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EVOLUCION DE LA ECONOMA -, 
CHILENA DURANTE 1987 

E n  1987 la economía chilena exhibió 
un satisfactorio desempeño, el que se 
reflejó en un importante crecimiento 
de la actividad económica y del empleo, 
conjuntamente con un fortalecimiento 
de las cuentas externas, y una tasa de 
inflación moderada. En la mayoría 
de los indicadores, la evolución registrada 
por los mismos fue más positiva que la 
prevista por las autoridades económicas a 
comienzos de año. As;, el PGB observó 
una tasa de crecimiento de S,7u, la que 
se ubica por encima del rango de 3 -5s  
que se había proyectado inicialmente. 
La tasa de inflación, medida por la 
variación del IPC, alcanzó a 2 1 3 %  en 
1987. La tasa de desocupación nacional 
fue de 7,9u a fines del año, siendo 
ésta la tasa más baja registrada en los 

proyectado ini~ialmenEe, 

En los positivos r e d m d o s s x  
por la economia chilena e r a  
se refleian los beneficios que 
la mantención de una r > o l l c a  e 
realista, la que ha prioiizaado la,esEabílfd&. 
del crecimieofo. Por otro lado, durante- 
1987, la economía c y k n a  se v e  - 
beneficiada por el' mejoramient* ; 





4. ORREGO LUCO 
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~qperimentada'por el dólar en 10s 
mermd,~s,intemaoionaleS; b) las inusuales 
inundaciones de invierno ocurridas en 
ila zona centval, las que promovieron Un 
,mnlderable crecimiento en el precio de 
los alimentos, en particular, y en los 
bienes de origen agrícola en general; 
c) laelevación dbl precio del petróleo 
antes mencionada, la que revirtió la 
tendencia observada el año anterior, 
contribuyendo entonces a una más rápida 
caída en el ritmo inflacionario. 

últimos dos años se ha visto in f lu ida 
por factores ajenos al manejo de la 
política económica. Sin embargo, n o  
se observan señales que pudieran llevar 
a pensar en un recrudecimiento en la 
tasa de inflación; por el contrario, los 
diversos instrumentos con que cuenta la 
autoridad económica -en especial la 
política monetaria- han sido adecuados 
a f in de lograr una reducción gradual, 
pero sostenida, en la tasa de crecimiento 
de los precios. 

iLa leve alzaenla tasa de crecimiento 
de los precios observada en 1987, no Balanza de Pagos 
-desvirtúa la permanente preocupación 

autoridades económicas por L a  evolución de las cuentas externas 
guir una gradual caída en ésta. durante 1987 reflejó un importante 

o se indicó anteriormente, la tasa fortalecimiento en la posición de pagos 
'ínbción registrada durante los externos de la economía, la que superó 



las proyecciones inciales de la política 
Así, la cuenta corriente 

registró un déficit de US$ 81 1 millones, 
lo que significa un nivel de ahorro externo 
de un 4,3w del PGB, luego que este 
indicador se elevara a 10,7* en 1984, 

I 8,3+ en 1985 y 6,5w en 1986. 
En el mejoramiento de la cuenta 

I 

I 

comercial fue el resultado de 
exportaciones por US$ 5.223,7 millones 
e importaciones por USS 3.994,3 
millones. Al aumento de las 
exportaciones, el que alcanzó 

n 



ist~ado exterior. De este modo, tanto en las 
diferentes negociaciones sostenidas con 

, la banca acreedora, como en la búsqueda 
de un aprovechamiento eficiente de los 
mercados secundarios de deuda externa, 
se ha procurado obtener el financiamiento 
adecuado para el logro de un crecimiento 

nzd9lr de las cuentas externas. 



10s vencimientos de los US$ 12.500 
millones que conforman la deuda externa 
bancaria contraída antes del 31 de enero 
de 1983 y los "créditos nuevos" 
posteriores, estableciéndose un período 
de gracia hasta 1990 y pagos semestrales 
hasta el año 2002. Se convino también 
la prórroga en la vigencia de la 
disponibilidad de líneas de crédito 
comercial de corto plazo, por un monto 
de USS 1.700 millones hasta fines de 
1989. 

El refinanciamiento del servicio de las 
obligaciones externas ha sido compatible 
con una reducción gradual del peso de la 
deuda, gracias a la operación de los 
mecanismos de rebaja de la deuda externa 
antes comentados. En 1987, estas rebajas 
totalizaron US$ 1.997 millones y desde 
que estas operaciones fueron autorizadas 
a mediados de 1985, alcanzan a US$3.294 
millones. De dicho total, el 36% 
corresponde a capitalizaciones de créditos 
vía Capitulo XIX, D.L. 600 y otros. Ello 



h,permi"do u(lizar del descuento cbnsistente con 10s objetivos de balanza 
m que wos se transan en el exterior, de pagos e inflación. Para el Banco 

pin estimular la conversión de deuda Central ejercM una labor de 

wem,p,jt,iiuen caP j~ l  de riesgo sobre las tasas de interés de  mercado^ 
pluo en el país por utilizando las tasas cobradas Y pagadas 

inlrs~onisms extranjeros. Las restantes en sus propias operaciones. A l  margen de 

Qpe,aCiones corresponden a arreglos esta intervención orientadora, el mercado 

directos entre los deudores del sector de capitales ha operado en forma libre Y 
Privado y sus acreedores'externos. competitiva, en particular, luego del 
como producto de estos la levantamiento de la administración 

ha permanecido provisional de los bancos de Chile y de 

,icnstante, a pesar de la contratación de Santiago, y de la eliminación de la 
práctica de "tasa de interés sugerida". 

Las tasas de interés real mostraron una 
leve alza durante 1987. Así, la tasa de 
interés reajustable de captación subió de 
33% a 4,5s, en tanto que la de 
colocación lo hizo de 6,6s a 7,5s. Este 
aumento obedece, en parte, a una polít ica 
deliberada del Banco Central para reducir 

de el ritmo de expansión monetaria, 
desacelerando así el cuantioso crecimiento 
del gasto y de los precios observados en 

ajado del 43% de las exportaciones primer trimestre. ¡enes y servicios en 1985 a 32,5+ en 
871 anque debe recordarse que el pago Como en años anteriores, la polít ica 

O B ~ O  essustancialmente menor si se seguida por el Banw Central en cuanto 
qgiderael  financiamiento en términos a las tasas de interés internas ha sido el 
sjetos,que recibe el país. mntenerlas a niveles algo superiores a 

!os que alcanzan las tasas de interés 
UhXtica Monetaria Internacionales. Por eso, hasta el mes de 

f de3'asas.de Interés octubre, las tasas observadas en el 
mercado local continuaron en alza debido 
a la subida de su contraparte externa. A iiuem 105 f i l t imo~ do5 años, pa,.tir de novkmbre las fisas de interés, a""" '"' la~Opol@~~~mon~taria buscó tanto naciona~es como internacionales, 

'S ne~sidadesde~liiquidez d.e han mostrado una tendencia paralela a a ~ Y m n ~ m ( a k e n  ~xpansióg,& manera la baja. 









CUADRO NO 2 

L EMPLEO Y DESOCUPACION 
Total pais - 

4DOS 

RE! 

- 

TASA DE DESOCUPADOS 

Miles 
de 

personas 

Variación 
Y año 

anterior 

de desocupados 
sobre la fuerza 

de trabajo 
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BALANCE -1 
GENERAL ' 
BANCO CENTRAL 

DE CHIL*E 
Al 31 de diciembre de 1987 









ESTADOS . #  



RESERVA DE ORO Y WWZDAS EXTWMJEEAS: 
e- xdasidsmel Mlrailo41 Bel B.L. 1.OR (Leg &@@te& Mt?ejcrE,lr -m- 

d b b  atfniplr o n es. 
o Mwr de Rwrua la wrtMad. @a wWpss+YD%'E m¡!l0ur(l.% p71~~~alw~W- 

eaw MONETARU: 
~ h a P r ~ n ~ I r r ~ o t m a d m s t x r e g s ~ r 8 n ~ o n e t . w ~ ~ ~ ~  

~ ~ f i ~ s  Y PPIIwJ D l r r u r d o  la m d~(i *b a 
9 m n l a  m E s a 0  de & e w l u ~  b& - h m ~ h  (O 

' 1' 



f. or* wbro Ir WMa P&ums y Otras Ob(igubncs hduytn principalmsnt. los valores wrespondkntss a 
cmwmin ,  &. &m pa wés(la4s d. "dhaía iuicvo' ailot 1913, 1914 y 1985 por $ 685.1279 rnllloncs. 
rrererutcwacióadrPdaexma -5 1983-1984 y 1985-1967 por $192.3423 mllloncr y dep6sitos rccibldos del 
Wtof privad. mrpoixiro rwmcturador pcr el Banco Cmval de Chile para w posmrlor pago at extarlor par 
$133.?92,8 rnJbncí 



p r ~ ~ l ~ g n ~  por 167.499s m l ~ b u r ,  f@r pul wbalsos do amveJar  daa as 
cMa@r $29.leh,O n H h s r ,  &ka por wrkr UOf a p n  dt &W8Y y 
~ ~ d o ~ ~ b n a b l < l l < l ~ b m % ~ ~ ~ ~ $ m i 1 3 A ~  



& #h&mkrr da 1%37,4 w m  8%cnd.nts a I 5.683.1 nilEtones se trató como iaaipcinot6mdb pr~vlstoassysri > 
1gr-M m la wEIáP Otras hlpm de operad&. 

! 

. - 
I-F.WPliT~ V I&%lRY*S 

.' 
em <Y m mbmn dusante $1 aW 1 1 7  4 siguknw modmlentor. 

(en milkmes de pesos) - - 

Fondadh FaRdo de Ressm ExosdWltt 
fht i ls. nvalorizasibn dol 

i 
IWdm #mes ca~4tzJpropio ejwclcIo Taüd ; 

M@ 48.7542 184594,2 - - 3S.Y 2%%7¿&0 

(3558% ( 3%31 

1 D.IL 3.345 M 2 4  *flI de 1980. al Banco Central de Chile se encumWa wenm del Im- 

El Banca Cenmt, n d i a n a  Acuerdos dd C m l d  Ejsuttivo N-. 1.466.1 A M  y 1596. dfipuso que los deudoreD 
de ciww abRgciow conhaidas en monda  extranjera o pactadas con ma1ustabIild.d en monedaexmnjad 
antes del 6 de agosto de 1982. mdfan acedar a un diferencial cambiuio de a r i o  del Banca. 
Con fecha 27 de junio de 1985. medlanu Acuerdo No 1.657, el Comld ~ j a w &  derog6 los acuerdm uitm a 
dos y esULloc)6 un nuevo sktma para duermlriu v pagar el dlfmmnclal camblírlo. r s d n  u tratarade ohil~icia- -- 
m conespaintntss a deudores hasta un total de US$-50.000 o más de US$50.00lb,-el queseencuenPamnts- 
nidoea el Capítulo Xl l l  del ComOendb d. Normas de Gmbios Internacionales. 
?*a bs deudores de hura USI 50.000 el diferencial cambiarlo corresponde a la difemnila snha d tlm &m- 
bio a ir fecha de pago de la oMigaci6n y el equivrlents en pesos de 0,0399 unidades dofom6nmcl i  ~h 

> fecha 
Es i w r a  d. 300 d c t ~ d o ~  d. 1 4 s  de US$SO~OO el difwencfal camblwto gol rada d h  
~ U C E ~  en* al tlpe du cambio a La fuchade pago de la obJIgacl6n y un 
m da 0 , 4 W  y que se redujo a contar de esa feba en 0,0007256 
31 stsdidnadrrede 1986. 



ACTIVOS INTERNOi 
Cddlb I n t w : ~ ~  
ow!x ww lrrtmor 



(en mUtoacs da- 

b) u . 1 ~ ~ .  C I R E B ~  FISCAL WR ADQUISICWES DE ORO A TRAVES DEL WDER CWBIE#D& - I 
ervtclo de lmpuesms Intarnw, una soll~hud +@y@#,, '+ 
do en adq~iriticnss de oro e f q * d & i m e I f i m  1 
ul~rlando fundadas razones p a  ebttmul q*& i p c g r L - i  

~ C E B W T f  DPt LdlEW8hCrW 

En coafoniidad i ia Ley Orgdniu del Banco, los exccdcntcs Qw re produzcui en d e i  
"40% k castigos y p r a i s h e s  que acuerde el Comit6 EIecuti~,  pueden dEstlnuse 
flau: 

f a m l  FeurPDs de rqsrvus para cw4rir el riesgo da rus calewclonlvs Y opsWtOüpC19 -5 
mWeRña.cn d ' que btemkle. 

em?%%kido flrui, a pagar ~refemnmm@nts IU deuW Uaaaa@dai' 



I Con &a 4 ds t m o  de 1988 por Acuerdo NO 1 139 del C m H I  E l e r u W  **1>2b)aUI 9ua. ( u ~ a  datas de 4, 
&puslo en el No 7 del Capitulo I de( Compnidio de ü m m a  d i  IrWII.C#ula, 09 tlh 4r c a d  
pu& opwacloatí que rnl lce al Banca Ccmnl de W i e  m 61 p a c a t o  & I d ,  a coiitar dc( 5 de P w e  & 
19U *ri @al a $24397 pa d6kr da los Evada Uaidor d. k w w a m i t ~ a ,  uJ.r i su w * u r P l c * * r i R e ~ r  

- m forma sctühda en al Anuo M0 1 dtl citado Cwít~b. E* WSU $44 npa 4 k  c& &l efpcui 
kí nruludos dt  Is Posioious de Cambb que, de 11 uidaie. U día 5 dc e r r o  dr t%d h d k h  s w u o  u* 
rpigoncla .S resullados por ) 98.36731 m9lour. (? 



f&iurns Preadente y Mtsmhes del 
Cornjtí Ejewtirrr del Banco Cantral de Chile: 

H e m d ~  exannimBs el balance general del Banw Central de Chik al 31 de  di@^ 
1983 y ul mwxrndiente estdo de resultados por el ejercicio de doce r n e s e s ~  
do m eaa %&a. Nverbro examen fue efectuado de acuerdo con domías de audtmkr 
gemaimmte aceptadar y, por consiguiente, in~ luyó pruebas selectivas de los feg - - 
& $ contabilbdad y otiw procedimientos de arvditoría en b medida que c o n d & ~  

Como se indica en Nota 1 a), el Banco Central de Chile prepara y presenta su se^ 
financieros sobre la base de normas y prácticas de contabilidad establecidas wbc le 
Superbntdnda &e knces e knstitucbnes Financieras. 

EFI nuam (hpimjtM1, ks mmci~nados estados financieros han sido preparados de w w  
do rnn IIW mma y prácticas de contabilidad dictadas por la Superintemfm@ 
B a w s  e Inítitmciwes FimnMeras y disposiciones de su Ley Orginlw, dac&&g# b 
mr, d j u m  a dichos atada. 

LANGTON CLARKE 
COOPE RS & LYBRAND 

Santiago, Chile 
14 de emo de 19U 
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