencia de Bancos e Instituciones Financieras
{-) Infermacitn no disponible

2/Los agentes comienzan, en los inicios de la expansién del ciclo econdmico, con la adquisicién de bienes de consumo,
¥ una vez que las expectativas de crecimiento se consolida, aumentan la demanda por bienes durables, que en general
son financiados con créditos de largo plazo. Lo anterior se confirma al observar, del grafico 3, que el ciclo de los
préstamos de corlo plazo antecede al de los de largo plazo.



Gralico 3

Porcentaje Préstamos de Consumo respecie al PGB
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A pesar de que los préstamos de consumo en el primer trimestre de 1991 han aumentado,
mientras que el total de las colocaciones del sistema financiero ha evolucionado en la direccién contraria,
tal comportamiento no pareciera ser sefal de una trayectoria anormal del consumeo, como se constata al
comparar dichos préstamos con las colocaciones totales.
afectado los préstamos comerciales y/o corporativos, y no los de consumo, razén por la cual el total de
colocaciones no ha mostrado el dinamismo observado en
leve aumento observado, luego de

ciclo de actividad econdmica.

En primer lugar, la desintermediacién ha

las colocacionas de consumo. Segundo, el
incorporar el efecto de desintermediacién, se explica por la fase del




1 PRODUCCION Y EMPLEOQ

CUADRO 1

INDICADOR MENSUAL DE ACTIVIDAD ECONOMICA - IMACEC (1)
(Base: Promeadio 1982=100)

FECHA SERIE ORIGINAL __SERIE DESESTACIONALIZADA (2)
Indice Variaclion Porcentual Indice Variaclon Porcentual
Mas 12 Mases Promedio Mas 12 Mases Promedio
(3) (3)
1885 Promeadio 105.8 - 5.3 (4) 1.7 105,9 : 4.3 (4) 2.0
1986 Promedio 111,5 - 5.9 (4) 54 1116 - 5.1 (4) 5.4
1987 Promedio 1181 = 6.5 (4) 6.0 118.3 . 6,0 (4) 6,0
1988 Promedio 127.4 - 15,9 (4) 7.8 127.2 - 15,5 (4) 7B
1989 Promedio 139.4 . 4.2 (4) 9.5 139.7 . 3.8 (4) 9.8
1990 Promedio (*) 1418 - 0,6 (4) 1,7 1419 : 0.7 (4) 1,6
1980 (*)
Enero 150.9 6,0 B, 7 6.7 141.8 «1,9 BT 5.7
Febraro 1377 8.7 5.1 59 141.8 0.0 5.4 5.6
Marzo 152 .4 10.7 4,6 5.5 142.7 0.6 5.5 5.6
Abnl 1465 -39 2.1 4,6 141,0 -1,2 1.6 4.6
Mayo 1476 0,8 1.8 4,0 140.8 0,1 1.7 4,0
Junio 143,6 -2.7 -2,0 ao 138.4 1,7 -1,5 3,0
Julio 135.1 -5,9 -0,2 2.6 141.3 2.1 0.9 2,5
Agosto 138.3 24 1.0 2.4 1425 0.8 0.7 2,2
Saptiembre 128.8 -6,9 -1,0 2.0 141.4 -0.8 0.1 2,0
Oelubrg 141,1 95 1.8 2.0 1438 1,7 1,3 1.5
MNoviembra 136.5 -3,3 -0.4 1.8 142.0 -1,3 -0,4 1.7
Diciembra 1432 4.9 0.6 1.7 1455 2.5 0.7 1.6
1991 (*)
Enero 156,0 8.9 3.4 3.4 146,3 0.5 3.2 3.2
Febraro 142 4 -8.7 3.4 3.4 146,9 0.4 3.6 3.4
Marzo 155,4 8.1 2.0 3.0 146,2 -0,5 2.5 31
Abril 155,0 -0.3 5.8 3,7 1481 1.2 5.0 3,6
Mayo 1559 0.6 5.6 4,1 148.3 0.1 53 3.9
Junio 153.2 -1,7 6,7 4.5 149,1 0.5 Firi 4.5
Julio 1427 -6.9 5.6 4.7 148.6 =03 5.2 4.6

(*) Cifras provisionales.

(1) El Indicador Mansual de Actividad Econtmica { IMACEC ) esta conformado por mas de 25 indicadores secloriales que
cubren una gama de actividades que representaron,aproximadamente , a un 83% del PGB en 1982 . Por consiguiente,
la cobertura del IMACEC es inferior a la del PGB y las metodologlas de calculo son parcialmente diferentes. Sin embargo,
la utilidad del IMACEC reside en la mayor oportunidad con que se dispana.

{2} Calculo realizade a base dal modelo X-11-ARIMA.

(3) Varlacién del promedio acumulado a ese mes respecto al promedio acumulado a igual mes del afio anterior.

(4) Varlacién diclembre a diciembre.



CUADRO 2

INDICE GENERAL DE PRODUCCION INDUSTRIAL

FECHA SOCIEDAD DE FOMENTO FABRIL INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICAS
indice Variacion Porcentual _ Indice Variacion Porcentual
(1980=100) Mes 12Meses Promedio  (1979=100) Mes 12Meses  Promedio
(1) (1)
1886 Promedio 106.3 . 7.4 (2) B.3 112.6 : 9.8 (2) 83
1987 Promadio 113.1 - 7.7 (2) 6.4 1173 - 1.7 (2) 4.2
1988 Promedio 1211 - 14.2 (2} 7.1 126.4 . 14,8 (2) )
1989 Promadio 137.,0 - 032 131 137,2 - -10(2) 85
1990 Promadio 1370 . 3.3 (2) 0.0 136,4 . 1.6 (2) =05
1990
Enero 127.8 -2,6 6.4 6,4 131.7 -2,0 3.7 3.7
Febrero 1133 11,3 2.3 4.5 1140 -13,4 4.8 4.2
Marzo 1392 22.9 1,5 3.4 146,5 28,5 4,1 4.2
Abril 136.9 1.7 -2.6 1.7 136,9 -6,6 -0.5 2.9
Mayo 148,6 8.5 0.9 1,5 140,7 2,8 2.4 1,7
Junio 139.9 -5,9 -3.8 0.6 135,0 -4,1 -6,1 0.3
Julso 1481 5.9 1.4 0,7 141.9 5.1 -0.8 0,2
Agoslo 147 8 -0,2 0.0 0.6 1444 1.8 -2,.0 -0,1
Septiembro 125,0 -15.4 -6.0 -0,1 122.8 =15,0 1.7 -0,9
Octubre 1436 14.9 -0,2 -0.1 146,2 19,1 0,8 -0.8
Moviembra 1388 -3,3 -1,2 -0,2 140.6 -3,8 -0,3 -0,7
Diciembre 135.5 -2.4 a3 0,0 136.6 -2.8 1,6 -0.5
1991 (*)
Enera 131.4 -3,0 2.8 2.8 1354 -0.9 2.8 2.8
Fabraro 113.,4 -13,7 0,1 1,5 1109 -18.1 2.7 0,2
Marzo 135,5 19,5 -2,6 0,0 1396 25,9 -4.7 -1,6
Abril 1421 4.9 3.8 1,0 1464 4.9 6.9 0.6
Mayo 1529 7.6 2,9 1,4 150,7 2.9 71 2,0
Junio 1458 4,7 4,2 1,9 145,3 -3,6 7.6 2.9
Julia 148.5 19 0.3 1,7 152, 7 5.1 7.6 3,6
Agosto 1411 -5,0 -4,5 0.8 148,5 -2,B 2.8 3,5

(1) Variacién dal promedio acumulado a ese mes respecto al promedio acumulado a igual mes del afo anterior.
(2) Variaciin diciembre a diciembre.
(*) Cifras provisionales.

Fuentes: Instituto Macional de Estadisticas.
Sociedad de Fomento Fabril,



CUADRO 3

INDICE GENERAL DE VENTAS INDUSTRIALES

FECHA _ SOCIEDAD DE FOMENTO FABRIL INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICAS
Indice Variacién Porcentual Indice Variacion Porcentual
(1980=100) Mes 12 Meses  Promedio [(1979=100) Mes 12 Meses  Promedio
(1) (1)
1886 Promedio 107.7 . 54 (2 7.2 11,4 - 7.5 (2) 6.7
1987 Promedio 1146 . 4.3 (2] 6,5 1164 . 2.0 (2) 4.5
1888 Promedio 1221 . 11,9 (2) 6.5 124,8 . 15,3 (2) 7.3
1989 Promeadio 1376 - 36(2 128 136,6 - 2.8 (2) 9.4
1990 Promedio 138,2 : 1,6 (2) 0.4 136,3 - 20(2 -02
1980
Enero 133,77 -6,7 6,9 6.9 132.2 -9.3 3.0 3.0
Febraro 116,3 -13,0 4.7 5.8 117.9 =-10,8 3.8 3.3
Marzo 1465 26,0 0.1 3.6 138.9 17.8 -1,9 1.4
Abril 138,0 -5.8 6.5 4.4 1382 -0,5 5.7 2,5
Mayo 141,1 22 0,4 3.5 1347 -2,5 -3,5 1,2
Junio 135.6 -39 0,0 2.9 134,7 0.0 3,5 0.4
Julio 136,3 0.5 1,3 2.3 135,2 0.4 0,2 0,3
Agosio 1489 92 2.4 1.6 1425 5.4 -3,4 -0,2
Septiembre 135,0 -9.3 3.1 1.8 129.5 -9.1 0,3 =03
Octubra 138,7 2.7 -5,9 1.0 1428 10,3 -0.4 -0,2
Noviembra 1423 2.6 6,1 0,3 1359,9 2.0 2.7 =0,4
Diciembra 1456 2.3 1.6 0,4 1486 6,2 2,0 0,2
1981 (%)
Enam 141 -|g LE!E EpE E|E iaa‘ra‘ 'E.E E.D 5.1}
Febrero 127.0 10,5 9.2 7.6 121.7 =123 3.2 4.2
Marzo 1450 142 =10 4.4 142,3 16,9 2.4 3.5
Abril 1496 3,2 B.4 5.4 147 8 3.9 6.9 4.4
Mayo 143,9 -3.8 2,0 4.7 1470 -0,5 9.1 2.4
Ju r_tin 144 4 0.4 6.5 5.0 138,7 -5.6 3.0 5.0
Julia 139,7 -3,3 2.5 4,6 146.2 5.4 8.1 5.4
Agosio 151,7 87 1,9 43 1481 1.3 3.9 52

(1) Variacién del promedio acumulado a ese mes respecto al promedio acumulado a iqual mes del ano anterior.
(2) Variacion diciembre a diciembre.
(*} Cifras provisionales.

Fuentes: Instituto Nacional de Estadisticas.
Sociedad de Fomento Fabril.
10



CUADRO 4

EMPLEQ Y DESOCUPACION EN TODO EL PAIS (1)
PROMEDICS MOVILES TRIMESTRALES TERMINADOS EN EL MES QUE SE INDICA

(Miles de parsonas)
FECHA FUERZA DE OCUPADOS DESOCUPADDS TASA
THRARALID _ k) ) it DE
Total % Var. Total % Var. Total % Var Biiscan % Var. Casanles % Yar. DESOCLPA-
paricda pariodo paricds  Irsbaje  pariodo paricda CION
anlarior antarior antadlor por1” anlarior anlarior
Vg
1986 Promadio 4 2269 37703 455 6 91,4 3548 10,8

1987 Promedso 43038 1.8(2) 39025 3.5 (2] 4013 -121(2) 735 -200(2) 3279 10,1 (2] 8.3

1888 Promedio 4. 4603 A6(2) 40919 4.9 (2) JeB4 B2(2) B1B 16,2 (2) 3069 5.4 (2) 8.3

1989 Promedio 4,584 1 J02) 43043 5.2 (2) 2898 -214(2) 485 212 (2) 2413 214 (2} 6.3

1990 Promadio 46718 .72} 43917 201(2) 280.1 33(2) 408 159(2) 2394 0.8 (2) 6.0

1990

Enaro 47035 08 4 4672 1.0 2B3 54 476 46 1887 76 5.0
Fabraro 47030 00 44683 00 2347 07 457 4,0 189.0 0.2 5.0
Marzo 46885 .03 44398 08 2486 59 422 7 206 .4 82 53
Abril 46778 .02 44170 05 2608 4.9 40,2 -4.7 2206 6.9 56
Mayo 46564 05 43735 10 2829 85 40,1 0.2 2428 10,1 6.1
Junio 46523 01 43502 05 3021 6.8 40,2 02 2619 79 6.5
Julio 46453 02 43324 04 3298 38 i 7.7 2758 5.3 6.7
Agosio 46342 02 432258 02 31,7 04 ard4 08 274.3 05 6.7
Septiembe 46332 02 43278 0 305 4 20 38,0 16 2674 25 6.6
Oxctubra 4 6521 0.4 43503 05 aole 12 385 13 2633 15 65
Howembs 46863 07 43913 09 2050 23 424 10,1 2626 4.1 6.3
Diciembre 4746 09 4 459 6 16 2600 A8 K+ B85 2294 8.2 57
1991

Enero 47322 01 44662 01 XWEO 1.1 427 7.8 2233 2.7 56
Fabraro 47494 04 44790 03 2704 1.7 405 5,2 2299 a0 57
Marzo 47676 04 44700 02 2076 101 46 2 14,1 251.4 9.4 62
Albril 47320 07 44382 07 2938 13 41,7 a7 252 1 0.3 6,2
Mayo 46787 1,1 43758 14 3029 | 430 32 2599 31 65
Junio 46468 07 43326 1.0 42 37 414 3.7 2728 5.0 68
Julio 46781 0,7 43318 00 ME3 102 427 an 036 113 74
Agosio 47137 08 43613 07 3524 18 411 3.7 3Na 25 7.5

(1) Considera a la poblacién de 15 afos y més.
(2) Variacidn media anual.

Fuente: Institulo Nacional de Estadisticas.
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CUADRO 5

EMPLEO Y DESOCUPACION EN LA REGION METROPOLITANA (1)

PROMEDIOS MOVILES TRIMESTRALES TERMINADOS EN EL MES QUE SE INDIGA

{Miles de personas)
FECHA FUERZA DE OCUPADGS DESOCLUPADOS TASA
TRABAID _ 3 g e DE
Total % Var. Total % Var. Tailal % Var, Buscan % Var. Casantes % Var. DESOCLUPA-
parioda parioda pafiods  trabaje  parfodo paricda CHON
mrilarlor anlarion antaricr par1” artarksr anterisr
Wil

15986 Promiedio 1.7189 1.480.0 2209 448 1851 134
1987 Promecho 1. 7656 2802y 15610 4.8 (2} 2087 832 ars 622y 1.7 F6(2) 118
1988 Promedio 1848 35(2) 16412 5.1(2) 1907 A& (2] 34 2 202} 1566 B5(2) 104
1989 Promedio 18983 36(2) 17584 72(2) 1390 -27.1{2) 269 211(2) 1120 -285() 73
1930 Promedio 19376 21(2) 18131 31(2) 1245 -104(2) 26 19,7 (2] 1029 B.1(2) 6.4
1890
Enaro 12498 0.2 1845 2 1,2 1006 -145 242 7h 76,4 19,7 52
Febraro 19451 .02 18516 0.1 835 -7 22.4 7.4 T 69 4.8
Marzo 1.5935 4 0.5 18346 09 1008 7B 20,0 -10.7 B0.8 136 52
Abril 1.936 5 0.1 18187 .08 117.2 163 18,2 8.0 99.0 225 6.1
Mayo 19337 -0,2 180159 -1.0 1218 1258 19,6 7.0 122 133 &8
Junio 1.938.4 0.2 1.7933 05 1451 10,1 21.3 87 1238 10,3 7.5
Julio 19366 .01 1.7894 .02 147.2 1.4 223 4,7 1249 05 76
Agosto 19264 05 17828 .04 1435 25 22,2 0.4 1213 29 75
Septiembra 1.821.6 0.2 1.786.7 02 134 9 59 219 1.3 1130 5.8 7.0
Detubre 18267 0.3 1.787.2 0.6 1295 40 20,3 .73 109,2 a4 6.7
Meoviambra 1.5941.3 0.8 18115 0.8 1208 02 236 16,3 1062 27 6,7
Dhiciamibm 1.859.0 09 18341 1.5 1199 -T6 22,7 as ar2 H.5 .1
18891
Enaro 18535 -0.3 18370 -0 1165 28 225 -0.9 S840 =13 6,0
Fabrero 1.855 1 01 18301 04 1250 73 19,7 124 105,3 120 6.4
Marzo 18524 0.1 18076 12 1448 159 21,2 76 123,71 175 74
HAbal 185268 -1.3 1.778.3 1.6 1476 1.8 205 -4 1271 27 T.r
Mayo 19035 1.2 1.7524 15 1511 24 228 11,2 1283 0.8 78
Junio 18907 07 1.7a71 08 1536 1.7 258 132 130.5 1.7 8.1
Julier 1.803,1 1 1738 4 0.1 1637 6.6 223 36 1414 8.4 25
Agosto 18137 08 1.7530 08 1607 18 182  -184 1425 0,8 8.4

(1) Considera a la poblacié n de 15 afos y mds.
(2) Variacién media anual

Fuente: Instituto Nacional tle Estadisticas.



2 DINERO, CREDITO ¥ TASAS DE INTERES

CUADRO &

EMISION: ORIGEMES DE LAS VARIACIONES
(Fromedios mensuales an miles de millones da pasos)

FECHA EMISION (1) OPERACIONES DE CAMBIOS CREDITO INTERNO M/ N
Monto Varlaclén Compra Neta  Otros (3) Seclor Resto
promedio de Mon. Ext. Financlero
(2)
1986 Diciambre 151,82 14 64 31,65 1.44 -18,45
1987 Diciambra 187 87 17.32 65,44 712 -05.24
1988 Diciembra 247 96 24,08 145,65 (4) 28,56 -150,13 (4)
1989 Diciambra 303,94 49,15 68 46 4,59 -23.80 -
1990 Diciembre 380,95 51,22 115,44 6,26 -70,48 -
1990
Enara an2.07 -1,87 62 83 6,41 71,11 -
Febrero 305,81 374 63,91 2,44 -62.61 -
Marzo T35 11,54 125,97 3,85 -118.28 .
Abiil 337 42 20,07 33,24 2,62 -15,79
Mayo 339,33 1,91 12,81 1,07 -11,98
Junio 230,61 8,72 39,04 2.21 -49.96 .
Julio 309 84 20,77 8744 0.81 -109,02 -
Agna-h:r 314,13 4,29 93,08 3,07 85,72 -
Septiembre 350,00 A5.87 61,21 5,26 =20,08 -
Octubre 45,71 -4.29 12057 5.04 -129,90 =
Moviembre 320,73 -15,98 53.73 5.70 75,41 -
Diciembre 380,95 51,22 115,44 6,26 -70,48 -
1991
Enermo 405,00 24,05 39,31 5.20 -20,46
Fabraro 402,79 2,21 54 47 1,62 -58,30
Marza 415,41 12 62 36,27 .32 -28.87
Abril 444 9§ 2955 20,73 6,58 52,70
Mayo 455,05 10,09 4,29 786 6,53 .
Junia 449 58 547 95,89 12,55 -113,91 -
Julio 417,33 -32,25 2,88 17,89 -53.02 -
Agosto 406,64 -10,69 68,18 6,41 85,28 -
Sepliembre 47857 71.93 132.33 13,91 74,31 -

(1) Incluye Billetes, Monedas y Cheques emitidos por al Banco Cantral de Chile que se encuentran an libra circulacién, mas
los Depdsitos dal Sistema Financiero en al Banco Canitral.

(2} Incluye Swaps, Acuerdo N™1.686, Redenominacidn de Tiulos de la Deuda Externa, Operaciones da la Tesorarla y otros,

(3) Operacionas an monada nacional valorizadas en divisas.

{4) Las Operaciones de Cambios y el Crédito Interno se ven afectadas por el traspaso de Pagarés dal Fisco de moneda na-
cional a moneda extranjera.
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2 DINERO, CREDITO Y TASAS DE INTERES

CUADRO &

EMISION: ORIGENES DE LAS VARIACIONES
(Promedios mensuales en miles de millones de pasos)

FECHA EMISION (1) OPERACIONES DE CAMBIOS CREDITO INTERNO M/ N
Monto Varlachkon Compra Nela Ofros (3) Seclor Raeslo
promedio da Mon, Ext. Financlero
{2}
1986 Diciembra 151,82 14,64 31,65 1,44 -18,45
1987 Diciembra 187,87 17,32 65,44 712 -55,24 -
1988 Dicieambre 247 .96 24,08 145,65 (4) 28,56 -150,13 (4) -
1989 Diciembre 303,94 49,15 EB,46 4,59 -23,90
1990 Diciambra 280,95 51,22 115,44 6,26 -70.48 -
1980
Enaro o207 -1,87 62,83 6,41 71,11 -
Fabraro 305,81 3,74 3,91 2,44 -62.61 -
Marzo 17,35 11,54 12597 3,85 -118.28 -
Abril 337 42 20,07 33,24 2,62 -15,79 -
Mayo 339,33 1.91 12.81 1,07 -11.,98
Junio 330,61 =B, 72 39,04 2,21 -4 96 .
Julio 309 84 20,77 BT 44 0,81 =109,02 -
Agosto 314,13 4,29 93,08 -3,07 -85.72 -
Sepliambre 350,00 35,87 61,21 -3,26 20,08 =
Octubra 25 71 -4.29 12057 5,04 -129,90 .
Noviembre 329,73 -15,98 53,73 5,70 75,41 -
Diciembra 380,95 51,22 115,44 6,26 70,48 =
1891
Enaro 405,00 24,05 S8 5,20 20,46
Fabraro 402,79 -2.21 5447 1,62 -58,30 .
Marzo 415 41 12,62 36,27 532 -28,97 .
Abril 444 96 29,55 -29,73 6,58 52,70 -
Mayo 455 05 10,09 4,29 7.86 6,53 -
Junio 449 58 5,47 95.89 12,55 -113,81 .
Julio 417,33 -32,25 2,88 17,89 -53,02
Agosto 406,64 -10,69 68,18 6,41 -85,28 -
Septiembre 47857 71,93 132,33 13,91 =743 -

(1) Incluye Billetas, Monedas y Cheques emitidos por el Banco Central de Chile que sa ancuentran an libre circulacién, mas
los Depdsitos del Sistema Financiero en &l Banco Central,

(2) Incluye Swaps, Acuerdo N°1.686, Redenominacién de Tiiulos de la Deuda Externa, Operaciones de la Tesorerla y otros.

(3) Operacionas en moneda nacional valorizadas en divisas.

(4) Las Operaciones de Cambios y el Crédito Interno se ven afectadas por el traspaso de Pagarés del Fisco de moneda na-
cional a moneda extranjera.



CUADRO s A

EMISION: ORIGENES DE LAS VARIACIONES
(Saldos mensuales en miles de millones de pesos)

FECHA EMISION (1) OPERACIOMES DE CAMBIOS CREDITO INTERMO M/ N
Monto Variacion ‘Compra Nela Otros (3) ‘Saclor Reslo
saldo da Mon. Ext. Financlero
_{2)
1986 Diclembra 145 91 15,51 21,20 0,51 -0,78
18987 Diclambra 171,39 -12,18 13,49 a2.49 58,16
18988 Diciembra 24576 24 52 1353.26 (4) 80,38 -1409,12 (4) -
1989 Diciembra 280 52 ar.s6 68.78 10,34 -41.,56 "
1990 Diciembra 394 81 a7 14 63,74 10,18 23,22
1990
Enero 261,96 -18.56 72,95 0,06 -91.57 .
Febrarm £rd B9 12,93 99,59 4.3 -90,97 -
Marzo 305,62 30,73 77,83 347 -50.57 -
Abril 31221 6. 60 10,29 1,21 -4 90 =
Mayo 2R2 87 =20 35 34,00 1,46 -64,81 -
Junio 297,95 15,08 51,88 1,36 -38,16 .
Julio 280 86 =17,09 118,86 2,80 -138,75 -
Agosto 284 26 3,40 60,60 -12,99 -44. 21 .
Septismbre 308,14 23,89 48 27 6,87 -31,25
Cetubra 317,14 9,00 165,16 3.1 -159.27
MNoviambre 297 .66 -19,48 212 4 64 05,24 -
Diciembre 394 81 97,14 63,74 10,18 23,22 .
1891
Enera 354 47 -40,34 7. 78 0,99 -49 11 .
Fabraro 259 25 4,78 92 85 0,71 -88,79 -
Marzo 41747 58,22 0,41 10,08 47,73 H
Abril 4059 51 -7.96 -46,73 5,86 32,91 -
Mayo 454 59 45,08 49 33 7,05 =11.30 .
Junio aA76.43 -T8, 16 7927 21,05 -178.48
Julio 391,05 14,62 -11.21 10,93 14,90
Agosto 433,26 42,21 125,25 13,46 -96,50
Septiembra 463,91 30,65 115,94 3.87 -89,16

(1} Incluya Billates, Monedas y Cheques emitidos por el Banco Central de Chile gue se encuentran en libre circulacién, mas

los Depdsitos del Sistema Financiera en el Banco Caentral,
(2} Incluye Swaps, Acuerdo N"1.686, Redenominacion de Tlulos de la Deuda Externa, Oparaciones de la Tesorerla y otros.

{3) Opaeraciones en moneda nacional valorizadas en divisas. _
{4) Las Operaciones de Cambios y el Crédito Interno se ven alectadas por el raspaso de Pagarés del Fisco de moneda na-

cional a moneda exiranjera.
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CUADRO 7

EMISION ¥ CIRCULANTE
(Pramedios en miles de millones de pesos)

FEGHA EMISION CIRCULANTE (1)
Monto Varlacién Porcentual Monto Variacién Porcentual
Mas 12 Mases Respecto Mes 12 Meses  Respeclo
diciemnbre diciembre
1986 Diclembre 151.8 - 34.4 (2) 373 a7.3 32.0 (2) 37,7
1887 Diclambra 187.9 - 26,6 (2) 23,7 118,7 273 (2) 221
1988 Diciembre 248,0 - 29.8 (2) 32,0 1581 30,9 (2) 33,2
1989 Diciembre 303,9 - 258 (2) 228 1953 23,7 (2) 23,5
1990 Diciembra 381.0 - 23,7 (2) 25.3 231.9 17,7 (2) 18.8
1891
Ene. 405,0 6,3 341 6.3 238.8 3.0 28,3 3,0
Feb. 402.8 0.5 <) 57 2549 6.7 3.7 9.9
Mar. 415.4 31 40,9 9.0 2657 4.2 343 14,6
Abr, 4450 7 ng 16,8 2659 0.1 .7 14,7
May. 4551 23 341 19,5 265,8 -0,1 ar.4 14,6
Jun. 4496 -1,2 36,0 18,0 260,0 -2.2 34,4 12,1
Jul.(*) 417.3 -7.2 34,7 9.5 2571 =1,1 37,2 10,9
Ago.(*) 4066 2.8 29.4 6.7 2564 -0,3 36,2 10,6
Sep.(*) 4786 17.7 36,7 25,6 276,9 8,0 5.4 19,4
Oct.
Mo,
Dac.
Saldos dlarios (*)
Sep. 2 489,7 2823
3 480,4 271.5
4 4464 268,2
5 450,3 2604
6 466,4 279,2
9 223,68 262.4
10 4633 265,2
12 5204 2246
13 06,5 04,6
16 5514 306.5
17 489,0 N7o
20 488,7 2920
23 5412 2706
24 476,8 262.6
25 429.2 2622
26 416,4 266, 7
27 410,7 2892
30 4639 2891

Nota: Cuando la informacion correspende al promedio de la quincena, las variaciones mensuales se cakculan respecto al
mas anlarior y las variaciones anuales se calculan respecto al Gitimo mes de diciembre.
(1) Incluye Billetes, Monedas y Cheques emitidos por el Banco Ceniral de Chile que se encuentran en libre circulacién, ma-
nos los Saldos en Caja del Sistema Financiero,

(2) Corresponde a la variacion la media anual.

(") Cifras provisionales.
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CUADRO 8

DINERO PRIVADO (M14) (1)
(Promedios an miles de millonas de pasos)

FECHA SERIE GFIIGLNAI; SERIE DEEESTAGIDHM__IIADA [2)
Monto Varlacién Porcentual Manto Varlaclén Porcentual
Mes 12 Meses HRespecto Mes 12 Mases Respeclo
diciembra diciembre
1986 Diciembre 247,5 - 30,4 (3) 48,0 243,5 - 396 (3) 47,1
1987 Diciembre 291,8 - 28,1 (3). 179 284,5 . 278 (3) 168
1988 Diclembre 4276 - 402 (3) 466 4129 - 40,5 (3) 45,1
1989 Diclembre 536,0 - 244 (3) 253 512,5 - 241 (3) 241
1980 Diclembre 600,1 - 144 (3) 120 571,3 - 142(3) 1.5
1990
Enera 231,3 -0.9 211 -0.9 S06.6 -1.1 211 -1.1
Fabraro 505,6 -4.8 131 -5,7 4861 -4,0 13,2 5.1
Marzo 5394 6.7 16,3 0.6 510.9 5.1 16,1 0,3
Abiril 548,65 1.7 211 2.4 528.0 3.3 211 3,0
Mayo =381 -1.9 19,0 0,4 5339 1.1 19,1 4.2
Junio 521,0 -3,2 17.8 -2 8 5286 -1,0 17.9 a1
Julig 5145 -1,3 13,6 -4.0 525.4 -0,6 13,8 2.5
Agosto 488,7 -5,0 8.4 B8 515.0 -2.0 8.4 0.5
Saeptiemnbre 5473 12,0 14,0 2.1 950,53 6,9 14,0 7.4
Cctubra 4956 9.4 8.7 =7 B 535, 7 27 9.1 4.5
Moviembre 490,2 =11 8.1 -8.6 229.6 -1.1 B.1 3.4
Diciembra 600,1 22.4 12,0 12,0 5713 7.9 11,5 11,5
1991
Ene. (4) 706,6 17.7 33,0 17.7 6743 18,0 33,1 18,0
Feb. T18.5 1.7 421 19,7 690,8 2.5 42.1 20.9
Mar, 795,3 10,7 47 4 32,5 7523 B9 47,3 31,7
Abr. 745 =2 6 41,2 29,1 7453 -0.9 41,2 30.5
May. 736,0 -5.0 36,8 22,6 730,8 -1.9 36,9 27.9
Jun, 7153 28 ar.a 19,2 7249 -0,8 ar.a 26,9
Jul.(*) B85,9 =41 33,3 14.3 J01.0 -3.3 33.4 227
Ago.(*) 6916 () 08 41,5 15,2 729,1 4,0 41,6 27.6
Sep.(*) 7731 () 11,8 413 28,8 777.8 6,7 413 36,2
Oct.
Mov.
Dic.

Mota: Ver nota del Cuadro 7.

(1) C + 1A (Véase delinicidn en Cuadro 11).

(2) Calculo realizado en febrero de 1991 a base del modelo X-11-ARIMA.

(3) Corresponde a la variacibn media anual.

(4) A partir de enero de 1991, los factores de estacionalidad corresponden a los proyeclados por el X-11-ARIMA.

(*) Cifras provisionales.

(**) A partir del mes de mayo se mide correctamente el dinero efeclivo, el cual corrige los problemas en la medicion del canje.
No obstante, para fines estadisticos se seguira enlregando |a serie de M1A tradicional, mientras no se empalme la nueva
sarie hacia atras. El dinerg efectivo promedio de agosio lue 801.8 y para sepliemixe 879 2.
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CUADRO 9

TOTAL AHORRO FINANCIERO PRIVADO (M7) (1)
(Promadios mansuales)

FECHA EN MILES DE MILLONES DE PESOS
Monto Varlacién Porcentual
Mes 12 Mases Respacto
diciambra
1986 Diciembre 1.543.9 - 39.2 (2) 35,7
1987 Diciembra 2.157.5 . 38,0 (2) 39,7
1988 Diclembre 2.809.6 - 352 (2) an,2
1989 Dichambre 4.067.2 - 36,4 (2) 44 8
1990 Diciambre 5.782.6 . 423 (2) 42,2
1990
Enaro 4.169.3 2.5 41,0 2,2
Fabraro 42852 2.8 41,7 5,4
Marzo 44558 4.0 43,2 9.6
Abril 4.513.9 1,3 43,8 11,0
Mayo 46163 213 43 6 13,5
Junio 4,739.9 2.7 41,9 16,5
Julio 49039 3,5 40,9 20,6
Agosto 49837 1,6 40,3 225
Saptiembre T 3.6 41,5 26,9
Oclubre 5.305,2 2.8 43.1 30,4
MNoviembra 55187 4.0 438 as,7
Diclembre 57826 4.8 42,2 42,2
1991
Ene. 5.966,7 3.2 431 3.2
Fab, 6.081.0 21 421 5.3
Mar, 6.232.2 23 39.9 7.8
Abr. 6.256,6 0,4 38,6 B2
May. 6.305,7 0.8 36,6 9.0
Jun. 6.516.9 33 375 12,7
Jul.(*) 6.735.9 3.4 374 16.5
Ago.(*) 6.895,4 2.4 38,4 19,2
Sep.(*) 7.097 2 2.9 37.5 22,7
Ot
Now.
Dic.

Nota: Ver nota del Cuadro 7.

(1) Incluye Dinero del Sector Privado, Depbsites a la vista que no conslituyen Cuentas Corrientes, Depdsitos a Plazo,
Ahorro vista y plazo del sector privado en @l Sistema Financiero, Documeantos dal Banco Central, Pagarés de Tesorerla
Lelras da Crédito, y Depbsitos en moneda extranjera del Sector Privado en el Sisterma Financiero.

(2) Corresponde a la varacién media anual.

(*) Cifras provisionales.
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CUADRD 10

AGREGADOS MONETARIOS PRIVADOS
PROMEDIOS MENSUALES

(Mo do millones de pesos)
FECHA M1 M MZA [Tk M M5 MG M7
1690
Enara 267,70 E31 31 187877 2.304 37 336670 3,780, 71 JFar.n 4168 26
Fabreno A72.84 05 63 1.881 18 231138 3 460,00 3,482 61 3.842 55 428521
blarzo 404 90 539,29 191238 235217 3 607,29 3,630,789 4 002 A3 4 45577
Abil 407 05 548 63 1,958 57 2 A0 8z 367337 1 695 6A 4 (58 55 451394
Mayo 185,18 538,07 200321 245424 3.752.42 arnaz 4,155,359 4 616 27
Junia 37415 521,02 2034 38 2 49510 3 848,04 1 BEA 55 4 28027 4.733 .90
Julo arazy 514 50 2083 82 Z 552 30 3984 50 4.004 53 4 405,77 4,903 87
Agosto 339 14 488 65 2057 22 2 534 29 403512 40541 4 458 TE 4 983 65
Sophembre 88 36 547 246 212333 2 B0 46 418437 420118 4 634,15 5162 58
Diciubre 344 26 455 55 217177 2 666 6T 4325 19 4,343 54 4 TB5 57 530515
Mawiimbra a24 65 480,17 224570 2 TE0.40 4 512 48 4 531,03 5 002,55 551873
Diciemibire 407 07 &00,13 2.348 62 2 803 A0 4.733,39 4 752 26 £ 247 35 5782 57
1691
En 2513 T08 B0 24109 298327 4 883,72 4902 58 5 407 36 5 G665 6O
Feb. 539,74 718 48 2 445 80 301763 4 973 B6 45992 68 5 514 68 6,090 96
bdar 60772 795 26 2 483 53 308777 5 (0458 56 5 114,54 584935 §.232 21
Abe 574 65 774 51 2 452 00 308877 5 106 28 51220 5 658,50 6256 83
May Edd 53 735,04 2 558 A1 B s gl 513116 5147 42 & 70273 630573
Jun, 511,16 71529 2 GBS TT 3 250,008 533350 5.351,07 5 628,32 651688
Jul. (") 482 28 GA% BE 2734 BA 338608 £.530,19 5 LT 56 6.130,57 8735 52
Ago. (') 465 33 691 .56 () 277903 344537 5660 44 5 678,37 6275 04 6 b5 AT
Sap.(*) L4672 TTA08 (**) 2 B54 52 3 545 26 583164 5 048 59 6 455 76 7.007.18
e,
Mawe
D
Saldos diarlos [*)
Sep. 2 469 26 T 24 Z AT4.06 3.550,45 5 770,58 5 7RT A2 6 ¥ad 54 7.020,98
3 538,33 T4 74 2 B42 40 351818 5.792 48 580615 6.416,37 7.042 09
4 B0, 49 606 44 814,96 349272 B 750,24 5 807,34 641455 7.048 20
5 481 BT AT 14 2 BDD 72 347880 B 775,72 5,792 84 6. 400,06 700873
[ 530,71 747 87 2841 20 3 520,56 575349 & B10.61 6 417,83 7.0d5 30
9 Ehg 39 AT 2 b5 42 3 544 &5 5833 56 585112 6458 34 T.0594 GE
10 SED 30 TG 75 2043 43 352313 5 B25 85 584302 6 450,24 708531
12 420,28 698 83 2 796 B 347662 5764 46 £ TH1.26 6 88 48 7.023.91
13 583,01 B13.29 2.908 22 3 587 55 5 853,40 5 BBE 25 645347 T.126.03
16 542 71 TE3 .03 2 850 99 A.531.78 5,804 31 5 B21.17 6.428,30 T.0E7 43
7 B93. S0 A36 A 2.933 60 3615 55 591814 £ G5 00 B.542 22 7181 61
20 T17.00 BAT 28 292837 361113 5804 57 5 BZ1.45 6428 67 707671
23 542 45 aig By 289882 3582 67 5 A73.00 5 885 90 549712 7148 96
24 558 27 781 .86 2 BES. 70 388071 5 BB, 45 £ Bas 95 6,493 57 714817
25 593 39 700 54 2 BET 849 355352 5 B4 65 £ 841,58 6,488 B0 T.143 .68
26 526 46 762 6O 2 Ba2 42 352830 5 Bdd B4 £ BE1 56 6 468 TR 712365
a7 EdB 27 803 B 2 ik 57 457325 5 BE4 35 5 881,28 i, 488 50 7.135.90
b 510,06 818 30 2 1,35 3 551 50 5 610,04 592715 6533 42 7.183.33
RELACIONES:

M1 = G+ D1 (D1: Cuanitas comienios del Sactor Privado no Financiero natas o Canji)

M1A = M1 4+ Dv (Dv: Dopdsitos a la Vista distinlos de Cuenlas correnies)
M2A = M1A + Dp | Dp:Depdsitos a Plazo dol Socior Privada)
M3 = M2A + Dopésitos de Ahamo a L vista, y a Plazo incluidos los de vivienda,
M4 = M3+ Documenios del Banco Cantral en podar del pablhco (Sector Privado no Financiera)

ME = M4 + Pagarés da Tesoreria en poder del pablico [Secler Privada no Financiero)

M& = M5 + Lalras do Crédila en poder del publics (Sector Privado no Financiera)
M7 = M6 + Dopdsilos en moneda exlranjera del Sector Privado.

] Infermaciin provisional en base a anbecedentes diarios proporcionados por ol sislema inancions.

() Apariir del mes de mayo se mide correciamenie el dnero efectivo, el cual corrige ks problemas on 1 medicidn del canje
Ho abslania, para fines estadisticos se seguird enlregands La s de M1A badcional, mioninas no so empalmda la msva
serie hacia alris, El dingro oloclive promads de agosio fus 801 8 y para sepliembea 879 2
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CLADRG 11

COMPONENTES DE LOS AGREGADOS MOMETARIOS PRIVADOS

PROMEDIOS MENSLUALES

(Mikis de millonas da pasos)
FECHA c D1A Dp Ah Documanios Pagards Latras Capasilos an
Bianco chis di moneda axiy
Capnilral Tesararla Criddile  socior privado

1990

Enaro 186,18 345,12 1.347 46 425 B0 1.062,33 24,04 46 40 432 15

Febroro 193,50 32,13 1.375.55 430,21 114864 22 58 360,34 442 26

Marzo 157,88 151 1.372.99 439,79 1.255,12 23,50 7204 452,94

Abiil 197 48 1.7 1.409.04 442 2% 127255 22 31 252 01 455 35

Mayo 183,38 34 59 1.465 14 451,03 1.298.19 18,65 384 27 480 BA

Junig 183,47 K27 55 1.513.36 460,72 1.352 54 20,51 381 72 47963

Julio 187,45 27,04 1.569.22 468 48 1.432.60 19,63 401,24 498,10

Agaosio 188,30 300,35 1.568 57 477 06 1.500,84 19,19 414 45 514 80

Sopliembre 204 45 Ll 1.576 .07 486 15 1.574 85 16,81 432 97 528,43

Oclubre 190,18 05 39 1.676,22 494,90 1.659,14 17.72 442 03 519,58

HNoviembre 194,03 296,14 1.755.53 514,70 1.752.08 18 55 47153 E18,17

Diclembre 221,86 368 27 1.748.49 53518 1.849 55 18 87 405 09 535 22

1881

Eng 238 83 457 T 1,704 31 552 08 1.920 45 18,86 204 78 559,33

Feb. 254 463 56 1.731.32 567 83 1.956 23 18 62 522 00 576,28

Mar, 265,68 529 .60 1.688.27 584,24 2.030,59 16,18 534 81 542 86

Al 26553 £08 58 1.717.49 597,77 2016 51 16,03 E36 28 £58 04

May 265,76 470,28 1.822.77 512,890 1.955.45 16,26 555,31 603,00

Jum, 260,03 455 26 1.943.48 631,26 2.043.47 17,57 7725 588 &

Jul.*} 257,14 428,75 2.048,99 651,20 2.144,11 17,77 582 61 605,35

Ago.(*) 256,79 43517 2.087 47 666,30 2215,11 17,93 504 67 620,33

Gs-zrp (') 276 85 456 23 2.091 54 GA1 A4 7 285,38 16,95 BOT AT B41 42

Now

Dic:

Saldoa dierlos (*)

Sop. 2 20226 497 98 209382 676,40 2 220,13 16,74 BOT 22 E26.43

3 271,46 47128 2099 67 676,78 227328 16,69 BOT 22 B25.71
4 268,24 428,20 2.118,52 7777 2207 52 17,10 BOT 22 B33 64
- 268,35 42778 2.103,59 Gra.or o 206 a2 1712 &OT &2 638 68
6 2ra 458 66 210333 G5 36 227282 1712 EO7 22 631,48
g 262 41 ST TG 2085 25 iy ek 2204 27 1716 60T 22 636,52
10 265 20 502 54 207568 679,70 2.302 72 1747 807 22 &35 08
12 224 B0 AT4 03 <098 21 i) N 2. 287 84 16,80 &OT 22 G35 dd
13 304,61 508 68 2054 93 67977 2.281.41 16,85 607 22 612 56
16 306,21 456,52 2 D87 .96 G0 B0 227253 16 66 0T 22 &35 04
17 17 00 516,79 2 056 81 681 54 2.302 56 16 86 BOT 22 639 40
20 202,04 545 24 200109 68277 2.193.44 [T BOT 22 648 .04
23 270 56 546,25 & 0E2 00 683 B 2.290.%3 1650 &OT 22 649 B
24 262 56 519,29 2083 85 685,01 2.318.74 16,50 80T 22 G55 50
25 262 22 528,33 2077 45 685,53 231114 16,592 G0T 22 654 BA
26 266 66 456,03 207973 685 88 216,34 16,592 a0F 22 654 BR
27 268 21 514 60 il il v 606 &8 2.291.10 16,53 607 22 648 40
3 28813 52617 2 0B 06 650 14 2318 54 17,11 G0E 27 853 63
?ﬁﬁl‘lﬂﬁl.ﬂ.
: Cirgulante {an poder del plblica)

Dh'l- : Guenlas comienlas y olros Depdsilos a la Vista del Secior Privado o Financieio nivlas de Canje, desconlado de esle Gliimo los documan-
ios dopositados on b Cuenia Unica Fecal El canje comasponde a dotumanios recibidos por los bancos y geados conira lodo lipo de de-
phsilos (publicos, privades o inlarfinanciros)

Dp : Dopdsitos a Plazo del Sector Privadd

Ah : Depdsilos dir Ahorro & la Visla, y a Plazo ncluidos koS da vieinda

") Mlcemacidn provisional en baso a anbecedenles diarios proporcionados por @ Sisloma inancia
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CUADRD 12

DINERO Y DEPOSITOS A PLAZO DEL SECTOR PUBLICO

{Fromedio en miles de millones de pesos)

FECHA CUENTA UNICA FISCAL QOTROS DEP. SECTOR PUBLICO TOTAL Dpg
“Principal Subsidiarlas Canje (1) Tolal  Banco Ceniral Sistema Bancario
1986 Diciembra 16,15 42 21 1.85 56,51 31,29 25,27 113,07 30,97
1987 Diciembre 28,53 43,76 1.20 71,09 2745 35,01 133,55 43,61
1988 Diciembra 39,67 46,22 1,01 B4,88 21,69 33,90 140,48 59,44
1989 Diciembre 38,63 4711 1,19 84,55 36,06 33,02 15363 27,97
1890 Diciembre 69,25 71.83 1,68 139,39 47,67 35,93 22299 40,28
1890
Septiembre 36,90 64,13 1,47 99 56 42 94 34,47 176,97 48,85
Octubre 54,00 61,25 0,96 11429 44,75 29.77 188,81 4262
Noviembre 80,89 63,85 1,38 14336 46,35 29,30 219.01 41,65
Diciambre 69,25 71,83 1,60 139739 AT 67 35,93 22299 40,28
1991
Enara 88,13 76,61 1,61 163,13 51,69 36,57 251,39 4335
Febrero 77,34 73,24 1,37 14921 47,34 36,46 233,01 4579
Marzo 35,35 70,28 1,99 103,64 4932 37,56 190,51 4571
Absril 52,76 69,84 1,36 121,24 52,91 39,43 213,57 41,13
Mayo 130,66 74,32 1,54 203,44 51,79 38,24 293,47 39,36
Junio 76,56 84,15 1,31 159,40 50,63 37.14 24717 46,58
Julia 63,76 74,78 1,30 137,24 58, 48 3582 221,54 4997
Agosto (*) 49 86 79,98 1,25 128,59 56,52 37.59 22519 52,90
Septiembra (*) 48,76 89,15 1,61 136,30 55.70 4511 237,11 54,41
Saldos diarlos (*)
Sep.02 27,95 82 BE 053 110,08 56,90 38,40 205,38 55,15
Sep.03 10,44 a3 80 068 10256 55,49 38 06 197,01 55,19
Sep.04 28,26 B339 077 11088 55.49 49,07 21544 5552
Sep.05 16,80 B7 .68 098 103,50 55.49 50,33 209,32 55,58
Sep.0& 41,30 BB 64 385 126,09 55,15 50,21 231,45 57.44
Sep.09 28,61 86,40 0,62 114,39 52.36 52,94 219,69 57.56
Sep.10 28,12 80,72 0,81 108,03 52,64 47,63 208,30 57.98
Sep.12 14,21 86 54 1,30 99,45 50,89 48,69 199,03 57.51
Sep.13 11,08 96,95 1,87 106,16 52,02 4421 202,39 53,05
Sep.16 15,98 91,66 248 105,16 53,31 48,71 207,18 58,99
Sep.17 116,86 8683 1,02 20267 51,35 37,67 29169 56,64
Sep.20 128,50 77,99 031 20618 51,23 37,36 204,77 5521
Sep.23 130,75 78 58 200 20733 106,92 38,56 352,81 5548
Sep.24 63,03 91,78 1,25 153,56 50,60 4711 251,27 5549
Sep 25 5E,29 99,70 056 15543 50,52 39,62 24557 46,98
Sep.26 49,77 107,11 429 15250 50,50 38,91 24200 46,43
Sep.27 4837 100,38 282 14593 50,48 56,91 25332 46,57
Sep.30 52,38 93,90 2,80 14339 51,23 46,71 241,43 48,62

mﬂumnms a cargo de olros bancos depositados en la Cuenla Unica Fiscal.

Upg: Depdsitos a plazo del sector piblico no linanciera.

(*) CiHfras provisionales.



CUADRO 13

COLOCACIONES EFECTIVAS EN MONEDA MACIONAL (1)
(Promedios an miles de millones de pesos)

FECHA TOTAL NO REAJUSTABLES REAJUSTABLES

Total Hasta 1 afio M:is da 1 afno Total Hasta1 ano Mas de 1 anfo

1986 Diciambre 1.256.3 284.7 2621 27.5 966,56 248 6 7180
1987 Diciambra 1.586,5 4345 397.,5 37.0 1.152.0 20903 BB1.7
1988 Diclambre 1.887.3 6253 S566.5 58,7 1.362.0 360.0 1.002.0
1989 Diciambre 2.742 3 909.9 B815.5 894 4 1.832 4 521.5 1.310,9
1990 Diclambra 2.054 1 934.0 B26.5 107.5 2.120.1 B857.0 1.563,1
1980

Enero 2.798.6 916.,5 829.5 87.0 1.882 1 528,86 1.353,5
Febraro 2.8151 910.9 820,1 90,8 1.9042 523.8 1.380.4
Marzo 2.842.1 936.0 8436 92.4 1.906,1 5011 1.405,0
Abril 2.834.4 860.0 B&7.6 92,4 1.874.4 4681 1.406,3
Mayo 2.860,0 977.2 8835 63,7 1.882.8 4612 1.421.6
Junio 2.881 2 976,2 B&0.1 O6,1 1.905.0 4753 1.429.7
Jullo 2.867 .5 950, 7 B47 8 102.9 1.916,8 4891 1.427.7
Agosto 2.884 5 Q36,7 8329 103.8 1.947 8 501.5 1.448.3
Saptiambre 29322 Q605 854 4 106,1 1.971.7 L0800 1.463,7
Cclubra 29152 BB35 5 106,0 2.081.7 5503 1.481.4
Moviambra 2.960.5 ger.0 780.8 106,2 2.073.5 S48 6 1.524.9
Diclambra 3.054.1 934.0 826.5 107.5 2.120.1 257.0 1.563.1
1991

Enera 3.069.4 957, 7 848, 7 109,0 21117 549 5 1.562 2
Febrero 3.075.3 968.7 8579 110,8 2.106,6 5484 1.558,2
Marzo 30837 Q86,2 8740 1122 2.087.5 541.1 1.556.4
Abril 3.082.1 a77.1 B64.5 1126 2.105,0 545 4 1.559.6
Mayo 31289 10080 B92.9 1151 212049 5623 1.558.6
Junio 31709 989,2 8699 118.3 2.181,7 600,8 1.580.9
Julig 3.243.4 10075 gaz2.5 125.0 2.2359 623,2 1.612,7
Agosto (23) 1.317.6 1051,9 921,9 130,0 2 265,7 6399 1.625,8
Agosto (30)(*) 3.317.3

Sepliembre(30)(*)  3.389,6

(1) Las colocaciones efectivas corresponden a colocaciones mediante un desembolso electivo da dinero. Incluye
colocaciones interfinancieras.
(%) Cifras provisionales oblenidas de la informacion monataria diaria,
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