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GRAFICONY 1

Producto Geografico Bruto
(Millones de pesos 1977)

INFORME

EVOLUCION DE LA ECONOMIA
CHILENA DURANTE 1988

n 1988, la economia chilena evidenci6 un notable

comportamiento, reflejando los beneficios que proporciona la

mantencion de una politica economica coherente, flexible v cuyo
objetivo fundamental es el crecimiento sostenido. Debe tenerse presente
que los buenos resultados obtenidos por la economia chilena en 1988,
se vieron favorecidos por el mejoramiento experimentado por los
términos de intercambio en este afio. Asi, el crecimiento del Producto
Geogrifico Bruto se elevo a 7,4s: la tasa de inflacion fue de 12.7% v &l
sector externo registro un saldo en balanza de pagos de USS 732
millones, v un superdvit comercial de USS 2.219 millones.

En los siguientes acipites se describe la evolucion de las principales
variables economicas durante 1988,

Actividad y Empleo

¢ acuerdo @ estimaciones preliminares, durante 1988, el Producto
D Geogrifico Bruto (PGB) alcanzd un crecimiento de 7 4% respecto
de 1987, muy superior al rango de 4-5% proyectado para
¢l afio. El incremento de la actividad se extendio a todos los sectores
productivos, presentando un crécimiento superior al promedio de la
economia los sectores: Comercio (9,8%), Transporte ¥ Comunicaciones
(11.5%). Electricidad, Gas'y Agua (9.3%) e Industria (8,7%).
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GRAFICON® 2

Tusa de crecimiento anual

del PGH y del sector transable
del PGB

(Porcentajes)

La tasa de desocupacion nacional ha evidenciado una marcada
tendencia descendente desde 1982 a la fecha. De acuerdo con la
encuesta de ocupacion realizada por el Instituto Nacional de
Estadisticas (INE), lu tasa de desocupacion alcanzé a 6,3 en ¢l
trimestre mavil finalizado en diciembre, lo que representa una
disminucion de 1,6 puntos porcentuales respecto de la tasa de igual
trimestre de 987

El mayor nivel de actividad, durante 1988, contribuyé favorablemente
a la creacion de nuevos empleos productives, En efecto, en el trimestre
movil finuhzado en diciembre, ) nivel de ocupacion alcanzo a 4,27
millones de personas, 1o que representa un incremento de 255.000
plazas (04w de crecimiento) respecto de igual periodo del afio anterior.

Es importante seialar que, en este periodo, todos los sectores
productivos exhibieron un crecimiento de la ocupacion, destacandase
espectalmente’ Construceion (32,3%), Industna (10,4%), Transporte y
Comunicaciones (8,5«), Minerfa (7,2%) y Comercio (6.0s).

Los resultados obtenidos en materia de inversion y ahorro son también
satisfactorios. La tass de inversion geografica bruta alcanzo, en 1988, a
17.0% del PGB, en tanto que el ahorro nacional bruto llego a 16,2%.
Este tiltino i logrado sustituir en gran parte el ahorro externo —el que
fue equivalente al 0,8« del PGB durante 1988~ pesea lo cual el ahorro
total ha seguido crecienda
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GRAFICO N® 3

Tasa de inflacion
(Porcentajes)

Inflacion y Salarios

a tasa de inflacion anual aleanzd al 12,7, lo que representa una

disminucion apreciable respecto a 1987, afio en que la tasa de

crecimiento de los precios alcanzo a 21,5, Por otra parte, la
inflacion registrada por el Indice de Precios al por Mayor (IPM) se elevo

tan solo a 3 3% durante este mismo afio, en circunstancias de que en
1987 habia alcanzado a 17.1x.

Cabe destacar que la variacion del IPC durante 1988 fue la mis baja
desde 1961, con la sola excepeion del afio 1981. Dentro de los factores
que han contribuido a la reduccion de los precios durante ¢l afio.
destaca la rebaja en la tasa del impuesto al valor agregado (IVA)
realizada a mediados de ano, la reduccion del'impuesto a los
combustibles y [4 baja del precio internacional del petroleo, entre otros.
Por su parte. dentro de los elementos que han tenido una incidencia
positiva sobre la tasa de inflacidn, cabe senalar el aumento
experimentado por los precios internacionales de numerosos productos
importados ¥ exportados

El crecimiento de la ocupacion y los incrementos observadosen la
productividad de la mano de pbra se han traducido en un mejoramiento
importante de las remuneraciones reales. En el periodo de doce meses
finalizado ¢n diciembre, el indice real de remuneraciones registré un
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GRAFICO N 4

Tasa de desocupacion (Pais)
(Porcentajes)

aumento de 4.3%. Todos los sectores productivos, excepto la Mineria,
contribuyeron i este crecimiento, destacandose la Construccion (12 3:1.
real en doce meses). Servicios Comunales (8,4, Transporte y .
Comunicaciones (6,2%), Industria (6,1%) ¥ Comereio (6.0%), Por otra
parte, las remuneraciones reales promedio registraron en 1988 un
incremento de 6.5% respecto al promedio del afio anterior.

Balanza de Pagos

LSS 732 millones para 1988, superior en USS 687 millones al

registrado en | 987, Este saldo positivo se explica por un déficit en
cuenta corriente de USS 1674 millones (inferior en 79,3 al déficit
alcanzado en 1987 ) v una cuenta de capitales positiva de USS 899
millones, similar al nivel alcanzado en 1987,

I as cifras disponibles de balanza de pagos muestran un superdvit de

El déficit en cuenta corriente es el resultado conjunto de un superivit
en balanza comercial de USS 2.218.6 millones, servicios financieros y
no financieros negativos por USS 2.562,7 millones, ¥ transferencias
positivas del orden de USS 176.7 millones. Los servicios financieros
incluyen intereses devengados por USS 397.5 millones (retiming).

El superavit de balanza comercial, que casi duplica el equivalente de
1987, es el resultado de exportaciones por USS 7.03 1,8 millones ¢
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GRAFICO N® 3
Saldo balanza comercial
(Millonss 4= L'5%)

importaciones (FOR) de USS 4 K33, 2 millonss, sifrss s b 555 o

2 1w, respectivamente, superiores u low niveles slispator o ate
anterior. Durante 1988, ¢l ¢recimiento de las o npotasbosies |55 fu
superior al registrado por éstas en 1987 (24 ds 1, oussnions g o
crecimiento de las importaciones (21,0m) fue nferioe @ olaas gy s o
sho anterior (28,9%).

E! crecimiento de 35w en 15 ex portuciones s sxphics gue ue

aumento de 27,6w enel precio y 5,.8w en la cantidad £ precie
mencionar que el crecimiento de las exportacionss de pofae & St
basicamente, al aumento observado en su precio, en Lo gue L
exportaciones no cobre crecieron por ambos concepion, destacntog 4
crecimiento de 10,8« en cantidad. Esto tiitimo, come comescusncis e
ia politica de tipo de cambio ¥ promocién de exportacionss sspaih =
los nltimos afios.

Dentro de las exportaciones no cobre destacan & crecimients =
cantidad de las frutas, hierro a granel, salitre potésico + oo metiies

las gue presentaron crecimientos en cantidad exporads gus Thuctues on
un rango de Ss y 7%,

El crecimiento de las importaciones en 1988 es el resultado 8- ur
aumento de 203w en las importaciones de bienes de consume: de

18 4~ en los bienes intermedios (resultado fuertemente mfluside par =)
aumento de 33 ,.6% en el petroleo crudo) y de 24 4« en los enes de
capital.
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La cuenta de capitales, POr su parte, presento desembolsos de créditos

externos por USS 1.494 4 millones, incluyendo en ella el segundo
tramo del crédito de ajuste estructural SAL 111 por USS 1124
millones, y USS 2011 millones provenientes del Exlmbankll'e Japon
siendo este ultimo de libre disponibilidad. Contribuyeron al .
financiamiento de la cuenta de capitales USS 555,6 millones
provc‘nic:m-s de creditos asociados al D.L. 600 y Articulo 15 referidos a
inversion extranjera: USS 382.8 millones de organismos multilaterales
(BID-BIRF) y lincas de corto plazo para financiamiento de comercio
exterior y otros por USS 385,6 millones. Las amortizaciones efectivas
de créditos fueron de USS 648,5 millones, incluyendo USS 170
millones por rescate de pagarés de deuda externa del Banco Central (el
que permitio una rebaja de la deuda externa nominal de USS 299
millones)

Dineroy Tasas de Interés

primer semestre, el circulante crecid en promedio 7,6« en

términos reales, mientras que M1A lo hizo'en 12.6%. Esta
conducta es consecuente con un crecimiento del producto de 5 9% en
dicha periodo, v con una fuerte caida en el costo de mantener dinero
como resultado de una drastica disminucion ¢n la tasa de crecimiento
de los precios. En efecto, la tasa de interés nominal para captaciones de
30 a 89 dias alcanzo a 1,07w durante el primer semestre, 0,85 puntos
porcentuales menor a la registrada en igual periodo de 1987, Las tasas
de interés reales, por su parte, registraron un aumento respecto a igual
semestre del aio anterior, tanto para operaciones de captacion r.je'rmnde
colocacion. La tusa de 90 a 365 dias para operaciones de captacion
excedio en 0,38 puntos porcentuales a la del primer semestre de 1987,
mientras gue la de colocacion lo hizo en 0.42.

D urante [958, ¢l dinero mostro un comportamiento disimil. En el

El segundo semestre mostro una expansion mas ﬂceie_mda.de estos dos
agregados, y en especial, del MIA El circulante mcno_en 23_.3.uen .
términos reales, v €l M1A creciaen 35,9 Este mm]_mmpnmm parece
haber reflejado no solo una mayor actividad econdmica, sino también
una mayor preferencia por activos liquidos ¥, en particular, por l:uerl:ln:
corrientes. asociada aparentemente a expectativas de caida en 1a tasa
inflacion, luego de rebajarse el IVA, ¥ posteriormente, & los.

iti i ‘plebiscitario
acontecimientos politicos relacionados con €l proceso P! bi
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realizado en octubre. No obstante, esta fuerte expansion pzm?ce haberse
frenado hacia fines de ano. En lo que respecta al camporlamu::nto de las
tasas de interés nominales durante el segundo semestre, experimentaron
un fuerte aumento respecto al primero. debido al aceleramiento de la
tasa de inflacion, aun cuando permanecieron por debajo de las
prevalecientes en el segundo semestre de 1987, La tasa de 30 a 89 dias
para operaciones de captacion tuyo un promedio semestral de 1,28%,
mientras que la de colocacion alcanzo a 1,66%, tasas que son 0,59 y
0,72 puntes porcentualés menores 4 las de 1987, respectivamente. Las
tasas reales también experimentaron aumentos, tanto respecto al
primero como al segundo semestre de 1987, aumento asociado al mayor
nivel de actividad y de las tasas de interés internacionales. La tasa de
interés real para operaciones de captacion promedio 4.9 1= durante el
segundo semestre de 1988, La de colocacion, en tanto, fue de 7,90%:

[nversion Extranjera

( : ifras preliminares indican que durante 1988, la inversion
extranjera autorizada bajo los mecamsmos tradicionales, vale
decir, al amparo del DL, 600, alcanz6 a USS 1.949 5 millones,

en la forma de inyersion directa. Por su parte, la inversion extranjera

total ingresada al pais durante 1988, asciende a USS 1.019,9 millones,

de los cuales, USS 117 4 millones lo hicieron acogidos al D.L. 600;

LSS 886,0 millones a través de operaciones de conversion de deuda con

pagares de Deuda Externa (al amparo del Capitulo XIX del Compendio

de Normas de Cambios Internacionales del Banco Central de Chile),

y US§ 16,5 millones por concepto de capitalizaciones de créditos

exlernos: se excluyen de estas cifras los montos correspondientes a

creditos asociados al D.L. 600.

Deuda Externa

a deuda externa total al 31 de diciembre de 1988 alcanzé a
USS 17.649 millones. cifra inferior en USS 1.559 millones (8,1%)
a la denda rotal existente al 31 de diciembre de 1987,

La dewda de corto plazo, incluida en la deuda total, alcanzé a
USS 2.202 millones a fines del afio 1988, lo que representa un
incremento de USS |85 millones (9,2%) con respecto al 31 de
diciembre del afio anterior, Este crecimiento es consistente con la

22



mayor actividad de comercio exteri i

estas lineas de credito, Heok G, Fnclidaean
.La deuda L.IL‘ mcq:.mﬂ y largo plazo al 31 de diciembre de 1988 alcanzo
4 USS 15.447 millones, la que representa una caida de USS 1,744
millones (10.1%) respecto a diciembre de 1987 Tal demcimi‘ento st
explica principalmente por las operaciones de conversion de deuda
externa y cn menor medida por una apreciacion del dolar en los
mercados internacionales, la que afecta negativamente el valor de la
deuda externa denominada en otras monedas. Tal revaluacion implico
una disminucion de la deuda por USS 189 millones. La anterior
reduccion de deuda externa se dio aun a pesar de que en el aiio 1988 se
absorbi6 un flujo positivo de recursos externos en forma de créditos de
mediano v largo plazo por USS 8459 millones (USS 1.494 4 millones
por concepio de desembolsos y USS 648.5 millones por amortizaciones
efectivas). Basicamente, estos desembolsos provienen de organismos
multilaterales (34 44); créditos asociados a la inversion extranjera
(34.5%); y de organismos oficiales (18,8%). En este Gltimo concepto es
necesario destacar el crédito de libre disponibilidad otorgado por el
Eximbank de Japon por USS 201,1 millones.

El egreso de recursos por USS 648,5 millones, por concepto de
amortizaciones, incluve: amortizaciones a Organismos Multilaterales y
Oficiales que son un 24 4% del total de amortizaciones, y la recompra
de deuda externa del pais que representa un 26,2 de las
amortizaciones. Dicha recompra de deuda externa del pais se efectud en
una licitacion acordada con la banca acreedora por un valor de USS 170
millones, v permitio una rebaja de la deuda externa nominal de

US$ 2989 millones.

Por acreedor, la deuda externa de mediano y largo plazo ha Fontinuad?
observanda un cambio significativo en cuanto a su composicion. Es asi
como los créditos con organismos multilaterales han incrementado su
participacion desde 8,2% en 1985 a 18,94 en diciembre de 1988; los
créditos con Organismos Oficiales desde 3.6% en 1985 a GAwen
diciembre de 1988. Los créditos con Bancos & Instituciones Flnanmras
experimentaron un moyimiento en sentido inverso, c\:o!ucla;mdo ™
desde una participacion de 834w en la deuda de mediano y largo p

en 1985 4 65,7 en diciembre de 1988.

ha mantenido, decreciendo &
n 8.0 puntos

3

En el afio 1988 esta tendencia se

participacion de los hancos e instituciones financieras el



porcentuales sobre el total de la deuda, aumuman_dn la relativa a
organismos multilaterales en 4.4 organismos oficiales en 2.2y
gm'veedores y otros relacionados con inversion -:xtrun_wra‘ en 1.‘3. En
términos absolutos la deuda con Bancos ¢ Instituciones Financieras
decrecio en 1988 en un 19.9%. en tanto que la contratada con
organismos multilaterales v agencias oficiales crecit en el mismo
periodo en 172w y 36,6%, respectivamente.

Los mecanismos de conversion de deuds implementados a partir de ,
junio de 1985 han sido un factor muy importante en la reduccion de la
deuda externa. Es asi como en el ano 1988 el total de deuda externa de
mediano y largo plazo reconvertida por medio de eslos mecanismos fue
de USS 2.928.1 millones, es decir. | 7% sobre el stock existente al 31 de
diciembre de 1987, v superior en 48 a los montos convertidos durante
1987.

Desde el inicio de los mecanismos de conversion de deuda antes
mencionados (junio de 1985), v hasta diciembre de 1988 se han
materializado operaciones de conversion de deuda externa por un
monto de USS 6.220.3 millones, lo que ha permitido una reduccion
efectiva de la deuda de mediano y largo plazo, por este concepto, de
37. 1% en relacion al stock existente al 30 de junio:de | 985,

En relacion con lo anterior, es importante senalar que el 44 1

(LSS 2.745 4 millones) corresponde a reducciones del sector privado
financiero (incluyendo en este total deuda avalada por el sector
plblico). Asi también, los mecanismos mis utilizados han sido aquellos
relativos a los Capitulos XVIILy X1X del Compendio de Normas de
Cambios Intermacionales. En efecto. al amparo de dichas disposiciones
si ha materializado el 63,8 del totala la fecha.

En noviembre de 1988, v de acuerdo a una cliusula establecida en los
convenios de reestructuracion, ¢l Banco Central de Chile licitd pagarés
de su deuda externa por un valor nominal de USS 298.9 millones,
significando esto un desembolso real de USS 170 millones, vale decir,
un descuento de 43, 1w en el mercado internacional.
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Tasas de crecimiento del Producto Geografico Bruto por sectores

CUADRO N |

( Tusa de variacion anual a precios constantes de 1977)

SECTOR 1984 1985 1986 1987 1988*/
Agricultur =4} 5,6 8.7 4.5 5,7
Pesca 11,5 5.6 10,0 —8,0 2,6
Mineria 44 72 1,5 0,0 4.2
Industria 9.8 2 8,0 5.5 8,7
Electricidad - Gas-Agua 7.0 35 ] 38 9.3
Construccion 4,2 16,1 1.3 10,6 6,1
Comercio 5.0 iy 5,5 Ti& 9.8
Transporte y Comunicaciones 6,0 e 8.1 10,1 11,5
Servicios Varios 1/ 54 0.0 4.7 5.8 5.8
Total PGB 6.3 24 5.7 5,7 T4
1) Ineluye servicios financieros, servicios persanales, p de da, admini bl

¥ costos imputados de los servicios bancarios.

a las impor
*/  Cifras pravisionales,
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ANO 1/

FUERZA DE PROGRAMAS
TRABAJO FISCAI.SS

‘Miles  Variacion  Miles  Varia
de % afip de i
personas anterior  personas

1984  3.8907 33 3633
1985 40187 33 2831
1986 42700 63 1926
1987 43544 10 93,1

1988 45516 45 163




CUADRON® 3

Indice general de sueldos y salarios
(Base: 1985 = 100)

ANO NOMINAL REAL 1/
Nivel Variacion % Nivel Variacion %
periodo anterior periodo anterior

1984 79,93 20,0 104 48 0,1
1985 100,00 251 100,00 —4,3
1986 121,96 22,0 102,08 2;1
1987 145,92 19,7 101,88 -0,2
1988 178,34 222 108,55 6.6

1/ Deflactado por la variacion del IPC.
Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas
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PERIODO [PC

Indice
(1978 = 100)

Diciembre 1984 365,

Diciembre 1985 461,6

Diciembre 1986 541,7

Diciembre 1987 6579

Diciembre 1988 7413

‘Fuente: Instituto Nacional de Fstadistias.




CUADRON™ 3

Balanza de Pagos
(Millones de LISS)

ESPECIFICACION 1984 19851/ 19861/ 1987 1/ 19881/
I. Cuenta Corriente 2111 —1:329 —}.137 808 —167
1. Bulanza Comercial 363 849 1.100 1:229 2.219
Exportaciones 3/651 3.804 4,199 5.223 7.052
Cabre 1.604 1,789 1.757 2.235 3416
— Otras 2.047 2.015 2422 2,988 3.636
Importaciones —3.288 2.955 -3.099 —3.994 —4.833
2. Servicios No Financieros 556 -338 —434 —463 ~643
3_ Servicios Financieros 2,025 —1:901 —1.887 —1.700 -1.920
4. Transferencias 107 a1 84 126 177
Il. Cuenta de Capirales 2/ 2.128 1.230 909 853 899
I. Inversion Extranjera 5/ 67 112 319 523 1.020
2. Amortizaciones 3/ -498 625 719 ~1.136 ~-1.619
3. Desembolsos Créditos de
Mediano y Largo Plazo 1.618 1.471 1219 1.054 1.494
- Crédito Banca Externa 4/ (780) (714) (370) Q) (0]
Otros (B38) (757) (B49) (1.054) (1.494)
4. Otros 6/ Q4] 73 90 12 -394
5. Retiming Intereses - = = 398
H1. Balanza de Pagos (I + 11) 17 =99 -228 45 732
1/ Cifras provisionales
2/ Im:!uyg var_mtn':n deuda de corlo plazo del Hanco Central ¢ ineluye partida “errores™ y “omisiones™.
3j Amortizaciones totales, netas de refinanciamientos Incluye amortizach di por
capitalizacion de créditos ¥ por Capitulo XVIII 610 en 1985
4/ “Dinero Nuevo" de i bane extranjera. En 1986, incluye cofinanciamiento BIRF.
5/ Incluye capitalizaciones de creditos ¥, a partic de 1985, inversidn con pagarés de deuda externa
{Capitulo XIX),
6/ Incluye contraparte de aperaciones del Capitulo XVIII salo en 1985, Incluye endeudamiento de

corto plazo del Banco Central.
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CUADROND 6

Deuda Externa Bruta 1/
(Millones de USS)

ESPECIFICACION

1. Deuda Externa Total (11 + I1I)

Sector Publico

Sector Privado

II. Deuda Externa de Mediano v Largo Plazo

Sector Piblico
Sector Privado

III. Deuda Externa de Corto Plazo

Sector Piblico
Sector Privado

1985 1986 1987 1988
19444 19501 19208  17.649
14.079 15.763 16.380 14,673

5.365 3738 1828 2.976
17.650 17814  17.191 15447
12.515 14.379 14.725 13.072

5.135 3435 2466 2375

1.794 1.687 2017 2202

1.564 1.384 1658 1.601

230 303 362 601

1} Saldosal 31 de diciembre de cada a

deuda comercial directa asociada a io exterior {

//_J

P

fio, referidos a utilizaciones netas. Excluye d:mfl d!‘n el FMIy
y creditosa

3




CUADRO N7
Tasas de Interés (%)
Promedio del Sistema Bancario
ARO TASAS DE 30:89 DIAS TASAS 90-365 DIAS
NO REAJUSTABLES  REAJUSTABLES REAJUSTABLES
Captaciones Colocaciones: Colocaciones Captaciones Colocaciones
1984 Promedio 1,97 2,70 8,82 B42 9,00
1985 Promedio 2,32 2,89 9,97 8,16 9,43
1986 Promedio 1,46 1,96 7.95 413 167
1987 Promedio 1,89 2,40 7.52 425 7.26
1988 Promedi
L 1.61 7,96 4,58 7,63
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BALANCE GENERAL
Al 31 de diciembre de 1988
(En millones de pesos)

ACTIVOS SOBRE EL EXTERIOR

DE RESERVA
Oro y divisas
Tenencias de derechos especiales de giro
Cuota suscripcion FMI
Bonos, certificados de depositos y otras
Acuerdos de créditos reciprocos
Otros valores

OTROS ACTIVOS SOBRE EL EXTERIOR
Aportes a ofros organismos internacionales
Intereses por cobrar
Otros valores

ACTIVOS INTERNOS

CREDITO INTERNO
Creditos al Fisco
Créditos a empresas estatales
Creditos al Banco del Estado

Créditos a bancos comerciales
Créditos a otras instituciones

OTROS ACTIVOS INTERNOS
OTRAS CUENTAS DEL ACTIVO

TOTAL ACTIVO
.

36

1.203.688.4

508.656,8
11.059.9
147.994.4
439.015,6
96.865,9
958

%

244.124.6

142:224.9
153.970,0
183.616,7
418.030,6
3462824

2.371.636,7

2744 146 4

6.378.964,7




PASIVOS CON EL EXTERIOR
DE RESERVA
Créditos FMI
Acuerdos de créditos reciprocos
Depaositos del FMI

OTROS PASIVOS CON EL EXTERIOR

Prishiiiiony otess obli
Cuentas con otros organismos internacionales
Intereses por pagar

ASIGNACIONES DE DEG

PASIVOS INTERNOS

EMISION

Bi!!u!nsymomdﬁ ia en circulacic
 de instity _’_ financieras (M/N)

DEPOSITOS Y OBLIGACIONES

Depasitos y obligaciones con el Fisco
Otros depésitos y obligaciones

DGCUHENTOSE!&ITIDOS POR EL
BANCO CENTRAL

OTROS PASIVOS INTERNOS
'OTRAS CUENTAS DEL PASIVO
CAPITAL Y RESERVAS
Capital
Fondo de fluctuacion
Fondo de eventualidades
 EXCEDENTE DEL EJERCICIO




ESTADO DE RESULTADOS

Por el ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 198§

(En millones de pesos)

RESULTADOS OPERACIONALES

INGRESOS DE OPERACION

Intereses percibidos y devengados
Reajustes percibidos y devengados
Utilidades por diferencias de precios
Utilidades de cambio
Otros ingresos de operacion

Total ingresos de operacion

GASTOS DE OPERACION

1 d 'l

pag y deveng
Reajustes pagados y devengados
Comisiones pagadas y devengadas
Pérdidas por diferencias de precios
Pérdidas de cambio
Otros gastos de operacion

Total gastos de operacion

MARGEN BRUTO

GASTOS DE APOYD OPERACIONAL

(Gastos de personal

Gastos de administracion

Depreciaciones, amortizaciones y castigos

Impuestos, contribuciones y aportes
Total gastos de apoyo operacional

Resultado antes de provisiones y castigos
Pravisiones 'y castigos por activos riesgosos
MARGEN NETO (Total resultado operacional)

RESULTADOS NO OPERACIONALES

Ingresos no operacionales
Gastos no operacionales
Total resultados no operacionales

Resultado antes de correccion morietaria

CORRECCION MONETARIA
EXCEDENTE

38

182.507,0
401.524,1
53.203,3
36,581,0

2.522.9

339,721 4
174.902.9
7.208,3
910,0
155.206,2

7.970,8

4.155,3
1.855.2
418,7

9689

279.838.8

( 38,5)

676.338,3

(685.9[9&!

( 9.581,3)

( 7.398,1)

( 16.979.4)

(232.173,8)

(249.153,2)

279.800.3

30.647.1

( 30.386,9)

260,2

[ Las notas adjuntas NOs. | a] 21 forman parte integral de estos Estados Financieros.




PRINCIPALES

L RITERIOS
CONTABLES
UTILIZADOS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

1) GENERAL:
Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con normas contables dispuestas por la Superin
tendenciz de Bancos ¢ Instituciones Financieras, disposciones de la Ley Omnganics del Banco th..ll::m DL

1.078) ¥ principios de contabilidad plados, excepto en cubnto en estos dltimos s ha utilizado
procedimiento de cargo 3 las cuentas de Capital ¥ Reservas que s desctibe en Nota NO |2 eas

b) PARIDADES UTILIZADAS:

Los actwos ¥ pasivos en monedas extranjeras han sido representados ¢n pesos a los tipos de cambio de ias respectivas
monedas, fjados por la Superintendencia de Bancos ¢ Instituciones Financieras 4

De scuerdo con instrucciones de ln Supermtendencia de Bancos e Instituciones Financieras, los sctivos y pamvos
expresados en pesos oro sellado chileno, s valorizaron sgin el promedio simple de las cotizaciones del “Gald
Fixing”" de la mafiana de Londres (dolares por onza troy fno) para todos los dias habiles del trimestre anterior
deducido en un 10%. La lguidacion de la posicion de cambio s efectud de acuerdo con lo normado por la Superin-
tendencin de Bancos e Instituciones Financieras.

Las principales cotizacones utilizadas al cierre del gjercicio son las sguientes;

3
Oro sllado chileno 347.420
Dolar LSS 249,700
Libra esterfna 445910
Marco aleman 140,518
Derechos especiales de giro (DEG) 336,070

¢} COLOCACIONES Y OBLIGACIONES:

Las colocaciones v obligaciones no reajustables s¢ presentan a su valor original o al de su ditima renovacion, excepto
fos efectos de comercio adquiridos y documentos descontudos que se presentan a sus valores nominales al vencimisn-
to. Los saldos reajustables incluyen los reajustes devengados a la fecha del balance y aquelios expresados en monsds
extranjera comprenden los ajustes de cambio correspondientes. i

Los intereses devengados al cierre del ejercicio s incluven en Dtros Activos sabre el Exterjor ¥ Otros Pasivos con el
Exterior por las operaciones realizadas con residentes en el exterior, y en Otros Activos Intermosy enD_!mlhim
Internos, por operaciones efectuadas con residentes en el pais i '
Los intereses pagados v no devengados provenientes de obligaciones se encugntran registrados en Otras Cuentas del
Activo. Los intereses percibidos y no devengados provenientes de colocaciones se encuentran registrados en Oftras
Cuentus del Pasivo.

dj CARTERA VENCIDA:

En esta partida, que se incluye en Otras Cuentas del Activo, s registran todas aquellas colociciones impagas en un.
plazo maximo de 90 dias contado desde s vencimiento. Al tratarse de colocaciones en moneda ""m.'w‘l hi e
incluyen en ¢l balance de acuerdo con el tipo de cambio de cierre. Los infereses Frmb‘“_'“m ¥
los reajustes, en el caso que proceds, s¢ caloulan y contabilizan wilo hasta su vencimignto.

el INVERSIONES FINANCIERAS:

Las inversiones fimancieras realizadas sohre el exterior s stran en ¢l r:hm Acti
cion de Bonos, centificados de depositos ¥ otros, ¢ incluyon bisi onos & &
tuciones extranjeras y bancos extranjeros, valorizados al costo de inversion. Los intéreses por cobrar s presentan
en Dtros Activos sobre el Exterior

fi ACTIVO FUO FISICO:

Los bienes del activo fijo fisico se incluyen en Otras Cuentas del Adivo y = muest
ramente y s presentan netos de depreciaciones acumuludas. La depreciacion ha side
lineal, considerando los afios de vida Gtil de losblenes

) INDEMNIZACION POR ANOS DE SERVICIO: y por
La obligacia 3 AR, jones par afos de servico glie asmmdmm-lwmﬂ._ -
haber adquirido este derechn, s ha determinadv en base ol método de valor actual (costo devengado del beneficio)

de Reserva con la denomina-
de gobi instk

g

RS



2. CRITERIOS DE
PRESENTACION
DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS

3. ACTIVOS
INTERNOS

considerando una tass de interés del 8% anual. El aldo de la obligacion al 31 de diciembre de 88
§702,5 millones, s presenta mncluido en Otras Cuentas del Pasivo.

h) PROVISIONES SOBRE COLOCACIONES

Banco, de conformxdad con las atribuciones del Camite I:.]t'cuf ivo, en el ejercicio 1958 ha constituidg
EO' : feradus de probable irrecuperabilidad, segin Acuerdos NO 1.904 del 38 de dicimh]::u;::"‘
y N9 1.906 del 30 de diciembre de 1988 del Comite Ejecutivo. Estas provisiones se incluyen en Otras Cue .:I
Pasivo y el cargo a resultado criginado por ellas se muestra en nota 9 LT

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

Las acciones ¥ aportes por cuenta del Fisco de Chile al Banco Interamericano de Desarrollo y BPOFEN ol Funs
Monetario Intermacional, se valorizan al costo de adquisicion y al valor del aporte mis sus actualizaciones cupg
corresponda: )

Las acciones y aportes al BID se muestran en Otros Activos sobre ¢l Exterior bajo In denominaciin de Aparte
otros organismos internacionales

Los aportes al FMI en moneda nacional y en moneda extranjera se muestran en el rubro Activosde Reserva baji |y
denominacion de Cucta suscripcidn FML Las acciones y aportes al BID ¥ losaportes al FMI, conforme o o digpust
0 expresamente en el D.L. 2.943 de fecha 8 de noviembre de 1979, se consideran como inversiones

+AsCendmy

) RESERVA DE ORO Y MONEDAS EXTRANJERAS.

De acuerdo con elarticulo 41 del DL 1.078 (Ley Organica del Banco), la Institucion debe mantener una reserms e
oro, en divisas extranjeras, o en ambas

En el rubro Activos de Reserva la partida de Oro v divisas incluye 210,7 millones de pesos oro, los cuales cormeips
den a ls reserva oro.

k) CUENTAS DE INGRESOS Y GASTOS:
Los ingresos y gastos financieros s registran sobre la base de valores devengados.
Los sildos de lis cuentas de resultados en moneda nacional, con excepeidn de depreciaciones, represéntan b acums

lacion de valores correspondientes a los pesos contabilizados en el momenta de efectuarse las respectivas tnme
Ccrones,

1l CORRECCION MONETAR[A

El efecto de la aplicacion de las normas de correccidn monetaria sobre el capital propio financiero, activo fijo fine
¥ olros activos v pasivos, considerandn La variacidn del indice de precios al consumidor con un mes de desfae ¢
presenta en el Estado de Resultados bajo la denominacion de Correccion Monetarin v s desglosa en Nota N'4
Asimismo, el reconocimiento de la variacion del tipo de cambio en los activos y pasivos en moneds extrangeray ki
reajustes de las colocaciones y obligaciones s incluyen en los resultados operacionales

La forma de presentacion del balance s enmarca dentro de un esquema econdmico-contable, el cual permite &
eer la situacion contabile y financiera de la Institucian y, al mismo tiempo, propende 4 facilitar el andlisis mmm?
de las operaciones del Hancg Central, al identificar claramente si ellas son realizadas con agentes internos 0 del ":
rior, D\I- esta forma, es posible apreciar la participacion del Banco Central en la oferta mterna de activos munetarE
¥ de crédito y edmo ello afocta la posicion acreedora del Instituto Emisor respecto al exterion
Es asi como los conceptos econdmicos de reservas internacionales y de emisidn se muestran en
Pasivos de Reserva y Emisinn, respectivamente.

Jas rubios Activos)

Estd conformado por los siguicates rubros.
4) CREDITO INTERNO

L s i i -ra"“'
Incluye principalmente lineas de crédito por reprogramacion de deudas por § 506.858,2 millones, 1mmdum i
nor depositos Acuerdo NO 1.686 por § 2?;.15‘3‘.3&;“9“03. compra de E:rtr-'ru con pacto de ","““nu'sp?fuﬂlﬁ
do, Acuerdo NO 1555 por § 523.099,3 millones, consalidacion pagarés de instituciones financieras por
millones ¥ creditos otorgadosa A AP, Nacional por $ 164.133,8 millones.

b) OTROS ACTIVOS INTERNOS
Este rubro corresponde 3 intereses y comisiones por cobrar sobre Activos Internos por § 127.§12,1 millnes




AS CUENTAS
4 O L ACTIVO

5 (TROS PASIVOS
CONEL
EXTERIOR

6. PASIVOS
INTERNOS

7 OTRAS CUENTAS
DEL PASIVO

& CORRECCION
MONETAR] A

Este grupo incluye principal los valores al activo fijo fisico por'$ 6.769.9 millo

de dolares con pacto de retroventa por § 558.600, D millones, créditos vencidos ::T 35 ‘iga’i maps um ml
adquirida a instituciones financieras pagada mediante letras por § 246.398.4 millones, pagarés de b Temrerin
General de 1a Republica por § 1.866.491 4 millones e intereses pagados anticipadaments par venta de pagarss

tables del Banco Central de Chile por § 6.216,6 millones. s

En este rubro la partida Prestamos y Otras Obbgacnnﬁ mneluye principal los vilores i Icoe
venios de credito por prestamos de “dinero nuevo™ afios 1983, 1984 y 1985 por $ 590.588,0 millones, reestmictn-
racion deuda externa afios 1983-1984 y 1985-1987 por § 160.562,7 millones y depduios recihidos del sctar
privade corporativo reestructurados por el Banco Central de Chile para su posterior pago al exterins por S 1164503
millones

Se incluyen dentro de este grupo los siguientes rubros:
a) DEPOSITOS Y OBLIGACIONES:

La partida Otros D ¥ Obligacs incluye principal depdsitos = plazo del sector piblico por
5 199.081,3 mlllones. depositos Acuerdo NO 1 470 (Ctas. Ctes. en pesos expresadas en dolares nortesmerianos)
por 5 3.615.8 millones, diferencial cambiario por pagar por § 12.288,7 millones, depositos dzl Banco del Esadn
de Chile por $ 1912134 millones, cuentas ccrrientes en moneda extranjera por § 38155 millones. sido de g
cio por pagarés adquiridos al Banco del Estado por § 7.048,2 millonss, depasitos sobre opemciones d= impartscan
por vents anticipada de divisas por § 29.152.6 millones, cnplacmncs de cono plazo por § 125483 millones fm-
puestos retenidos y por pagar por $ 7.709,4 millones y itos en jerz Acuerdos No L 65T »
N© | 686 por § 295 863,3 millones.

b) DOCUMENTOS EMITIDOS POR EL BANCO CENTRAL:

Incluye principalmente pagarés por reprogramacién de deudas por § 225 3408 millones, certificulng de depositos
intransferibles expresados en dolares de los Estados Unidos de Norteaméerics Acuerdo N 1649 por § 2054750
millones, pagarés reajustables del Banco Central por '§ 530.660,3 millones, pagares por compra d= carters: Acserdo
NO 1555 por § 119.460,6 millones, pagarés expn:gdo; en dojares USA por § 55.147,1 millones, pagurss por
diferencial cambiario por § 162.262,6 millones, pagares reajustables tasa de intesés Jotznte por 3 530055 millones,
pagares en dolares USA del Banco Central de Chile por § 45.979.2 millones y pagarés en UF Acuesdo N9 1838
provenientes de certificados en délares por § 130.133,0 millones

[““!"“ principalmente provisiones por § 424.746,1 millones, fondos para reembolses de convenios de credifos
reciprocos-por § 35.444 4 millones, divisas por vender por compra de dolares por § 5604724 millones y jetras
por adquisicion de cartera a instituciones financieras por § 246,398 4 millones

La aplicacion de la correccion monetaria de acuerdo con el criterio descrite en Ia letm 1) de fa Nots | orgmo un
Garga meto a los resultados de § 30.386,9 millones segiin s indica a contmuacion

(en millones de pesash
Cangos
{Abonos)
Capital propio i "m'g
Activo fijo fisico { 2, :
Otros activos (_l':ﬂ
Cargo nero-a lostesultados 0.3

La variacidn del 1PC, aplicada para el afio, fue de un 10,9%
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9. PROVISIONES
PARA CUBRIR
ACTIVOS
RIESGOSOS

10. CAPITAL
%
RESERVAS

11 AUMENTO
DEL

CAPITAL
AUTORIZADO

12, CARGO AL FONDD
DE
EVENTUALIDADES

42

El movimiento registrado durante el gjercicio en las cuentas de provisiones se resume como gy

fen milloney g, -
Saldo de provisionesal 31,1287 YoTinge
Castigos con cargo & lus provisiones / s{:l.'.h
Provisiones constituidas en el ejercicio i
Recuperacion de provisiones de gjercicios anteriores ! |J.‘i|

Totalal 31.12.88

El cargo a'los resultados del ejercicio originado por las pravisiones constituidas, ascendente a § 257829 millaser
se incluye en la partida Provisiones y Castigos por Activos Riesgosos en el Estado de Resultados, ef Qi file repasds

en S 25.778.9 millones por la ahsorcion de las pérdidas indicadas en Nota NO 12

Las cuentasde capital y reservas tuvieron durante ¢l ano 1988 el sigujente movimiento

(en millones de pesos)

Reserva Excedente
Fondo de Fondo de  revalorizaciin el
Capital  eventuphdsdes  fluctuacion  capital propio ejercicio Teisl

Saldo al 01.01.88 a 500 599796 2268234 Gl14 24Tk

Distribucion excedente 1987
¥ cancelucion créditos

al Fisco (remanente fiscal) (B114) (64
Revalorizacion capital

propio 31.268.8 Lzesd
Distribucion reserva

revalorizacion

capital propio 6.566,5 24.702,3 (31.268.8) -
Aumiento de capital 45.000,0 4000
Perdidas imputadas al 88l

fondo de eventualidades (25.778.9) Uty

1

Excedente del gjercicio 260,2 i
Excedente de n | AR
Suldo a1 31.12 88 450500 407672 3515257 w02 W

= et
En virtud de fv dispuesto en el articulo 38 de la Ley NO 18,768, publicada en el Disrio Oficial del ].gd;:];:ﬁ
de 1988 complementada por Decieto Supremo del Ministerio de Hacienda N° 1.258 del 30 d"dicgmum‘,‘qur
3¢ dispusa el aumento del capital autorizado del Banco Central de Chile en I cantidad de $ 43.0000m
dando este fjado en la suma de § 45.050,0 millones cha 1
Los fondos comn dientes a dicho de captal se enteraron en el Banco Central de Chile con "
dediciembre de 1988

s
Al 31 de dicismbre de 1988, por Acuerdo de Comité Ejecutivo NO 1,906 del 30 de diciembre de |983=.':‘:IBM""I
ron pérdidas derivadas de la constitucian de provisiones sobre inversiones y de cartera de colocacione des, teniend
elanes financieras en liquidacin par la suma de § 25.778,9 millones con cargo al fonda de eventualida escrihe en ¥
II:" w:ﬂdlt';ucmn el aumento de capital establecido en el Articulo 38 de la Ley NO 18.768, que ¢

ata N




13, DULAR
PREFERENCIAL

|4 CARTERA
COMPRADA A
INSTITUCIONES
FINANCIERAS

15. SUSTITUCION
DE PAGARES
LEY NV 18.358

1t A&Qmsmon
ns PAGARES
UE DEUDA EXTE A

7. SISTEMAS
DE COBERT
ETASAS DE ImLé iﬁ

El Banco Central, mediante Acuerdos del Comité Ejecutivo NO5. 1,466 del 3 de septiembre de 1982, 1 484 del 15
de diciembre de 1982, 1.556 del 22 de febrero de 1984 y 1.657 del 27 de junio de 1985, dispuso que los deudores
de ciertas obligaciones contraidas en d. jers o das con reaj ilided en moneds extranjera antes
del 6 de agosto de 1982, podian der a un dif ial iario de cargo del Banco.

Al 31 de diciembre de 1988 el monto total estimado del diferencial cambiario por pagar, alcarnza 2 § 12.288,7 mi

4 Tid

Hones, el cual s a p on su

Conforme 2 los Acuerdos del Comité Ejecutivo NO% 1.450, 1.555 y sus modificaciones, el Bano Central de Chile
compro cartera a las instituciones !'nlzn’ci::u mediante la suscripciin de contratos en virtud de los cuales éstay
tienen la obligacion de recomprar _Im créditos vendidos. El monto de las recompras anuales que deben efectuar lus

instituciones fi P de las p ¥ que obtengan de la cartera vendida v de los excedentes
que produzean en cada ejercicio.

id do que las institoci fi i han dado plimi & sus respectivas cbligaciones de recompr,
mediante lo aplicacion de los excedentes de sus djercicios anuales, estimindoss que esta situaciin s ira
en los afios gguientes, dada la c lidacidn de tales instituciones v del sistema financiero, este Banco Central no
ha considerado i itulr provisi PoOT este s
El monto regl como obligacion de pra por parte de las instituciones financieras estd afecto a la variacion
de la unidad de fomento y a un recargo acumulativo del 5% anual real hasta la fecha en que se haga efectiva la
comrespondient pra. Las institucs fi B pueden sustituir por una sols vez, & su eleccion, la tas del

3% por un porcentaje igual a la tasa de interés promedio de las libretas de ahorro a plazo, determinada por la
Gerencia de Estudios del Banco Central.

De acuerdo con lo indicado en el articulo 75 de la Ley 18.768, publicada en Diario Oficial del 29 de diciembze de
1988, complementado por Decreto Supremo del Ministerio de Haciends N9 1.257 del 29 de diciembre de 1988
se dispuso la sustitucion de los pagarés exp dos en unidades de fi to emitidos en favor del Banco Central
de Chile, en virtud de los Decretos del Ministerio de Hacienda N© 1.067 de 1984, 1.197 de 1985, 938 de 1986 y
L.108 de 1987, dictados de acuerdo a lo preceptuado en el articulo dnico de ls Ley NO 18.358 y sus modifics-
ciones, por pagares expresados y pagaderos en dolares de los Estados Unidos de América

Los referidos pagarés expresados y pagaderos en dolares de los Estados Unidos de América, cuya sustituciin y
entregy se efectud el 30 de diciembre de 1988 d igan intereses semestrales & una tasa anual equivalente ala
tasa LIBO de 180 dias, que informe el Banco Central de Chile como vigente al altimo dia del semestre anterior
de cada perjodo de intereses, menos un diferencial porcentual de 1,26 puntos anuales, desde la fecha de emisidn
de los pagares que se sustituyen, hasta la fecha de su vencimiento

Los intereses devengados por esta operacion al 31 de diciembre de 1988, que ascendieron a b suma de § 279.469.6
millones y que fueron capitalizados en ess misma fecha, han sido contabilizados como ingresos extraordinarios
del cjercicio y se presentan en la partida ingresos no operacionales, en tanto que los pagarés recibidos se incluyen
en el grupo Otras Cuentas del Activo.

El Comité Ejecutivo mediante Acuerdo NO 1888 del 14 de septicmbre de 1988 resolvid formular una propuesta
de pago anticipado en dolares, moneda de los Estados Unidos de América. de fos créditos adeudados por el Banco
Central de Chile con ocasgién de los contratos de reestructuracion de la deuds externa chilena, correspondientes a
los afios 1983-1984 y 1985-1991 y de los contratosde “dinero nuevo” de los afios 1983, 1984 y 1985. Producto de
esta negociacion, el Banco rescatd en forma anticipsda USS 302,1 millones obteniendo un descuento de USS 1315
millones, los que s presentan en el Fstado de Resultados en la partida Utilidades por diferencias de precio.

El Comité Ejecutivo mediante Acuerdo NO 1.837 del 23 de diciembre de 1987 facultd a la Direccion llnteﬂl‘l‘_nnﬂ
para formalizar v ejecutar operaciones relacionadas con sistemas de coberturas de tasis de mteres de pasivos.
Durante el afio 1988 se efectuaron operaciones en “Contratos de Futuro en Euroddlares” manteniéndose K
diciembre de 1988 I cantidad de 14,000 contratos vigentes por valor de USS 14.000 millones, habiéndose produ-
€0 en el perindo un resultado neto favorable de § 3.023,3 millones, mostrindose en la Pmlilﬁ“m“ e p”,_.-!f“
e _u—" ik = ducidas y en la partida | pagados y d gados las P P 3
en el Estado de Resultados.
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|8, SALDOS EN
MONEDAS
EXTRANJERAS
Y ORO

19: UCONTIGENCIAS,
COMPROMISOS Y
RESPONSABILIDADES

30, IMPUESTO
A LA RENTA

(en millongs gy sy

1388
ACTIVO
ACTIVOS SOBRE FL EXTERIOR 4
De reserva —'53_5!_5
Otros activos sobre el exterior 30
ACTIVOS INTERNOS B627
Crédito interno LER)
Dtros activos inteinos b
OTRAS CUENTAS DEL ACTIVO 65113
Total activa 118159
PASIVO
PASIVOS CON EL EXTERIOR 47436
De reserva 3560
Otros pasivos con el exterior 42635
Asignaciones de DEG 1641
PASIVOS INTERNOS 4.6395
Otros depositos y oblgaciones 30064
Documentos emitidos por &1 Banca Central 16208
Otrox pasivos intemos 116
OTRAS CUENTAS DEL PASIVO 23915
Total pasivo L1815

a) CUENTAS DE ORDEN
Los mldos de lus cuentas de orden al 31 de diciembre de 1988 son los sigujentes:
(en millones de pesek

Operaciones de tesorerin e
Operaciones de crédito interno HL;
Opf.rac_iunu de cambio § créditos externos 3,495.8!9-‘
Operacionss de custodia ¥ valores en garantin BA

Totl M

b) TVA CREDITO FISCAL POR ADQUISICIONES DE ORQ A TRAVES DEL PODER COMPRADOR: -
Mediante resolucion excnta NO 23,498 det 15 de noviembre de 1988, el Servicio de Impucstos [ntemos ekl
mblemente la solicitud de anulacion a liquidacion del 1 P al Valor Agregada soportado en 1as L

ined
:' fé‘:;rr:tuad“‘ por el Banco, a través del poder comprador, ascendente a U.T.M. 534.4 milesal 31 d¢ i
J

NI; dai"’ﬂﬂﬁan del D.L 3345 del 24 de abril de 1980, el Banco Central de Chile sc encuenira exento del ey
a enta.



NTE En conformidad a la Ley Organica del Banco, los u{z_dmtes que se produzcan en t:d.:_l ejercicio, después de efectua-
2] EXCEDER dos los castigas ¥ provisiones que acuerde el Comite Ejecutivo, pueden destinarse por éste a los siguientes fines:
DEL EJERCICIO A formar fondos de reservas para cubrir ¢l riesgo de sus colociciones y operaciones de cambin o de cualquier otro
evento, en el porcentaje que determine.
El remanente, que serd de beneficio fiscal, a pagar prefy las deudas p

del Fisco con el Banco.

%«éhru\_ b Mw"'rc'
FRANCISCO

e—
RCIA LETELIER VICENTE MONTAN UGARTE
Gerente de Contabilidad y Finanzas Gerente Revisor General






INFORME DE LOS AUDITORES

Sefores Presidente y Miembros del
Comité Ejecutivo del Banco Central de Chile:

1. Hemos examinado el balance general del Banco Central de Chile al 31 de
diciembre de 1988 y el correspondiente estado de resultados por el gjercicio de doce
meses terminado en esa fecha. Nuestro examen fue efectuado de acuerdo con normas
de auditoria generalmente aceptadas y, por consiguiente, incluyo pruebas selectivas
de los registros de la contabilidad y otros procedimientos de auditoria en la medida
que consideramos necesario aplicar en las circunstancias,

2. Tal como se sefiala en Nota N© 12, al 3] de diciembre de 1988 el Ban-
co Central de Chile registré con cargo al Fondo de Eventualidades, pérdidas por
§ 25.778,9 millones contabilizadas en el ejercicio come provisiones para cubrir el
riesgo de incobrabilidad de Inversiones y de la cartera de colocaciones en Instituciones
Financieras en Liquidacion, tratamiento gue difiere de principios de contabilidad
generalmente aceptados.

3. En nuestra opinion, excepto por el tratamiento dado a la constitucion de
provisiones sefialado en el parrafo NO 2 precedente. dichos estados financieros presen-
tan equitativamente la situacion financiera del Banco Central de Chile al 31 de diciem-
bre de 1988, y el resultado de sus operaciones por &l ejereicio de doce meses terminado
en esa fecha, de conformidad con principios de contabilidad generalmente aceptados
v normas de contabilidad impartidas por la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras, que se aplicaron sobre una base uniforme con la del ejercicio anterior.

Vivian Clarke Levi LANGTON CLARKE Y CIA. LTDA.
COOPERS & LYBRAND

Santiago, 13 de enero de 1989
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