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Evolucién de la Economia Chilena durante 1985
A, INTRODUCCION

Los problemas que recientemente ha debido enfrentar Ja econom{a chilena son, bésica-
mente, la consecuencia del pronunciado v persistente deterioro en el poder de compra
de sus exportaciones observado durante los iltimos 10 afios. En efecto, los términos
de intercambio de Chile —segun cilculos de CEPAL— han experimentado la siguiente
evolucion, tomando como base un indice de valor igual a 100 para el decenio
1965-1974.

1965-1974 : 100
1975-1984 : 51
1985 41

Frente a estasituacion, la respuesta de la polftics econdmica ha sido un vasto programa
de ajuste estructural, el cual, a pesar de los sacrificios que involucra. asegura la recupe-
racion de la economfa chilena. Un proceso similar se vivid a partir de 1975, cuando los
términos de intercambio experimentaron un primer v significativo vueleo desfavorable.
Ast, en el perfodo 1975-1980, se promovieron las exportaciones mediante una politica
cambiaria realista y la liberalizacion del comercio exterior; se elimind el déficit fiscal
mediante la restriceion del gasto piblico v la regularizacion ¥ privatizacion de empresas
estatales; se impulsé el sector privado mediante la liberalizacion de mercados, la redue-
cion de la carga tributaria y la flexibilizacion de la legislacion laboral; al mismo tiempo,
se combatid la inflacion mediante una politica monetaria prudente y estabilizadora.
El sector privado reacciont en forma rapida y eficiente a los incentivos del programa
econdmico: la actividad econdmica remonto velozmente —el PGB crecio a una tasa
promedio anual de 7,5% entre 1976 v 1980— impulsada por las exportaciones no cu-
priferas, las cuales crecieron a un ritmo anual de |8s en el perfodo. La inflacion des-
cendi6 gradualmente desde 340% en 1975 a 31% en 1980 y la balanza de pagos fue
sostenidamente superavitaria, permitiendo entre 1975 y 1980 una reduccion de 23
en la deuda externa neta, en términos reales.

Hacia 1980-1981, el esfuerzo del ajuste perdia intensidad en presencia de una ab'unda_n»
te oferta de créditos externos en condiciones muy favorables de tasas de interes,
Entre 1980 y 1982, la politica macroeconomicy permitio un cumtfa_-so flujo de c_r_éd:-
tos externos al sector privado, los cuales financiaron un importante incremento en la
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inversion productiva y residencial, asi como en el consumo per cdpita, con el consi-
guiente crecimiento en los salarios reales. Contrapartida de ello fueron una disminu-
cion del ahorro interno v un menor dinamismo en las exportaciones.

El escenario externo experimento un nuevo vuelco desfavorable a partir de 1981, Por
una parte, los términos de intercambio, desde su ya bajo nivel de 1980, iniciaron una
nueva y acelerada caida que se ha prolongado durante 1985, Por otra parte, el costo
de 1a deuda externa subio bruscamente en 1981 y desde entonces ha descendido muy
gradualmente, en tanto que la oferta de créditos privados hacia Latinoamérica cesa
casi completamente. La economia chilens, enfrentada a una cafda adicional en los
precios de sus exportaciones e impedida de obtener el financiamiento externo reque-
rido, debi6 entonces iniciar un riguroso proceso de ajuste, el cual ha impuesto, inevi-
tablemente, pesados sacrificios a la pohlacion. Durante 1985, el Gobierno ha llevado
adelante un programa de reforma estructural que recoge las experiencias acumuladas
desde 1975 y que, paso a paso, esta dando solucion a los agudos problemas generados
por la crisis de 1982-1983, a la vez que estableciendo los fundamentos de un creci-
miento con austeridad.

B. LA ECONOMIA CHILENA EN EL ANO 1985

El programa economico en implementacion puede sintetizarse en cuatro grandes

fareas: la conquista de los mercados de expartacion, la movilizacion del esfuerzo nacio-

nal hacia el ahorro y la inversion, la reduccion del desempleo y el fortalecimiento de

un. régimen eficients y competitivo de empresa privada, insertandose las politicas

glat;b;ies y sectoriales aplicadas durante el afo, dentro de una o mas de las tareas sc-
adas.

A CO[lﬂﬁHﬂCION' pasamos revista a la evolucion de la economia durante 1985, poniendo
enfasis en aquellos aspectos que dicen relacion con los avances del ProOErama economico
Expuesto,

B.1 La Actividad Productiva

Durante 1985, se pradujo una desaceleracion del ritmo de crecimiento del producto
.gel:!grﬂﬁ'cc brultu en relacion al afio anterior. En efecto, de acuerdo con las daltimas
estimaciones disponibles, el PGB crecio un 2 4w, tasa que se compara con un rango de
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2w a 4w originalmente programado y con una tasa de 6.3% estimada para 1984, E|
menor crecimiento se explica, fundamentalmente. por la caida adicional en los téz:mi-
nos de intercambio qgue tuvo lugar en 1985, lo que hizo perder al pafs alrededor de
USS 300 millones de ingresos; esto representa un 1 9% del PGB, aproximadamente.

Sin embargo, es destacable ¢l hecho de que en 1985 |a ecanomia chilena haya logrado
evitar una recesion y obtenido un moderado crecimiento. teniendo en cuenta el rigﬁr{r
s0 ajuste realizado en sus cuentas externas —ung disminucion de USS 720 millones en
¢l deéficit de cuenta corriente de la balanza de pagos, como se verd mas adelante— v en
presencia de la caida de los términos de intercambio antes sefialada

Al cerrarse el segundo afio desde el inicio de la reactivacion, se observa que el PGB ha
crecido a un ritmo anual de 4,34 en el bienio 1984-1985. El ajuste estructural en mar-
cha se ha traducido en que los sectores productores de hienes (agricultura, pesca, mi-
nerta y construccion e industria) han crecido a un ritmo anual de 5.8% en el periodo,
en tanto que los productores de servicios se han expandido a una tasa de solo 3,3%
promedio anual, Diche comportamiento es plenamente concordante con una estrate-
gid de crecimiento basada en la exportacion v la sustitucion eficiente de importaciones,
apovada en el mantenimiento de un adecuado lipo de cambio real,

Fruto del crecimiento de 1984-1985, 1y ¢conomia nacional ha remontado buena parte
de la cafda sufrida en el perfodo 1982-1983. En efecto, los sectores agricola, pesquera,
minero y de servicios de utilidad pablica, muestran ya niveles de pmduccifin signiﬁcg-
tivamente superiores a los de 1981, ano cospide del ciclo expansivo anterior. La acti-
vidad manufacturera —influida por los subsectores productores de bienes durables,
material de transporte y materiales de construccion— muestra todavia un nivel inferior
al de 1981, pero los rubros de manufacturas de bienes de consumo habitual y prm:iu:_:—
tos intermedios para la industria han superado va las marcas registradas con anteriorl-
dad a la crisis, En cambio, en la construccion, el comercio y servicios varios, se obser-

van atin los efectos de la recesion.

B2 La Situacion Laboral

Consecuencia de la recesion economica pasada ha sido ‘—"1""““’““’““’ en Iy ":“;:Gd:;
sempleo. En efecto, en los momentos mas criticos, 1982, la desocupac:ﬁn_ : e
20w de la fuerza de trabajo, en tanto que los programas de emplm]dﬁ% eTjergﬂdgsr'
~Programa de Empleo Minimo (PEM) v Programa Ocupacional para Jefes :
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(POIH)— alcanzaron algo menos del 9% de la misma. Por lo anterior cabe destacar que,
como resultado de la recuperacion que se observa en la actividad economica, ha tenido
lugar un importante aumento en la ocupacion, reflejado en una tasa de desempleo que,
de acuerdo con los resultados de la encuesta realizada por el Instituto Nacional de
Estadisticas (INE), fue de 11.9% en diciembre de 1985, mientras que los programas fis-
cales representaron un 7= de la fuerza laboral

El mejoramiento experimentado por la situacion ocupacional proviene, principalmente,
del crecimiento —alrededor de 10s promedio anual— del empleo en los sectores pro-
ductivos a lo largo de los 24 meses terminados en diciembre de 1985. Dicho ritmo de
crecimiento, que supera largamente el aumento del PGB, se ha traducido en la creacion
de seiscientas once mil plazas de ocupaciones productivasy estables. Por otra parte,
¢l Gobierno ha introducide modificaciones en el PEM y ¢l POJH a fin de no obstaculi-
zar la reasignacion de la fuerza laboral desde estos programas a ocupaciones mds pro-
ductivas. Esta politica, si bien impide que el crecimiento del empleo productivo se re-
fleje en una carda pronunciada de la tasa de cesantia, facilita en definitiva la absorcion
de la desocupacion, ademds de liberar recursos fiscales para otros fines sociales.

Es necesario destacar que los sectores mds dindmicos en el crecimiento del empleo son
aquellos dedicados a la exportacion v a la sustitucion eficiente de importaciones, ade-
mis de la construccion, actividad que ha sido impulsada por la inversion publica en
el drea.

El crecimiento en el empleo refleja que la estrategia de ajuste estructural en aplicacion,
ofrece una solucion efectiva y duradera a ese apremiante problema social y economico
que es el desempleo

fﬁatura]_mame. los avances logrados en el campo del empleo no habrian sido posibles
51 no ngiel_‘a una legislacion laboral flexible y moderna, que ha hecho posible que las
remuneraciones se adapten con rapidez a las circunstancias presentes. En efecto, dado
que el deterioro de los precios de los productos que Chile exporta ha reducido el valor
de la productividad de nuestra mano de obra, los salarios reales han cardo, posibilitan-
do asf la citada recuperacion del empleo, Esto ha ocurrido en forma relativamente
paralela en todos los sectores productivos v categorias ocupacionales, incluyendo
los sectares publico, privado, a los que negocian colectivamente v a aquellos que lo
hacen individualmente, De hecho, un fenomeno similar —e incluso de Proporciones
4un mayores en algunos pafses— se ha observado a través de toda América Latina.
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El Gobierno ha buscado paliar las consecuencias mds criticas del ajuste, otorgando re-
ajustes similares a la inflacion para las remuneraciones mas bajas: Las rémuneracionss
del sector publico se han reajustado recientemente de acuerdo a la inflacion esperada
lo cual refleja la apreciacion de la autoridad en el sentido de que las rtmuneracione;
reales han tocado fondo vy deben iniciar prontamente una gradual recuperacion,

B.3. El Comportamiento de la Inflacion

Uno de los logros mas destacables de la politica econdmica de los tiltimos afos ha sido
la moderacién del ritmo de crecimiento del nivel de precios. En efecto, mientras una
gran parte del continente vive una violenta explosion inflacionaria, la economia chilena

pese a haber devaluado el peso en mis de un 360% en términos nominales desde
mediados de 1982 hasta la fecha— ha observado desde entonces tasas anuales de infla-
cion de sélo 20'a 25%.

La inflacion alcanzo durante |985 una tasa de 26 4%, siendo ésta afectada por la acele-
racion en el crecimiento de los precios que tuvo lugar durante el primer semestre del
afio como consecuencia de los efectos retrasados de las alzas en el tipo de cambio de
fines del afio 1984. Asi, mientras en el primer semestre la tasa de inflacion promedio
mensual fue de un 36,8% equivalente anual, durante el segundo semestre alcanzo a
|16, 8% equivalente anual

li 4 La Balanza de Pagos

El programa macroeconomico de 1985 tuvo como uno de sus ohjetivos principales la
drastica reduccion del déficit de cuenta corriente de la balanza de pagos desde
LSS 2.060 millones en 1984 a 1SS 1.380 millones en 1985, a fin de reducir (a depen-
dencia de la-economfa chilena respecto del crédito externo. Dicha meta ha sido plena-
mente lograda, alcanzdndose un déficit de cuenta comiente estimado en USS 1.307
millones para el presente ano

nte han variado, sin embargo, de manera diferente

Jde acuerdo a estimaciones preliminares—
aungue mds de dos veces supe-

Los componentes de la cuenta corrie
a lo programado. La balanza comercial :
registré un superdvit de USS 788.0 millones, cifrd gue, 1 e da
rior a la de 1984, es inferior a la programada. Esta diferencia se explica ntegramente

por la cafda antes sefalada en los precios de las exportaciones, Pﬂfﬁ*:"lam;e"-ti:c:;?
rubros de minerales distintos del cobre, productos forestales y L S
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Dicho comportamiento ha opacado el importante logro que significa el haber incre-
mentado en 1985 el volumen fisico de las principales exportaciones no cobre en un
13% estimado respecto de 1984. Sin embargo, las exportaciones no tradicionales
aumentaron sustancialmente por sobre el promedio de nuestras exportaciones. Es
asi como los embarques, que gazaron del reintegro del 10% durante el segundo semes-
tre de 1985, representaron alrededor de LSS 150 millones en promedio durante 1983-
1984, en 1985 representaron aproximadamente USS 209 millones. Por su parte, las
exportaciones de cobre y las importaciones han evolucionado aproximadamente segun
lo programado, registrando estas ultimas una cafda que se estima alcanzo a 12% res-
pecto del ano 1984

De gran ayuda en el logro del ajuste de la cuenta corriente, fue la reduccion experimen-
tada en el déficit de la balanza de servicios, la cual se vio beneficiada por las menores
importaciones de servicios no financieros, por el ingreso de indemnizaciones por
concepto de reaseguros correspondientes a bienes danados por el sismo del 3 de marzo,
por una reduccion de las tasas de interés externas y por el cambio en el calendario del
servicio de intereses de algunos créditos, acordado en las negociaciones con la banca
internacional,

B.5. La Renegociacion de la Deuda Externa

La elaboracion del programa macroecontmico exigid, previamente, comprometer con
la comunidad financiera internacional los créditos necesarios para solventar las nece-
sidades del pafs. En este proceso, que comenzé en marzo con la definicion de los
montos a solicitar y culminé a fines de ano con el ingreso de las primeras cuotas, se
oI:_uru\fo: el refinanciamiento a 12 ajios plazo con 6 de gracia de un total de US§ 5.900
mlllfmes de amortizaciones que vencian en el perfodo 1985-87: la prorroga de la dis-
ponibilidad del servicio de créditos comerciales por USS 1.700 millones hasta 1987 v
créditos frescos y otros financiamientos por un monto equivalente a USS 1,955 millo-
nes, monto suficiente para saldar la balanza de pagos de los afios 1985 y 1986.

JE..GS volﬁmel?esl de créditos conseguidos v las condiciones obtenidas son favorables.
n las fepaciaciones se establecio ls opcion de otorgar la garantfa del Estado a la deuda
reprogramada: del sistema financiero privado, comprometiendo, como contrapartida,

:llolsmgo de una comision en favor del Fisco por parte de acreedores y deudores avali-
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En las negociaciones de la deuda externa, Chile recibio active apoyo del Fondo Mone-
tario Internacional, del Banco Mundial y de ciertas agencias eubernamentales crediti-
cias. Con el Fondo Monetario Internacional entré en vigencia un Convenio de Facilidad
Ampliada por DEG 750 millones para el periodo 1985-87. Dicho Convenio estd basada
en un programa macroeconomico de mediano plazo que recoge los objetivas de creci-
miento y reduccion de la dependencia de la deuda externa va senalados, traduciéndolos
en un conjunto de objetivos y metas especificas. El Banco Mundial participa con
USS 300 millones en un programa de cofinanciamiento y garantfa con la banca extran-
jera, ademads de un préstamo de ajuste estructural (SAL) por USS 250 millones. que
respalda un programa de largo plazo, coincidente con los objetivos nacionales al respec-
to y que se traduce también en un conjunto de acuerdos especificos. Finalmente, cier-
tas agencias de gobiernos exftranjeros facilitaron la reprogramacion del servicio de sus
créditos con vencimientos en 1985 v [986

.6 La Politica Fiscal

La administracion del presupuesto del sector ptiblico se ha dirigido a dar cumplimiento
a las metas de inversion y ahorro publico trazadas en el programa economico. Ello se
ha traduecido en una reduccion del déficit del sector piiblico consolidado desde 4,2% del
PGB en 1984 hasta alrededor de 3w en 1985, Este ajuste fiscal es concordante con el
realizado en las cuentas externas v ha permitido liberar recursos al sector privado. re-
duciendo la presion sobre la tasa de interés en ¢l mercado doméstica,

El ahorro del sector piblico consolidado pas6 de 0,6 del PGB en 1984 a 3.4% en
1985 Este significativo incremento del ahorro se ha logrado gracias a un programa fis-
cal dustero que reduce la eyasion tributaria y racionaliza y madera los gastos mmi_:rltcs_.
En efecto, el gasto corriente del Gobierno General disminuyo, como porcentaje del
PGB, desde 30,7 en 1984 a 29 8y en 1985, Larestriccian del gasto se ha concentrado
en las compras de bienes y servicio de consumo; que se han rludu::idu en 5u real. y ha
sido facilitada por el proceso de descentralizacion administrativd ¥ financiera del apa-
rito estatal, Cabe destacar que se han mantemdo inalterados los programas de gasto
Fiscal dirigidos a la extrema pobreza. Por su parte, los ingresos tributarios se'han vista
afectados por dos importantes modificaciones: la reforma lnl:_u}tﬂﬂﬂ)’ la rebaja arance-
laria. Ambas medidas, una que premia ld reinversion de las ut}hdad&g de I‘as-emP{ES“!'
¢l ahorro de las personas, y olra gue faverece d las exportaciones, constituyen Impars
tantes factores en el ajuste estructural enunciado.
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Como se ha senalado, la inversion del sector publico experimento un importante creci-
miento, pasando desde 6 4w del PGB en 1984 a 7.1% en 1985, es decir, un 15w% de cre-
cimiento real, Del monto total de inversiones —que asciende al equivalente de USS 1.139
millones— un 35% correspondio a los proyectos de las empresas publicas, en tanto que
el 45% restante se destind principalmente a vivienda y abras pablicas.

En la inversion publica de 1985 —y también de los anos proximos— se esta reflejando el
imperioso esfuerzo de reconstruccion motivado por el sismo del 3 de marzo del afp
pasado. Los danos ocasionados por éste han sido estimados en el equivalente a
USS 1.000 millones. El sector publico estd contribuyendo efectivamente a reparar y
reponer los activos danados, tarea en la que el aporte del sector privado ha sido muy
significativo.

De este modo, la polftica fiscal ha sido orientada hacia dds objetivos simultineos, En
primer lugar, la evolucion del gasto es concordante con el propésito del Gobierno de
reducir gradualmente el tamafio relativo del sector publico. En segundo, se ha efectua-
do un importante cambio en la estructura del gasto. La moderacion en el gasto corrien-
te ha tenido como contrapartida el incremento en el ahorro publico, el que junto con
financiar una mayor inversion permite ir disminuyendo gradualmente el déficit fiscal

B.7. Politica Monetaria v de Tasas de Interés

El programa macroeconomico de 1985 se propuso lograr —a través de una polftica mo-
netaria atenta a las necesidades de liquidez del mercado— una sustancial rebaja en las
tasas de interés, consecuente con las politicas cambiaria v fiscal previstas. La tasa de
interes para las captaciones reajustables de corto plazo —que representa una tasa libre,
pactada en términos reales— past de un I4s en diciembre de 1984 a poco mis de
6,0% doce meses despues. La tasa promedio de [os instrumentos de largo plazo transa-
dos en la Bolsa de Comercio descendio en igual perfotio. desde un valor de 11, 2% a
nprm_:lmadamcntc 7.7%. Las tasas reales de colocacién siguieron también una tendencia
semejante. La trayectoria estable y declinante de las tasas de interds es un logro desta-
cable, luego de prolongadas experiencias de tasas de interés altas v fluctuantes.

La administracion de la politica monetaria se efectud a través de operaciones de merca-

do abierto y Ifneas de _:reditu de mediano plazo de cardcter no preferencial. El manejo
del programa monetario ha adquirido mayor flexibilidad a medida que se han ido re-
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duciendo los programas de subsidio crediticio, tales como el dolar preferencial y el
mecanismo de venta de délares con pacto de retrocompra.

Los agregados monetarios han evolucionado de manera dispar, El dinero privado —que
incluye el circulante y los depésitos a la vista— mostrd un crecimiento inferior alqes-
perado, afectado aparentemente por una reduccion de su demanda, Las definiciones
mis amplias de dinero mostraron en cambio significativos aumentos en términos reales,
En dicho crecimiento, un elemento determinante estd constituido por los fondos de
pensiones asociados al nuevo régimen previsional, los que crecieron en un 35%. en
términos reales, a lo largo del afio, alcanzando al 24w de] total de activos financieros
(M7). La presencia de éstos v otros inversionistas institucionales constituye un factor
de dinamismo y estabilidad en el mercado de capitales nacional,

C. SINTESIS

Durante 1985, la politica economica se ahoco a la tarea de sostener el proceso de re-
cuperacion del nivel de actividad iniciado hacia fines de 1983 y, simultdneamente,
lograr un ajuste de importancia en sus cuentas externas, manifestado éste en una reduc-
c1on sustantiva del déficit de cuenta corriente de la halanza de pagos. La consecucion
de los objetivos antes sefialados representaba un desafio, en la medida en que la con-
traccion del nivel de gasto interno requerida por el ajuste de las cuentas externas podia
incidir negativamente sobre el nivel de actividad. Ademads, la labor de la politica eco-
nomica se vio perjudicada por la nueva cafda de los términos de intercambio que tuvo
lugar durante 1985, loque, de acuerdo 4 estimaciones preliminares de CEPAL. alcanzo
aun 4u,

Dada la complejidad de los objetivos propuestos, como también el contexto al:lesfavora—
ble en que debio desenvolverse la polftica econdmica, los resultados l.'on_s:rgu_MDs cons-
tituyen ciertamente un importante logro de ésta. En efecto, la consecucion de un
crecimiento del producto, conjuntamente con una significativa reduccion del déficit
en cuenta corriente, y un aumento considerable del empleo pro_d'ucul\rc. todo ello
acompanado por un moderado crecimiento de los precios, ha permitido ir dando cum-
plimiento a un ajuste estructural de la econom(a chilena en un marco de crecimiento ¥

estabilidad.

La consolidacion de una fase sustantiva del ajuste estructural que se hah]lu pml:ll:-:;zk
politica econémica, se ha manifestado no solo en un ordenamiento de las cuen
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ternas, sino también y muy especialmente en la creacion de un marco favorable para
¢l desarrollo de los sectores exportador v sustituidor de importaciones, asf como ¢n un
estfmulo al ahorro v la inversion, factores determinantes de las posibilidades de soste-
ner un proceso de crecimiento en el mediano plazo. Dadas las metas propuestas. resulta
indudable que los resultados conseguidos durante 1985 constituyen un paso importan-
te dentro de la politica economica en implementacion. De este modo, realizado ya un
importante ajuste en el nivel de gasto interno, la labor futura debera concentrarse fun-
damentalmente en el desarrollo de condiciones favorables para el incremento del aho-
rro y la inversion, de modo de mantener un proceso de crecimiento sostenido que
permita gradualmente una elevacion sustancial del nivel de vida de la poblacion y es-
pecialmente de los sectores mas necesitados
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CUADRO N" |

TASAS DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO GEOGRAFICO BRUTO POR SECTORES
(Tasa de variacion anual real)

—__ ARO 1980 1951 1982 1983 1984 1985 (*)
SECTOR \
Agricultura 36 27 .00 | —36 i | 3h
Pesca 1.5 18,1 94 8.8 115 56
Mineria 5.2 (4] 57 —1.9 44 2%
Industria [ 16 21,0 31 9.8 12
Electricidad, Gas y Agua 5.0 21 0.1 44 7.0 33
Construccion 239 2.1 238 -5.0 41 161
Comercio 124 43 AT3 —35 50 1.7
Transporte y Comunicaciones 11,1 L8 -11.8 =15 60 35
Otros 1/ 53 0.5 ~15.0 -1 54 0.0
TOTAL 78 55 141 07 63 24
R
1/ Incliye servicios financiéros, servicios peponales; propiedad de vivienda, sdministracion plblics, totutacion

i las importaciones . costos imputudos do oy serviees bararios
(*)  Estimado.
FUENTE: Cuentas Nacionales, Bance Central de Chile




CUADRONY 2

EMPLEQ Y DESOCUPACION
Tatal Pais

N VLR E TRABAIO OCLPADOS TASA DI
g0 i DESOCUPACION
Programas Fiscales Resto
Miles de Vartagion Miles de  Vanacion Miles de  Variacion (% de desocupados
personas % Afo pLrsonas % Afin PErsanas % Afio sobre li
Anterior Antarior Anterior Fuerza de Trabajo)
19801 36355 45 W72 36,1 20356 15 136
19811/ 3.6880 14 171.4 17,3 3.073.5 4.7 12,0
1982 2/ 3.660,7 -0,7 315.8 B4.2 2.628,1 —145 19,6
19831/ 3.687.6 0,7 500.1 384 2.649 4 08 14,6
1984 1/ 3.798.4 3.0 3633 274 2.904,7 9.6 14,0
1985 1/ 4.018.7 5.8 2831 221 3.254.3 12,0 12,0

I/ Trimestres moviles terminodos en dickembre
2/ Bumestre correspondiente al periodo octubre-noviem b

FUENTL: Instituto Navionul de Estadisticas.
CUADRO NY 3

INDICE GENERAL DE SUELDOS Y SALARIOS
(Base 1982= 100)

ANO NOMINAL REAL 2/
\-III-I-.In-I]T Variucion %
Nivel Adi Anlerios Nivel Afio Anlenior
1980 70,0 47,0 92,0 8,7
1981 91.2 303 1002 8.4
1982 1000 9.6 100,0 -0.2
1983 1137 : 593 10,7
1984 136, 20,1 893 0.2
1985 1/ 170,8 25,1 85,4 4.6

1 Comprende ¢l PERIOdo enerosep iembii
2 Dellactuda par la vanacion del 110

FUENTE: Instituto Nacional de Fsidisticas.
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CUADRONY 4

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR (IPC) E INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR (IPM)

FECHA 1PC oM
Indice Variucion con re Ind Vanacic !
(1978 = 100} o igual mes d Il‘i'."; :tlUDI :l’;;;;ljll:“c;ndﬁlgatn
anigrior anterior
Dicienibre 1980 132,29 312 5.973.90 28,1
Diciembre 1981 199,68 9.5 5.739,54 -39
Diciembre 1982 241,08 207 8.011,72 396
Diciembre 1983 296,75 23,1 10.029,65 252
Diciembre 1984 365,12 23,0 13.685,64 365
Diciembre 1985 461,57 26,4 17.825,60 30,3

FUENTE. Instituto Nacional de Estadisticas
CLADRON" §
TIPOS DE CAMBIO NOMINAL Y REAL
AND NOMINAL 1 REALY
= Variscion _ Variacion % con
respecto i | Indice rexpecto a ign.ugl
S/USS mes del afio ante (1978 =100) mes dél aio anteror
1980 39,00 0.0 81.99 14,0
1981 39,00 0,0 7332 —106
1982 72,40 83,6 108,03 473
1983 87.07 0.3 103,86 =3,
1284 126,23 450 120,42 Ig.g
1985 182,48 141,10 172
/ atos g i 2 cadn i ari ¢l tipo de canibio observado p medio. :
t- eI ik e dalca s i pu el on = “,,J,‘,I,L:,, Il,rn:d:::d]ul .I:Ihn {ndices de precios pertingntes a nusstio

2/ Tipo de cambio real efectivo, que mide ¢l pr
comercio exterior en relagion al 1PC nagional. Se urilizan
socius comerciales del pats, traducidos » travis de ok tipos
la Traccion de las importaciones chilenus que se onEni en fos e

FUENTE . Banco Central.

1o indices de precioy al pe h
de cumbio de ok respectivos paises, p
s5peCLivos pises.

I par gy or de los principles

onderdoy por
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CUADRO N 6

BALANZA DE PAGOS

(Millones de LISS)

ESPECIFICACION 1950 1981 1982 1983 1) 19841/ 19852/
I CUENTA CORRIENTE 1971 4733 2304 —1073 -2060 —1307
1. Balanza Comercial 764 2677 63 1.009 293 788
Exportaciones 4.705 3836 3.706 3.827 3.650 3.743
Cobre 2125 1.738 1.685 1.871 1.604 1.770
Otras 2.580 2.098 2.021 1.956 2.046 1.973
Importaciones -5.469 6.513 3643 ~2.818 3.357 2.955
2. Servicios No Financieros -390 701 555 ~-471 —497 255
3. Servicios Financieros _G3() ~1.463 1.921 —1.703 —1.955 —1.801
4. Transferencias 113 108 109 92 L 61
II. CUENTA DE CAPITALES3/ 3215 4.800 939 432 1.897 1.364
1. Inversion Extranjera 17 36 384 148 67 112
2. Amortizaciones 4/ 1.438 ~1.819 —1.259 —683 — 488 623
3. Desembolsos Créditos de
Mediano y Largo Plazo 3.541 5.090 2,609 1.946 1.620 1.471
Credito Banca Externa 5/ (-} (~} (=) (1.300) (780) (714)
Otros (3541)  (5.090)  (2.609) (646)  (840) (757)
4. Otros 942 1.167 195 —979 698 406
M. SALDO BALANZA DE PAGOS
(T« 1) 1.244 67 —1.365 641 163 57
. Cilras provisioniles
2 Estimaeion

31 Excluye variacion déuda de corto plaro del Banco Central e meluye partida de “errores’ y “omisiones”
4 Amortizagiones totales, netay de refinanciamicn|os
5 “'Pinero Nuwvo™ de I banca extranjers
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CUADRO N® 7

DEUDA EXTERNA BRUTA 1/
(Millones de USS)

ESPECIFICACION 1980 1981 1982 1983 1984 1985 2)
|. DEUDA EXTERNA TOTAL
(11 + 1) 11,084 15,542 17153 17431 18877 19.757
Sector Piiblico 5.063 5465 6.660 B394 11343 13.823
Sector Privado 6,021 10.077 10493 9.037 6.534 5.934

II. DEUDA EXTERNA DE
MEDIANO Y LARGO PLAZO 9413 12,553 13.815 14832 16963 18.089

Sector Piblico 4,720 4.415 5.157 6689 10,601 12.259

Sector Privada 4,693 8138 8658 8143 6362 5830

lll. DEUDA EXTERNA DE
CORTO PLAZO 1.671 2989 3338 2599 1914 1668
Sector Publico 13 1050 1503 A0 72 L
: 104
Sector Privado 1.328 1:939 it - >

Saldok ul 3 de diciembre de cadn afto, referidos 2 utiliznciones netas
Estimacion.
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CUADRON" 8

AGREGADOS MONETARIOS
(Promedios mensuales en miles de millones de §)

FECHA My Mz M4
Variacion Variacion Varfacion
Monto W afio (") Monto % ano (*) Monto B b0 (%)
Diciembre 1980 75,94 594 200,09 539 284,30 (—)
Diciembre 1981 82,31 8,7 307,72 538 424,84 494
Diciembre 1982 75,05 —9.0 320,42 4,1 485,06 14.2
Diciembre 1983 95,18 26,8 289,73 —9.6 573,63 18,7
Diciembre 1984 102,37 7.6 380,62 314 755,91 313
Diciembre 1985 131,38 283 525,63 381 1.134,48 50,1

Circulante

C + Cuentas Corrientes Sector Privada

M; + Depositos o Plazo

M3 + Ahorro Vista y Plazo + Documenfos Banco Central + Pagarés de Tesorerin + Letris
de Credito + Dep. Sector Privido’en moneda extranjers.

(=) No hay informacion.

(*) Variacion % diclembre-diciembre

RELACIONES: C
My
Mz

CUADRON" 9

TASAS DE INTERES (%)
Promedio del Sistema Bancario

FECHA TASAS DE CORTO PLAZO N0 REAJUSTABLES TASAS DE INTERES
Capracion 30 - 85 dias Colocacion 30 - B9 dias Reajustables 90 - 365 dius

Nominales 1/ Reales 2/ Nominales 1/ Reales 2/ Captaciones Colocaciones |
1980 (Diciembre) 298 1,06 338 145 6,33 13,28
1981 (Diciembre) 3.8 277 423 3.70 736 15.95
1982 (Diciembre) 4,59 335 547 422 5.90 10,36
1983 (Diciembre ) 1,82 Js21 260 1.99 6,06 8,20
1984 (Digiembre) 2,90 1,48 4,16 2,72 14,68 10,43
1985 (Diciembre) 1,92 0,62 234 1,04 6,22 8.87
!i Las tasas _' ladsis cotresponden a la tosa | lio ponderada de todas las operaciones efectuadas en ol mes
Y G o li thea | deflactada por la varacion del IPC del mes.
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Aspectos Administrativos

En el transcurso del ano. se efectuaron varias modificaciones a la estructura organica
de la Institucion, que reflejan una reasignacion de sus funciones entre las diversas
gerencias, producto del rol més activo que le ha cabido desempefiar como elemento
de apoyo y revitalizacion del Sistema Financiero Macional,

En este sentido, cabe destacar la creacion de las Gerencias de Financiamiento Externo &
Interno, las que reemplazaron a la Gerencia de Administracion Financiera, en atencién
a la mayor gravitacion que han venido adquiriendo la supervision . el control de las
operaciones en moneda extranjera v la administracion de las lineas de crédito concedi-
das a las entidades bancarias.

Por otra parte, y como reconocimiento 4 la creciente importancia de la computacion
en las diversas actividades desplegadas por el Banco, se cre6 la Gerencia de Sistemas.
unidad responsable del desarrollo informatico v de la elaboracion de procedimientos
admimistrativos. En la actualidad, existen dos configuraciones computacionales de
gran tamano dotadas de 143 terminales de video, 31 terminales impresores, 5 impreso-
ras de alta velocidad v un sistema de comunicacion de datos gue permite la conexion
con las principales sucursales a lo largo del pais. Esta significativa inversion ha permi-
tido brindar un apoyo efectivo a las dreas de comercio exterior, cambios internaciona-
les, contabilidad v finanzas, internacional v financiamiento, entre otras, optimizando
la gestion operacional de las unidades involucradas.

Finalmente, los acuerdos alcanzados con ¢l Banco Mundial implicaron la ro:?mcién
de la Linidad Técnica de Reprogramacion Financiera, a cuya Secretarfa Ejecutiva se le
ha encargado la revision y andlisis presentados por las empresas solicitantes de créditos
2 financiarse con los recursos del Programa de Reestructuracion Financiera del Sector
Privado, coordindndose para tal efecto con los bancos participantes.

upacion manifesta-

En otro orde o =Tyt & 1 te preoc
den de materias, debe mencionarse la permanen £
stema de Custodia

dat por las autoridades del Banco en relacion con la evolucion del Si :
de ?rl'tulns de Jug Af}?ninisﬁadur.is de Fondos de Pensiones (AEP.). El fuerte c:e;i—
miento abservado en los Fondos de Pensiones y de Encaje ha significado que, al3lde
diciembre de 1985, se mantenian en custodia 448 mil instrumentos ﬁna_nmerm.pﬂl‘:l:
valor total ascendente @ 262 mil millones de pesos, representandoun incremenio:s
28y respecto al ano anterior en la cantidad de titulos depositados.
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Algunas de las medidas adoptadas que reflejan [_u preocup_:lciOn antes senalada son:
elaboracién —en conjunto con las diferentes Superintendencias y la Tesoreria General —
de un reglamento relacionado con la emision de especies valoradas a partir de criterios
comunes acordados y tendiente a evitar la falsificacion y/o adulteracion de titulos,
reforzamiento de las disposiciones sobre seguridad, arqueos y auditorfas, agilizacion
de la atencion a las A.F P. y un sistema estadistico que permite tener una vision com-
pleta y oportuna acerca de los titulos depositados

Sin embargo, v en atencion al crecimiento futuro esperado de los Fondos de Pensiones.
se prevé la necesidad impostergable de efectuar profundos cambios en el sistema a
mediano plazo, incorporando las alternativas que la tecnologfa computacional ofrece
en la intermediacion de instrumentos financieros, recogiendo la experiencia de otros
pafses y la propia realidad nacional

e



Publicaciones

El Banco Central de Chile. prosiguiendo con su politica de divulgacion de Ia informa-
gion economica, ha continuado, durante 1985 con la edicion de sus publicaciones tra-
dicionales, como el Boletin Mensual, los Indicadores de Comercio Exterior, la Sintesis
Monetaria y Financiera, y otras. Asimismo, se publicaron, en versiones en espafiol e
inglés. la Memoria Anual. el Informe Economico de Chile, el Informe Econémico y
Financiero v la Sintesis Estadistica de Chile. También, en ediciones bilingies, se edi-
taron la Deuda Externa de Chile v la version actualizada del Estatuto de la Inversion
Extranjera (D.L. 600),

Por otra parte, se reinicio la publicacion de la Serie de Estudios Monetarios, con el
volumen 1X, titulado “*Historia cronologico-juridica de las emisiones monetarias chile-
nas desde la Independencia™ y de la Serie de Estudios Econémicos, con los nimeros
24 y 25 que corresponden al “Costo real del crédito en 1984™ y al “Tipo de cambio y
salarios reales: consideraciones sobre el caso chileno™

Finalmente, la Biblioteca adquirio. durante el periodo, una importante cantidad de
material bibliogrifico especializado, lo que ha permitido incrementar su coleccion ¥
aumentar el nivel de actualizacion de la misma. con el consiguiente beneficio para [os
funcionarios del Banco y para el pablico en general
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BALANCE GENERAL Moneda Chipn,

) AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985 i

(en millones de pesos) (010 1 =15 370 551

ACTIVO

ACTIVOS SOBRE EL EXTERIOR 100,643 5
—_—

DE RESERVA . _ 657.0043

Oro y Divisas . 339.453.6

Tenencias de Derechos Especiales de Giro i
Cuotas Suscripeion F M. 86,393,1
Bonos, Certificados de Depositos y Oiros 195.258.1
Acuerdos de Creditos Reciprocos 35.027,6
Otros Valores . 250
OTROS ACTIVOS SOBRE EL EXTERIOR 43.639.2
Apories a Dtros Organismos Internacionakes 33,1949
Intereses por Cobrar 7.800,3
Otros Valores 26440
ACTIVOS INTERNOS 2.156.773,.2
CREDITO INTERNO 2.117.252.9
Creditos al Fisco . 208.044 5
Creditos o Empresas Estatales ﬁ[l:ml.]
Creditos al Banco del Estado 222.146.1
Creditos & Bancos Comerciales ;
edi ! 1.365.947.9
Creditos o Otras Instiluciones 261.058.2
OTROS ACTIVOS INTERNOS 39.520.3
OTRAS CUENTAS DEL ACTIVD 447,750,7
e FTT - —
TOTAL ACTIVO 4.305.1674
—




PASIVO

PASIVOS CON EL EXTERIOR
DE RESERVA
Créditos F-MU

Acuerdos de Creditos Reciprocos
Pepositos del F M.L

OTROS PASIVOS CON EL EXTERIOR
Préstamos v Ciras Obligaciones

Cuentas con (iros Organismos In'lerll.n.mnalcs B
Irtereses por pagar

ASIGNACIONES DE DEG.

PASIVOS INTERNOS

EMISION

Billetes v Moneda Divisionaria en Circulacion
Instituciones Financieras {M/N]

Depasitos de
OTROS DEPOSITOS ¥ OBLIGACIONES

Depositos y Obligaciones con el Fisco
Diros i i X

OTROS PASIVOS INTERNOS
OTRAS CUENTAS DEL PASIVO
CAPITAL ¥ RESERVAS

Capital

Fondo de Fluc Iu.mnn
Fondo de Eventualidades

EXCEDENTE DEL EJERCICIO

TOTAL PASIVO

e

DOCUMENTOS EMITIDOS POR EL BANCO CENTRAL

320.598.2

1956354
379673

B6.995.5

_ 8801700

1931 858 6
504719
35.839.5

240789

1107915

79.564.1
802,357 4

11003169

34.783.5

50,0
1576394
41 5890

1.224 847 1

2.127.313:4

750,832,0

199.278.4

28963
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ESTADO

DE RESULTADOS
(Por el ejercicio comprendido en
{en millones de pesos)

tre el 10 de enero al 31 de diciembre de 1985)

Parciales Tortales
RESULTADOS OPERACIDNALES
INGRESOS DE OPERACION
Intereses percibidos v devengados IJT_§35,0
05 339.719.4
Rupmes peu:muios v n‘cw,ngnd b
y devengadas ¢
Uti.hrmiu pﬂ! diferencias de precios 9746
Utilidedes de cambio . . . . . 1335186
Oitros ingresos de opemcion _ L0
TOTAL INGRESOS DE OPERACTION. _613.488,0
GASTOS DE GPERACION
1 pagados y deveng 260.720,6
Resj pagad i 123.705,0
Comist ]’lﬂd“!' i 1.883.6
Perdidas por diferencias de pn.':lm 4 8BBS.5
Perdidas de cambio . 755314
Otros gastos de operacion | . | 3.788.8
TOTAL GASTOS DE OPERACIDN 10705149
MARGEN BRUTO (457.026.9)
GASTOS DE APOYD OPERACIONAL
Gastos del personal - 1.847.7
Gastos de Admmistracién . 1.171.1
Deprecasciones, amortizaciones y castigos 285.0
Impuestos, contribucionss v sportes 5§23
TOTAL GASTOS DE APOYO OPERACIONAL 3.886.1 __13.886,1)
RESULTADO OPERACIONAL. 46091300
Menos: Provisiones y castigos por activos iz \gu.,, _(43,6200)
MARGEN NETO (304 333.00
RESULTADOS NO OPERACIONALES
INGRESOS NO OFERACIONALES 345,009.8
Resultydo antes de comeccitn monetaria 434768
CORRECCION MONETARIA (4058031

EXCEDENTE




Moneds Corricnte
1En millones de pesosi

(PERATIONES DE TESORERIA 5.062.4
OPERACIONES DE CREDITO INTERNO 163345
OPERACIONES DE CAMBIO ¥ CREDITOS EXTERNOS 7.5
OPERACIONES DE CUSTODIA Y VALORES EN GARANTIA 261.649.1
TOTALES Tetisis
Lt motas 3¢ junsas NOS- {2l 16 1 paric integral de estos Estad




NOTAS A LOS
ESTADOS FINANCIEROS

1. RESUMEN DE CRITERIOS CONTABLES APLICADOS:

) PRINCIFIOS APL]CJ:ID_?IS‘ic diciembre de 1985 han sido preparados de scuerdo con principios
Los estudos ﬁ'"“mm‘. o d normas ¢ instruccones gspecificas impartidas por la
de bilidad g S nes Financieras y disposiciones de la Ley Orgénica del
Superintendencia g;"mfnmf "| ar;;;;luf:: normas de In citada Superintendencia difieren de princi
LS Eent!rnl e nl:'n:nt.c .l";F"m‘.“ en lo, relativo a provisiones sobire co]ucacllupn-s v en la con-
et ;! glﬂ::iil'erencw de precios derividas del Conyenio de Venta de Cc.mfir_.ados de depi-
T:‘:bﬂl::;l::m:’ n:n Dalares de los EEUL. de América, los gue no s han reconocido sobre base
sifoy : -+
devengada,
ILIZADAS: w1 .

T ,r:c?rﬂs??mg:s en monedas extranjeras hin sido representados on pesos o los tipos de cambio
ﬂ:h, respectivas monedas al cierre del ejercicia, fijpdos por la Superintendencia de Bancos e Insti-

clones Financieras. \ ) o L
;;l: acuerdo con instrucciones de la Superintendencia de Bancos e Instituciones I inancieras, Iog
activos y pasivos expresados en pesos oro sellado chileno, s¢ valorizaron segun el promedio simple
de lns cotizaciones del “Gold Fixing'' de la mafiana de Londres (dolares por onza troy fino) para
todos 108 dias habiles del trimestre anterior, deducido en un 10%
Lus principales cotizaciones utilizadas al cierre del ejercicio son las siguicntes

Oro selindo chileno 10,7
Dilar LSS (
Libia Esterlina
Mareo Aleman
Derechos especiales de giro (DEG)

€l COLOCACIONES Y OBLIGACIONES:
Las colocac ¥ ohli no bles s presentan a su valor

descontados que se pres
incluven los reajustes devenga-
o comprenden los ajustes de

Los intereses devengados al cierre del ejercicio se ncluyen en Otros Activos sobre el Exterior v
Otros Pasivos con el Exterior por las operaciones realizadas con resid enfes en el exterior, y en Otros
Activos Intemos y en Otros Pasivos Internos POr opéraciones efectuidas con residentes en el pais
Los intereses pagudos ¥ no devengados provenientes de obligaciones se encuentran registrados en
DOitras Cuentas Eial Activo. Los intereses percibidos y no devengadis provenientes de colocaciones se
Encucntran registrades en Otras Cuentas del Pasivo.

d) CARTERA VENCIDA:
:—:: &te rubro, que se iﬂ:'_l-ll‘t en Olrali Cuentas del Activo, se registran todas aquellas colocuciones
PAgas en un plaze miximo de 90 oy contado desde su vencimiento, Al tratarse de colocaciones

i :
L‘;:““‘::':‘d‘ extranjera, éstas se incluyen en el balance de seuerds con el tipo de cambia de clerre
1TSS Por cobiar de estay colocaciones y los reajustos, en ¢l caso que proceda, se caleulan y

salo hasta su i

¢l INVERSIONES FINANCIERAS:
Las Invarsiones financi i

1

das sobre ¢l exterior uest — 41 o
can b denomingels 3 3 Of, % muestran en el rubro Activos de Reserva
minacion de Bongs, Certificados de Deépositas y Otras, e incluyen basicamente bonos ¢

Instriime s i i i
ntos de: Gobicrnns, Instituciones EXLranjeras y bancos ex cros, valorizados al costo de
| Exterior.

inversidn. Los intereses por cobrar se

11 ACTIVO FLIO FIsICo:
Los b

ienes del activo fijo fisico se |

l neluyen en Or
correeldo monetaramente y se Presentan netos de
sido caleulada en hase g método lineal, consideran
SE muestia su composicion

118 Cuentas del Activa v se muestran al costo
depreciaciones acumuladss, La depreciacion ha
40 Jos afios de vida til de los bienes, En nota 3
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#) INDEMNIZACIONES POR AROS DE SERVICIO:
La obligacion correspondi a las ind i por aios de servicio que el Banco debe pagar &
su personal por haber adquirido este derecho, se hu determinado en base al métodu de valor sctual
(costa devengada del beneficio) considerando una tass de interes del 8% anual. El saldo de li obli-
gacion al 31 de diciembre de 1985, ascendente 4'S 148,1 millones, s¢ presenta incluldo en Otras
Cuentas del Pasivo,

hi PROVISIONES SOBRE COLOCACIONES:

El Banco, de conformidad con las atribuciones del Comite Ejecutive, en el ejercicio 1985 ha conk-

tituido provisiones sobre créditos en cartera yencida, como asimismo, provisiones por operaciomnes
ideradas de probable i perabilidad, segun Acuerdo N® 1.699 del 30 de diciembre de 1985

del Comite Ejecutivo, Estas provisiones se incluyen en Otras Cuentas del Pasive y el cargo o resul-

tado originado por ellas se muestra en nota 9.

i} ACCIONES Y APORTES AL BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO (BID) ¥
APORTES AL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL (FMI):

Las acciones y aportes por cuenta del Fisco de Chile al Banco Interamericano de Desartollo y apor-
tes al Fondo Monetario Internacional, se valorizan al costo de adquisiclan y al valor del sporte mis
sus actualizaciones cuando corresy i

Las acciones ¥ aportes al BID, se muestran en (tros Activos Sobre el Extenor bajo 18 denoming-
clon de Aportes a Otros Organismos Internacionules,

Los aportes al FMI en maneda nucional y moneds extranfera se muestian en ¢l mubro Activoy de
Reserva bajo la denominacion de Cuota Suscripcion FMI Las acciones y aportes al 81D y los upor
tes al FMI, conforme a lo dispuesto expresamente =n el DL 2 943 de fecha 8 de noviembre de
1979, se id como Inversi

j) RESERVA DE ORO Y MONEDAS EXTRANJERAS:

De acuerdo con el articulo 41 del D,L. 1,078 (Ley Organica del Banco), la Institucion debe mante-
ner una reserva en aro, en divisas extranjeras, o en ambas

En ¢l rubro Activos de Reserva la partida Oro v Divisas meloye 210,7 millones de pesos oro, los
cusles corresponden o la reserva oro

k) CUENTAS DE INGRESOS Y GASTOS:

Los ingresos ¥ gastos financieros se registran sobre La bise de valones devengadis

Los saldos de las cuentas de resultado en moneda nacionul, con excepeion de deprecidciones, tepre-
sentan ln acumulacion de valores correspondientes a los pesos contabilizados en &l momento de
efectuarse las respectivas transacciones,

1) CORRECCION MONETARIA:

En el presente ejercicio, el efecto de g
capital propio financiero, active fijo fisico y otros actives y pusivos, considerando la variacion del
Indice de Precios al Consumidar con ud mes de desfuse, s presenta en el Estado de Coentas de
Resultado, bajo la denominacion de Correccion Monetarin Asimismu, 2l reconoeimignto de L v
riacion del tipo de cambio en los activos ¥ pasivos en moneda extranjera ¥ los reajustes de las calo-
caciones y obligaciones Se incluyen en los resultados operacionales,

En el ejercicio anterior, 105 efectos mencionados precedentemenite, s mostraron ¢n las Luentis de
Capital y Reservas,

cacion de las normas de carrecelon monetirid sobre el

. CRITERIOS DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS:

ot la Supermtendencia de Buncose Insttuciones
el cual pennite canoeer la -
propende a facilitar el analisis

W

La forma de presentacion del balance, aprobadip
Financieras, se enmarca dentro de un esquemy ccondmica-cottable,
tuacion contable ¥ financiera de la Institucion y, al mismo Hempo, 3
econdmico de lus operaciones del Banco Central Fdentificar ol s l‘_illl 'I'JIIM ok
ot dgentes internos o del exterior De esta farma, ¢s posible apreciar la purt.iclpldon‘_ binco
Central en la oferta interna de uctivos monetarios y de credito y comi elio afects l posicia
dora del Instituto Emisor respecto al exterior
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smicos de reservas internacionales v de emision se muestran en los
2 1oy econam
Ly asi como loy concep

rubros Activos ¥ Pasivos de Reserva y Emisian, respectivamente
3 ACTIVO FLIO FISICO: -
¥ Active Fifo Fisico al 31 de diciembre de 1985 estaba compucsto como sigue:

{En millones de pesos)

Valor Varis- Revalori- Dcplllcc:a- Valor
antepior cion neta facion clon neto
(neto) del del libros
L1284 ejercicio ejercicio 31.12.85
T 9.4
OO o Tt e ot 14194 26,7 (163,9) 3,009,
itk stk 54 1344 (103,8) 468
J T R A e e 26 14.6 ( t-!,_m e
Obras de arte II 719 ’
Medallas y Coleccian de Billetes v .
MIIMIS“ 439 34 = 9.8
Total Activo Fijo . . . ... ... . 23732 179,1 8954 (282.3) 3.655,_4
4. OTROS ACTIVOS INTERNOS:
Este rubro p a int ¥ isi por ecobrar sobre Activos Internos por § 39.520,3
miillones.
5. OTRAS CUENTAS DEL ACTIVO:
e tubro [ncluye i 108 valares correspondientes al uctivo fijo fisico por § 3.665.4

millones, compra de dolares con pacto de retroventa por § 353.302,7 millones, créditos veneidns
por S 154039 millones, activos adguiridos del Hanco Cont al Ley 18430 por § 41.308,1
millanes, earter adquinda a instituciones financieras por § 1633473 millones y pagarés de la
Tesoreria General de I Repiblica por $ 860.528.2 millones

6. OTROS DEPOSITOS Y OBLIGACIONES:

Fl gupo "Otros” de este rubrg incluye principalmente. depdsitos obligatorios por créditos del
exterior por § 6.158,5 millones, depisitos a plazo del sector pablico por § 93,7047 millones, de-
mﬂn Im_enin 1470 (Ctgl,_['m. €n pesos expresados en dolares nortcamericanos) por § 7.902.7
ket "'[“;'-S;‘:ﬂ;""""““ POF PAgACpor § 22.972.0 millones, depdsitos del Banca del Estado
aldo Pﬂmlo 4389 “'l‘ﬂhm._t‘l.ltnla! carrientes en moneda extranjera por $ 5.212,3 millones,
iz ?nd Par papards m?gumdo; 4l Banco del Estado Por 5 38.000,5 millones, depdasitos

'€ Operaciones de importacion por venta anticipada de divisas por 5 13.910,2 millomes, captu-

Pp";“[";—'g;;;;{‘]‘.‘; Fl_'mn::' $ 146766 millones y - depisitos en maneda extranjers dcuerde 1.657

7. OTRAS CUENTAS DEL PASIVO:

i - -
“fif;'f‘é‘: g;m:rl'l::fﬂt Provisiones por § 119 3818 millones, fondos para reembolsos de conve-
S IPrOcos. par § 6.099.5 millones, divisas por vender por compra de délares por

403 nul.l-unzg. PASIVOS asumidos del Bapgg Continental
nesy letras por adquisicion de

 del Ley 18430 por § 41.916,6 millo-
Carters a institlciones financieras g

por § 163,347 .3 millones,
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4 CORRECCION MONETARIA:

L splicacion de 18 correccion monetaria de acuerdo con el eriterio descrito en la letra 1) de Ia Nota
|, origing un cargo neto a los resultados de $ 40.580,3 millones segun se indica 3 continuacion:

(En millones de pesos)
= Cargos Abanos
Capital propia . . 417584
Activo fijo fisico . ., ... 8954
DO ADTIVDRE. . ¢ < -oTa 21 a# e 0 8 2 L O T . 1827
Elctto nto en resultBdns,. o v o = e v =a @/ = e o aiwiaiali e 40,580.3
TOLBIAE ; ova 59909 woemne sow oo PERINE sathe w Vs ul gl el Ty 41,7584 41,7584

La variacion del IPC, aplicada para el afio, fue de un 26,5%.

o PROVISIONES Y CASTIGOS:

El movimiento de provisiones v castigos, sobre cartera de colocaciones durante el presente ejercicio

se detalla como sigue:

(En millones
de pesas)

~ Saldo de provisiones al 31,1284 _ . . . . ., 80.910.1
Castigos con cargo a las provisiones, . . . . .. - (407,00

— Provisiones constituidas en el glerci 43,6152
Recuperacion de provisiones de ejercicios anteriores . 104
— Utilizacion de provisiones de ejercicios anteriores, . . e (4884 7)
Saldo de provisiones a2 311285 (. .. Lo a s s et 1192337

El cargo a los Itados del ejercicio, por las provisiones constituidas, ascendente 4

§ 43.615,2 millones, s¢ incluye en el rubra “Provisiones y Castigos por Activos Riesgosos™ en el

Estado de Cuentas de Resultado,

Durante ¢l ejercicio el Banco efectud castigos de colocaciones, con cargo & los resultados por un

total de § 4,8 millones,

10. CAPITAL Y RESERVAS:

Las cuentas de capital y reservas tuvieron durante el afio 1985 el siguiente movimiento

(En millones de pesos)

Reserva

cal}

Fondo de Fondo' de Revalorieaciin  Excedente
Capital  Eventualidades Fluctuacioner  Capital Fropio  del Fieraitio Totel

Saldo 4l 01.01 85 co. d00 228197 124,650,3 o) Ll
Distribucion excedente 1984 y cance: )
Eacion créditos al Fisco (remanente fi

et et (914,11 ai4,1]
Revaloruacion capital propio > LARELD bR
Distribucion teserva revalorizacion ca-
pital propio i B.76%3 329891 (41.758.4) 3
Excedente del ejercicio. LEES T4t
Saldo al 3112 85 Couo. 800 415890 1576394 24955 o]
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IMPUESTO A LA RENTA:

Por disposicion del D.L. 3.345 del 24 de abipil de 19
exento del Impuesto a la Renta.

80 el Banco Central de Chile se encuentra

 DOLAR PREFERENCIAL (DIFERENCIAL CAMBIA RIO):

[l Banco Central, mediante acuerdas del Comité Ejecutivo nimeros 1466, 1.484 v 1.556 dispuso
q.uc los deudores de ciertas abligaciones contraidas en maoneds exiranjera o pactadas con reajusta-
bilidad en moneda extranjera antes del 6 de agosto de 1982 podian acceder a un diferencial cam-
biario, siendo este de cargo del Banco. )

Con fecha 27 de junio de 1985, mediante acuerdo 1 657, el Comité Ejecutivo derog los acuerdos
nlimeros 1 466, 1484 y 1,556y establecid n nuevo sistema pard determinar ¥ pagar el difcrcm:l;nl
cimbiario, segun se frate de obligaciones correspondientes 4 deudores hasta un total de USS 50,000
o mds de LSS 50,000, el que se encoentra contenido en o Cap itulo X111 del Compendio de Normas
de Cambios Intemacionales, En el caso de deudores hasta LSS S0.000 el diferencial cambiario
corresponde 4 In diferencia entre el tipo de cambio o 1s fechu de pago de o obligacion y el equiva-
Jente en pesos de 0,0399 UF a la misma fecha.

{in Jos restantes casos el diferencial cambiario corresponde a 1 diferencia entre el tipo de cambio a
1a fecha de pago de s obligacion ¥ un factor variable que al 30 de junio de 1985 era de 0,39908 v
que s reduce 2 contar de esa fecha en 0,0007256 diariamente hasta alcanzar el valor cero el 31 de
diciembre de 1986,

El difetencial cambiario s reconoce en In medida que los beneficiarios hacen uso de esta modalidad
y durante el afo 1985 alcanzo a la cifra de § 150.015.9 millones

. TRANSFERENCIA DE FONDOS DEL FISCO AL BANCO CENTRAL DE CHILE

De acuerdo con el texto actuslizado de la Ley 18,358 del 19 de noviembre de 1984, el Fisco, en
el presenle ejercicio transfirio 8l Banco Central la cantidad de 196 millones de Unidades de Fomen-
1o l.lledmrﬂ!ﬁli enlrega de pagarés de la Tesorerin General de la Republica a 29 sfios plazo, El mon-
L ha sido bilizado como ingresos extraordinanios del ejercicio y se presenta en

ﬁ:::ﬂ;ﬁl;ﬂl Ingresos™, en tanto que los referidos pagares s incluyen en 2l rubro "Otmas Cuen-

. SALDOS EN MONEDAS EXTRANJERAS Y ORO:

(Cifras expresadas en
millones de USS)

1985
ACTIVO
ACTIVOS SOBRE EL EXTERIOR. . . 33579
De Rewerva, o usoown ..,
Otros Activos sobire el exterior . . . . . . : zg‘i.:
ACTIVOS INTERNDS. . . ! ‘
......... s B58.6
Credito Interno , , . ... . .
Otros Activos Internaos , | | W S
= 78,8
OTRAS CUENTAS DEL ACTIVO
18,4
TOTAL ACTIVO

5.2349



PASIVO

PASIVOS CON EL EXTERIOR. . . - . o-ufs S el ﬂf
1106
o A 46415
Asignaciones e DEG. . . o o cieniiaaa i 1336
PASIVOS INTERNOS . . . . cvvmrrmrsr=conamanaaa 8.134.2
(itros Depasitos y Obligaciones , . . e . 4.656.1
Tiocumentos emitidos por el Banco (‘:nlnl e ey 34312
(tros Pasivos Intemnos | - . . N et o e 46,3
OTRAS CUENTASDELPASIVO .. .ocainns e 17 886.0)
TOTAL PASIVO e e, A AR T i 52349
15 CUENTAS DE ORDEN:
Lo saidos de las cuentas de orden al 31 de diclembre de 1985 eran los siguientes.
(En millones
de pesos)
CrperirionES B8 TEVOIETIR <« < v v v cmemmis v aiemm cr bom o m = mimim s ml e i 6.0624
raciones de Credito Interno .. .. .. 16.734.5
ciones de Cambio y Créditos Extemos - . 1.5
ciones de Custodia ¥ Valoresen GrENtiE . ., .o ovvvnennrnroreennney 261.649.1
TOTAL | b i 2844535

|6 EXCEDENTE DEL EJERCICIO:

En corformidad @ la Ley Orginica del Banco, el Comité Ejecutivo, en Sesion celebrada el dia 22 de
enero de 1986, acordG destinar la totalidad del excedents del ejercicio a pagar deudas pendienies
Fisco con el Banco.

weantr

JORGE COURT MOOCK. MUNTAN UGARTE
Getente General Gerente Heviwn Genera]

~TOSE LUIS ARBILDUA ARAME
Gerente de Contshilidud y Fi
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INFORME DE LOS AUDI

Sefiores Presidente y Miembros del )
Comité Ejecutivo del Banco Central de Chile:

Hemos examinado el balance general del Banco Central de Chile al 31 de diciembre de
1985 v el correspondiente esrado de cuentas de resultado por el ejercicio de doce meses
rerminado en esa fecha. Nuestro examen fue efectuado de acuerdo con normas de audito-
(1 generalmente aceptadas y, por consiguiente, incluyd pruebas selectivas de los registros
de la contabilidad y otros procedimientos de auditoria en la medida que consideramos
necesario aplicar en las circunstancias.

Como se indica en nota 1 a), el Banco Central de Chile prepara y presenta sus estados
financieras sobre la base de normas y pricticas de contabilidad establecidas por la Super-
inendencia de Bancos e Instituciones Financieras.

Fn nuestra opini6n, los mencionados estados financieros han sido preparados de acuerdo
con las normas y practicas de contabilidad dictadas por la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras y disposiciones de su Ley Orginica, descritas en las notas ad-
juntas a dichos estados.

LANGTON CLARKE VIVIAN CLARKE LEVI]
COOPERS & LYBRAND

22 de enero de 1986
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