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RESUMEN Y CONCLUSIONES

De acuerdo a lo que estaba previsto en el Programa de Recupe-
racibén Econdémica la inflacién en julio experimentd una reduc-
cidén acentuada alcanzando a un 9,3 %, cifra equivalente a la
mitad de la observada en los Ultimos meseg:) La tendencia de-
clinante que se observa en el proceso inflacionario diggfé.cog
tinuar afianzédndose en los prdéximos meses como resultado de
las medidas que se adoptaron con anterioridad para reducir las
presiones sobre la emisidén y la velocidad de circulacidn del

dinero.

La situacién de Comercio Exterior en julio también mostrd sin
tomas favorables, lo que se tradujo en un aumento en las re-
servas netas del Banco Central durante el mes. Iste hecho se
ha debido tanto a la reduccidn de las importaciones ocomo al
progresivo aumento que muestran las exportaciones no tradicio
nales. También influyd en este resultado el flujo de dblares
al Banco Central por concepto de ventas de particulares enven

tanilla.

Durante agosto fue publicada la medificacibén arancelaria me-
diante la cual se rebaja el nivel arancelario vigentey se rea
dectia la estructura de éstos. La reforma acordada,constituye
un complemento imprescindible de la politica econdmica gene-
ral, por cuanto crea las condiciones de competencia necesa -
rias para regular los precios internos de las empresas monopé
licas y obliga a una mayor eficiencia en la industria nacio-

nal. DPor otra parte, la gradualidad de esta reforma permite
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al sector empresarial ajustar oportunamente sus lineas de pro

duccidn de acuerdo a las nuevas condiciones del mercado.

Es interesante destacar el progresive interés que estén mani~
festando los inversioaistas extranjeros pare aportar capita-
les al desarrollo del pais. Hasta el mes de julio las autori
zaciones de inversibén aprobadas zlcanzaban a los US$ 230 millo
nes, cifra ampliamente favorable si se considera que“éﬂizﬁéﬁl
timos veinte afios las inversiones extranjeras materializadas

excluyendo las correspondientes a la Gran Mineria del Cobre y

Andina totalizaron los US$ 606 millones-

La situacidn fiscal en los meses de junio y julio ha continua
do desarrolléandose en términos favorables en lo que respecta
al presupuesto en moneda corriente. EIL déficit acumulado en
los primeros siete meses del afio representa un 11,4 % de los
gastos totales,porcentaje que ha venido decreciendo a partir
del primer trimestre. También se observa un esfuerzo impor-
tante de las empresas plblicas para reducir sus requerimien-
tos financieros. El monto de financiamiento requerido en los
meses de julio y agosto en conjunto fus similar al del mes de
junio. Este esfuerzo sin embargo es necesario mantenerlo y
acrecentarlo de manera de lograr cn forma definitiva la esta-

bilizacién en el nivel de precios.

El sector productivo no presenta mayores variaciones respecto

a lo seflalado en nuestro Informe anterior.

. & - - . . /7
En mineria destaca el aumento cn la extraccién de hierro (8,7%).%
b

Esta actividad ha tenido una expansidén sostenida por tratarse
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de un producto basicamente de exportacidn. ILa extraccidn de
carbbén muestra un crecimiento de 11,3 % respecto al afio ante-
rior. Sin embargo, enfrenta actualmente problemas de acumula
cidn de stock lo que ha determinado adelantar las vacaciones
del personal. j:ivﬁ/w'm_ afvia/bw»;;;w{)
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El salitre muestra un ligero crecimiento de 0,6 %y el yodo ba
ja en 1,7 %. La cmpresa salitrera también tiene problemas de
demanda como consecuencia de la situacibén internacional de los

fertilizantes.

Disminuye en cambio la produccidén de cobre en cumplimiento de
los acuerdos del CIPEC destinados a defender el precio de este
producto en el mercado internacional. También presenta un re
troceso la extraccidén de petrdleo que alcanza al 12,3 % y la
de gas natural de 1,2 %. BEste ltimo producto sin embargo ha
mostrado un incremento en los 1ltimos meses lo gue modifica su

anterior tendencia declinante.

La actividad industrial se ha visto afectada por la reduc-
cidn en la demanda interna, como consccuencia de las medidas fi

nancieras adoptadas en orden a detener la inflacibén. De acuer

do al indice de la SOFOFA la produccidn industrial a mayo se-

i

flala un retroceso de 17 % en relacidbn a igual periodo del afio
w0 O Yl Tl deninaty e B

anterior. Los grupos que muestran bajas mis acentuadas son :

bienes intermedios para la construccidn (-33,9 %), manufactu-
ras diversas (-22,5 %) y material de transporte (-21 %). Las
ventas industriales, de acuerdo a SOFOFA disminuyen en 16,4%,
correspondiendo a los mismos grupos las bajas més significati

Vase
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La reduccidén sefialada en la actividad industrial y la proddci
da eh el sector de la construccidén, motivadas por la necesi-
dad ineludible de equilibrar el presupuesto fiscal para dete-

ner la inflacidbn hansignificado un aumento en la tasa de deso

—
cupados que alcanza al 14 8 % en el segundo trimestre del aiio.

Esta variacibn se explica en una medida importante por el in-
cremento de las personas que buscan trabajo por primera vez
las que pasan de un 2,9 % en el primer trimestre del afio a un
4,3 % en el scgundo trimestre. Los sectores construccidénein
dustria son los que muestran mayores tasas de desocupados, en
cambio las tasas més bajas se encuentran en los sectores admi

. . L 7 . « 2 2
nistracidn publica, educacibdn y transporte y comunicaciones.

El Gobierno acordd ampliar los programas de empleos municipa-
les los que han permitido obtener un ingreso minimo a los tra
bajadores gque hayan perdido transitoriamente su fuente de tra

bajo.

Asimismo, se han dictado diversas medidas encaminadas a fomen
tar el empleo de mano de obra, tales como el subsidioala con
tratacibén de mano de obra adicional equivalente al 50 % del
sueldo minimo y la reglamentacibén de la ley de fomento a la
reforestacibén. Los resultados de¢ cstas medidas se manifesta-
rén en los prbdximos meses por el natural rezago que existe des
de el momento en que se adopta la medida y en que ésta seapli
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SITUACION FISCAL

Te ANTECEDENTES

En el mes de junio los egresos fiscales en moneda nacional
alcanzaron a E° 697.569 millones,en tanto que los ingresos
corrientes totalizaron E° 582.004 millones , lo que deter-
mind que el déficit presupuestario en moneda corriente fue
ra de E° 115.565 millones, cifra que represenba el 16,5% de
los gastos.

Composicidn de los gastos

Los gastos corrientes en moneda nacional alcanzaron durante
junio a E° 556.151 millones, representando asi el 79,7 % de

los gastos totales; los items més importantes son las remu-
neraciones del Gobierno Central y las Transferencias al Sec
tor Pfiblico, las que estln constituidas por los aportes que
el Fisco debe hacer para financiar los déficits de las ins-

tituciones descentralizadas.

Las transferencias al sector descentralizado alcanzaron a
los E° 143.219 millones lo que representd el 25,7 % de los

gastos corrientes.

Las instituciones que han requerido de mayores recursos son:

el S.N.S. y la Universidad de Chile.

Cabe hacer notar que el 34,9 % de estas transferencias han

sido otorgadas al S.N.S. (ver cuadro No 4 ),



Dentro de estas transferencias al sector Pfiblico se encuen
tran los recursos que el Fisco ha destinado a la absorcidn
de mano de obra a través de los »~pramas de empleo mini -
mo que se han implementado a lo largo del pais. Estos re
cursos alcanzaron durante el mes de junio a E° 6.600 millo-

nes, aumentando a E° 13.600 millones en julio.

En cuanto a las transferencias corrientes al sector Priva-
do,alcanzaron ab?29.389 mill,,de los cuales el 66,2 % corres-
ponde a los aportes al sector educacional, principalmente

a las Universidades Particulares.

Cabe hacer notar que el reajuste de remuneraciones que de-
bié pagarse en el mes de junio, incidié en el aumento ex-
perimentado por los gastos corrientes durante el mes, mani-
fest&ndose especialmente en los items remuneraciones y trans

ferencias,

Los gastos de capital alcanzaron a E° 141.418 millones con 1lo
cual su participacidén dentro del gasto total se reduce al

20,2 %, porcentaje inferior al del mes anterior.

La inversidén directa disminuye de E° 83.505 millones durante
el mes de mayo, a E° 74,959 millones en junio, lo que inci -
dié en la baja participacidén alcanzada por los gastos de ca

pital en relacidn a los gastos totales.

La inversién indirecta, que corresponde a las transferen -
cias de capital a las instituciones descentralizadas, al-
canzd durante junio a £° 34,254 millones, de los cuales el
L8,2 o4 corresponde a los aportes a las filiales de la Cor-

poracibén de Fomento (CORFO),



Ingresos

En junio, los ingresos corrientes totalizaron E° 582,004 mi-
llones lo que representa un aumento del 12,6 % con respecto

al mes anterior en que habian alcanzado a E° 516.557 millones.

Dentro de los ingresos de capital, es necesario destacar 1la
importancia creciente de los Pagarés de Tesoreria como fuen-
te de financiamiento. Los ingresos netos por este concepto
alcanzaron a i° 11.659 millones, cifra que representa un 15,2 %

de los ingresos de capital.

Presupuesto en moneda extranjera

En lo que respecta al presupuesto en moneda extranjera, los
egresos ascendieron a USH# 80,2 millones, mientras que los in
gresos fueron de USY 8,3 millones, lo que determind un défi-
cit de US% 71,8 millones, cifra que representa el 89,5 % de

los gastos totales.

Este resultado es consecuencia del aumento de los gastos deri
vados del pago de intereses y amortizaciones de la deuda ex-
terna, en tanto que los ingresos corrientes se mantienen en

un nivel inferior a lo normal, a causa de le baja en el precio

del cobre.



2. RESULTADOS Y PERSPECTIVAS

Como lo sefialamos, el déficit en moneda corriente alcanzd a
E° 115.565 millones, lo.que representé el 16,5 % de los gas=

tos.

Fundamentalmente este déficit se origindé por el aumento de
los gastos que significd el reajuste de remuneraciones que

correspondié pagar en el mes de junio.

Es necesario recalcar la evolucibén positiva de la situacidn
fiscal, lo cual puede notarse al comparar el déficit acumu-
lado en el ler. trimestre del presente afio, que alcanzbé al
22 % con el déficit acumulado hasta Junio, que es del 13,1 %,
lo que nos estd indicando que en el trimestre abril, mayo, ju
nio la situacidén financiera del Fisco ha experimentado un no

table me joramiento.

El avance obtenido en los Giltimos meses junto con la politica
de reduccidén de gastos y de incremento de los ingresos tribu-
tarios establecida por el Programa de Recuperacidén Econdmica
permite anticipar para los prdximos meses una reduccidn mis

acentuada del déficit.

Sa RESUMEN DE LA SITUACION FISCAL DE JULIO

En el mes de julio losegresos alcanzarona (733,875 millones
en tanto que los ingresos corrientes totalizaronf699.080 mill.,
lo que determiné un déficit de £° 34.795 millones, cifra que

representa el 4,7 % de los gastos totales. (Ver nota cuadro
Ne 5),



Las cifras anteriores acentlan la tendencia favorable ya se-

fialada.
Incluyendo las cifras de egresos e ingresos del mes de julio

el déficit acumulado en los siete primeros meses del afio al-

canza al 11,4 % de los gastos.

Empresas Phblicas

Durante los meses de julio y agosto (hasta el 25-VIII-75)
las Empresas POblicas requirieron financiamiento adicio -
nal por £ 137.400 millones, cifra que corresponde a nueves
créditos Internos obtenidos en el Banco Central (8 40,400
millones), a créditos externos (8° 46,500 millones) y a la

renegociacidén de las deudas bancarias (£° 50.500 millones).
Cabe hacer notar que estos fondos son otorgados a las Em-
presas ademés de los aportes que ya estdn contemplados en

el presupuesto.
&

FINANCIAMIENTO EXTRAORDIN.ARIO DE LAS EMPRESAS PUBLICAS

(julio-agosto)

(miles de millones de i°)

Nuevos crédi- Nuevos Renegoc., Total

tos internos Créditos Deudas Finan-

(Bco.Central) Externos bancarias ciamiento
ENACAR - - 1,0 1,0
FFCC 1,7 . - 1,7
CELCO 11,4 - - 11,4
LAN 7,4 2,8 - 10,2
CAP - b3,7 k9,5 93,2
SOQUIMICH 19,9 - _ 19,9

TOTAL Lo,k 46,5 50,5 137, 4




Como se observa en el cuadro, las instituciones que han re-
querido de mayores recursos durante el bimestre Jjulio-agos-

to son : CA4P, SOQUIMICH, CELCO v I.AN.

FINANCIAMIENTO EXTRAORDINARIO DE LS EMPRESAS PUBLICALS

EN BL TRIMESTRE JUNIO-JULIO-AGOSTO

(Miles millones de E°)

Junio ,JU1?O Total
sigosto

ENACAR 1,0 1,0 2,0
FFCC - 1,7 1,7
CELCO 1,8 11,4 13,2
LaN 19,3 10,2 29,5
ENAP - = =
CAP 78,0 93,2 171,2
ENDESA - - -
CHILECTRA - ~ -
SOQUIMICH - 19,9 19,9
TANSA 14, 4 = 14,4
ECA 20,0 - 20,0
TOTAL : 134,5 137,4 271,9

El crnadro anterior indica los aportes totales percibidos
por las empresas pfliblicas durante los meses de junio, Jju-

lio y agosto; éstos alcanzaron a &° 271.900 millones.

Las empresas que han requerido de mayores aportes en el
trimestre indicado son : C.aP, LAN, ECA, SOQUIMICH, IANSA

¥ CELCO; los mayores aportes han sido asignados a la CAP,



Como se observa en el cuadro, las instituciones que han re-
querido de mayores recursos durante el bimestre Jjulio-agos-

to son : CiP, SOQUIMICH, CELCO v ILAN.

FINANCIAMIENTO EXTRAORDINARIO DE LS EMPRESAS PUBLICAS

EN EL TRIMESTRE JUNIO-JULIO-AGOSTO

(Miles millones de E°)

Julio

Junio iepe e Total
ENACAR 1450 1,0 2450
FFCC = 1,7 358
CELCO 1,8 11,4 13,2
LaN 19,3 10,2 29,5
ENAP - - &
CAP 78,0 93,2 171,2
ENDES i - = =
CHILECTRA = _ -
SOQUIMICH - 19,9 19,9
TANSA 1,4 = 14,4
ECh 20,0 - 20,0
TOTAL 134,5 137,54 271,9

El cnadro anterior indica los aportes totales percibidos
por las empresas pfliblicas durante los meses de junio, ju-

lio y agosto; éstos alcanzaron a £° 271.900 millones.

Las empresas que han requerido de mayores aportes en el
trimestre indicado son : C.P, LAN, ECA, SOQUIMICH, IANSA

y CELCO; los mayores aportes han sido asignados a la CiP,



la cual ha requerido E° 171.200 millones como financiamiento

extraordinario entre los meses de junio y agosto.

Cabe hacer notar que empresas como ENDESA, CHILECTRA y ENAP,
no han requerido en estos meses financiamiento extraordina-

rio.

La situacibén financiera de las empresas phblicas ha me jora-
do en los dos filtimos meses, lo cual puede verse ai tenemos
cn eventa que los aportes recibidos por estas empresas en

julio y agosto, fueron similares a los aportes recibidos en
el mes de junio, lo qQue indica que-las empresas plblicas es-

tdn requiriendo un financiamiento extraordinario menor.

Sin embargo, 1la magnitud de las cifras presentadas en 1los
cuadros, indica que son necesarios esfuerzos aln mayores
en lo que se refiere a la reduccibén de los gastos y al au-

mento de la eficiencia.



Cuadro N2 1

RESUMEN SITUACION FISCAL A JUNIO

: : Acumulado : . Acumulado
Jjunio e - Junio N
a junio a Jjunio
millones E° miles US$
Egresos 657.569 2.810.669 80.236 274.850
Corrientes 556,151 1.984,080 34,109 126.561
Capital 141,418 826.589 46,127 148.289
Ingresos 582.004 2,441,406 8.370 96.407
Tribut,y otros 582.004  2.441,406 8.370 61.127
Cobre - - - 35,280
Déficit 115,565 369.263 71.866 178.443
% déficit 16,5 13,1 89,5 64,9

Fuente :

Direccibén de Presupuesto (Cifras provisorias)
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Cuadro N2 2
INGRESOS Y EGRESOS FISCaALES. MONEDA CORRIENTE

(millones de E°)

e ‘icumulado Acumulado
JURLe a junio 75 a junio 197k
Ingresos Corrientes 582.004 2. 441,406 659.415
Tributarios y otros 582.004 2.441,406 504,549
Dif. tipo de cambio - = 154,866
Gastos totales 697 .569 2.810.669 723.038
Gastos Corrientes 556.151 1.984.080 423,796
Remuneraciones 182.092 660.985 136.780
Compra bs. y serv. L6, 741 231,021 33,877
Gastos prev, y asig. fam. 91.080 323,094 74571
Transf. sector privado 29.389 107.330 30,848
Transf. sector pfblico 143,219 531.293 155.729
Intereses y otros 63.630 130.357 4,991
Gastos de capital 141,418 826.589 289.242
Inversién directa 74.959 L4og.254 98.219
Inversidn indirecta 35.719 213.181 178,825
Amortizaciones 30.740 114,154 12.198
Déficit 115.565 369.263 63.623%
% déficit 16,5 13,1 8,8
Financiamiento 115.565 369.263 63.623%
Bco. Central 50,000 237.000 -
Pagarés de Tesoreria 11.659 12.884 7.968
Uso fondos de terceros 11.758 38,668 10.371
Retorno cert. contravalor = 82.094 -
Préstamos Externos 2.134 14,616 2
Otros 215 16.052 4.235
Variacibn caja (+) 39.799 (=) 22.124 18.047
Venta de délares - (=) 9+927 =
Cuenta finica Fiscal - - 23.000

Fuente : Direccidn de Presupuesto. Cifras provisorias.
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Cuadro NQ 3

O =~

INGRESOS Y EGRESOS FISCALES. MONEDA EXTRANJRRA

(miles de dbélares)

in ' Acumulado Acumulado
SEEAR a junio 75 a junio 74
Ingresos corrientes 8.370 96 . 407 103,106
Tributarios y otros 8370 61.127 7.740
Cobre - 35.280 95.366
Gastos totales : 80,236 274,850 198.088
Gastos corrientes 34,109 126.561- 114,028
Remuneraciones 1.549 10.35% 10.789
Compra de bs. y serv. 6.034 39.998 50.568
Gastos prev. y asig. fam. 96 564 479
Transf. sector privado 348 2.400 19.556
Transf. sector pliblico 920 7622 12.428
Intereses y otros 25.162 65.624 20.208
Gastos de capital Le.127 148,289 84,060
Inversién directa 713% 8357 5.288
Inversidén indirecta 3.437 16.524 13.801
Amortizaciones k1,977 123,408 64.971
Déficit 71.866 178 4h3 ok.982"
% déficit 89,5 64,9 - h7,9
Financiamiento 71,866 - 173,443 94,982
Bco. Central 56.000 136.891 86 .300
Uso de fondos de terceros 167 5.057 1.348
Otros
Préstamos Externos 9.958 14,476 14,606
Variacién de Caja (+) 5.741 (+)16.019 (=) 7.272
Venta de USY - (+) 6.000

Fuente : Direccidn de Presupuesto (Cifras provisorias)
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Cuadro No 4
TRANSFERENCIAS CORRIENTES A LAS INSTITUCIONES
DESCENTRALIZADAS EN JUNIQN

(millones E°) %
1) S.N.S. 50.113 34,9
2) U. de Chile 23.200 16,1
3) FFCC del E 7.187 5,0
Ly Absorcién mano de obra  6.600 4,6
5) U. Técnica del E. 5.823 L,o
6) CONAF k.930 344
7) SAG L,299 3,0
8) ENAMI 3.907 2,7
9) CORVI 3.803 2,6
10)  CORA 2.835 1,9
11)  CORHABIT 24727 1,9
12)  Otros 27.795 19,9
TOTAL : 143,219 100,0

Fuente : Direccidén de Presupuesto. Cifras Provisorias.

TRANSFERENCIAS DE CAPITAL 4 LaS INSTITUCIONES

DESCENTRALIZADAS EN JUNIO

(millones [°)

K

1) CORFO filiales 16.523 48,2
2) Soc. Constr. Est.Hosp. 3.026 8,8
3) Soc., Constr, Est.Ed. 2.293 6,6
L) CORVI 2.107 6,1
5) coU 1.750 5,1
6) Inst. Invest. Agr. 1.211 2,5
7) ENAMI 1.030 3,5
8) Otros 6,31 18,7
TOTAL : 34,254 100,0

Fuente : Direccibdn de Presupuesto. Cifras provisorias.
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Cuadro NQ 5

RESUMEN SITUACION FISCAL A JULIO

Julio Acumulado Juls Acumulado
a julio e a julio
millones [° Miles USH

Egresos 733,875 3.544,544 95,803 370.563
Corrientes 599,680 2.543,760 71.456 198.017
Capital 174,195 1.000.784 24,347 172.636
Ingresos 699,080 3.140.486 11.219 107 .626
Trib.y otres  699.080 3.140.486 9.638 70.765
Cobre - = 1.581 36.861
Déficit 34,795 Lok,058 84,584 262.937
% Déficit L.,z 11,4 88,2 70,9

Fuente : Direccidén de Presupuesto (cifras provisorias)

Nota : No se incluyen entre los gastos del mes [° 44.367 millo-
nes de reintegro al Banco Central por exceso de abono
en el afio 1974 a la cuenta Diferencia tipo de cambio,
¥y E° 170.190 millones de aporte al Banco del Estado pa-
ra reajuste de cuentas de ahorro, el cual fue financia-
do con la colocacibén de Vales de Impuestos.
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SITUACION MONETARIA

Las cifras sobre emisidn y aumento en la cantidad de dinero co-
rrespondientes al mes de julio no han sido publicadas por el

Banco Central a la fecha.

Es interesante hacer notar que la variacibén en la cantidad de
dinero privado en junio fue de 4,9 % de acuerdo a las cifras de
finitivas dadas por el Banco Central] este porcentaje es infe-

rior a las cifras provisorias sefialadas en el Informe anterior.

La variacidén del dinero en doce meses a junio alcanza al 160,7 %
porcentaje muy inferior al aumento experimentado por el I.P.C.
en igual periodo. Este hecho indica que la velocidad de circu-
lacién del dinero ha aumentado en el transcurso del primer se -
mestre del afio. En los préximos meses al modificarse las ex-
pectativas inflacionarias esta situacidn debiera revertirse lo
que contribuird a una contencidn mis acelerada del proceso in-

flacionario.

AHORRO FINANCIERO A JUNIO 1975

Durante el ler. semestre de 1975 el ahorro financiero real dis-
minuy6 en aproximadamente la cuarta parte, respecto del nivel
que habia alcanzado a fines de 1974, que es el punto més alto

medido hasta el momento.

En efecto, el ahorro disminuyé de E° 5.6 billones a E° L,3 villo-

nes en el periodo en cuestidn en moneda de julio de 1975. En
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términos de délares, la disminucién ha sido de US# 1,128 millo

nes a US$ 869 millones.

Esta disminucibén, sin embargo, es producto de la politica mone
taria restrictiva, como ya se habia anticipado en el Informe an

terior.

La evolucidén de los distintos instrumentos no ha sido pareja, a
lo largo del semestre, como ya se ha ido viendo en los Informes
periddicoss En general la estructura interna del ahorro ha evo
lucionado en dos sentidos que implican una mejor asignacidn de

los recursos financieros de la economia.

a) Por un lado, se han incrementado fuertemente en términos re
lativos una serie de instrumentos que estaban artificialmen
te deprimidos, como por ejemplo los emitidos por los Bancos
Comerciales, los que han reaccionado favorablemente a la

libre prestacién de tasas de interés.

b) Por otro lado, ha aumentado notoriamente la participacidn
del sector privado en la emisibén y garantia de instrumen-
tos, al paso que disminuye la participacidn del Estado.
Como comentario general, cabe agregar que junto con la
disminucidén que se aprecia en el ahorro financiero del
mercado formal, se estima que ha habido un gran crecimien
to de ahorro informal, ma.erializade principalmente por
la captacibén directa de fondos del plblico, por parte de
empresas, a través de la colocacidén de pagarés, letras o
simplemente mutuos. En alguna medida, este fenbdmeno se
debe al hecho que el costo de la intermediacidén efectua—
da por las instituciones financieras es muy alto como pro
ducto de las altas tasas de encaje que afectan a la banca

comercial.
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AHORRO NO REAJUSTABLE

E1l ahorro financiero de corto plazo representa a fines del ‘er.
semestre el 15 % del ahorro total, en comparacidn con sbélo el

7,5 % a fines de 1974,

E1l hecho que este aumento se haya producido en presencia de las
altas tasas de inflacibn que prevalecieron durante todo el se -
mestre ha sido posible gracias a la politica de libertad de ta-

sas de interés.

Los instrumentos més importantes del ahorro no reajustable son
los depdsitos a plazo en los bancos comerciales (7,3 % del to-
tal) y los certificados de participacidén, pagarés y otros pa-
peles privados emitidos o garantizados por las sociedades fi-

nancieras (4,5 %).
E1l resto de los instrumentos representa sélo el 3,1 %.

AHORRO REAJUSTABLE

El ahorro reajustable disminuy6 su participacidén dentro del to

tal desde un 73 % al 64 % durante el semestre.

Esta Giltima cifra es algo més alta que la que se sefiald en In-
formes anteriores debido principalmente que ahora incluye rea-

justes e intereses capitalizados.

Los instrumentos de ahorro mis importantes continfian siendo
los del SINAP que absorbe un47% del ahorrc total, cifra infe-

rior a la que existia a fines de 1974 que era de 52 %.



E1l total de instrumentos reajustables emitidos por el SINAP era
de B° 2.9 billones en diciembre y se redujo a E° 2.0 billones. en
el semestre en moneda de igual poder adquisitivo. Esta reduc =
cibn, acompafiada de los E° 380 millones en que bajaron las cuen
tas de ahorro en el Banco del Estado explican la casi totali -

dad de la reduccidbn en el ahorro financiero total.

Los instrumentos reajustables emitidos por el sector no finan-
ciero se mantuvieron préicticamente iguales en valor real cons-
tituyendo poco mé&s del 5 % del ahorro total Cabe destacar,

sin embargo el crecimiento sostenido del sistema cooperativo.

AHORRO EN MONEDA EXTRANJERA

hproximadamente la quinta parte del ahorro total estid constitui--
da por instrumentos en moneda extranjera al término del primer

semestre.

E1l rubro més importante es el CEPAC el que constituye el 66 %

del ahorro en moneda extranjera.

AHORRO FINANCIERO SEGUN EL EMISOR

Las cifras del cuadro NQ 2 muestran 1z evolucidn del ahorro des

de el punto de vista del emisor,

El sector privado aumentd su participacidn relativa en la emisidn

de instrumentos de 9 % a 19 % durante el semestre.

Se aprecia ademés el gran crecimiento relativo de los tancos co
merciales quienes superan una vez y media a todo el resto de

los emisores del sector privado en conjunto .
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La persistencia de altas tasas de inflacién en el primer se-
mestre, impididé una reduccibén en las tasas de interéds. Sd&lo
a partir de julio y agosto con el quiebre de expectativas de
inflacidén que se ha producidn, y con la publicacibén ce la -
flacidén del mes de julio, las tasas de interéds nominales han

comenzado a descender.

Como era previsible, la dréstica reduccién de la inflacidn de
Julio, ha provocado un aumento en las tasas de interés reales
en todos los mercados, situacidn que se regularizaréd a medi-
da que aumente el flujo de ahorros en respuesta al mayor in-
terés pagado y se restrinja la demanda por crédito por su

mayor costo con lo cual se tenderd hacia el equilibrio.
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Cuadro NQ 1

LHORRO FINANCIERO(1) 1er. SEMESTRE 1975

(Miles de millones .de B de junio 1975)

Dic. 1974 %  Jun. 1975 %
1o« AHORRO NO REAJUSTABLE L27.5 5 646,2 14,9
1e1Sistema Qiacarlu 101, 4 1,0 R 757
1.7.1 Depbdsitos a Plazo 71,3 143 45,6 7
1.1.2 Venta Cartera Cont. - ' 5,3 0,1
1.1.3 Dep.Ahorro vista Bco,Est. 30,1 0,5 12,6 043
T.2Sistema Financ.no Bancario __210,0 3,7 249,32 57
Tel ol Papeles Priv,de Financ(2) ~ 194, 3 3 b 195,9 4,5
1.2.2 Certif. Dep. SINAP 1552 043 Lo L 1,1
1.2.3 Dep.Ahorro Coop. (3) 0,5 0,0 L,0 044
1.3Sistema No Financiero 116,1 2,0 63,4 1.5
1¢3+1 Pagarés de Tesoreria(l) 102,2 G 58,3 Voo
1.3.2 Debentures de S,A. 10,4 0.2 2,4 0,1
1.3.3 Emisiones Accs. Pag. (5) By2 ! e 0,1
2. AHORRO REAJUSTABLE 4,1231,8 733 = 2.762,9 63,6
2.1Sistema Bancario 930,6 16,5 499,: R
2.1.1 Ctas.Ahorro Plazo Bco,

Estado 747,9 1543 370,0 8,5
2:1.2 CAR Banco Central 1827 3,2 129,2 3,0
2.28ist.Financ.no Bancario-SINAP 2.908,0 51,6 .° 2.019,7 L6,5
202471 Cuentas Ahorro 729, 12,9 432,5 11,1
2.2,2 VHR (6) 20133,k 37,9  1.518,3 35,0
2.2.3 Pagarés Reajust. CCAP k5,5 0,8 18,9 O,k
2,38ist.Financ.no Bancario-Resto 4,7 0,1 16,0 0,4
2.3.71 Bonos Hipotecarios b,7 041 10,3 0,3
2:.3.2 Pagarés Reaj, Priv, (7) - - 5.7 0,1
2.48istema no Financiero 288,5 Py oy PR |
Ze 4 1 Sistema Cooperativo (8) 67,3 1@ 98,6 2ye
.2 Bonos Tesoreria 179,0 B2 69,0 1,6
3 Debentures Reaj. de S.A. - - 2h,2 0,6
L Cuotas CORVI 33,9 0,6 28,4 0,7
5 Bonos de la Reconst. (9) 8,3 0,1 7,0 0,1

3 RRO EN MONEDA EXTRANJERA '
3 tema Bancario 1.081,8 19,2 934,32 2145
-1 Dep. a la Vista (10) 186,7 3,3 164,05 3.5
.2 Dep. a Plazo 13641 2,4 157,0 3,6
«5 CEPAC 759,0 1335 612,5 1441
TOTAL 5.641,1 100,0 L,342.6  100,0

Millones de US§$ 1TS)= o ?.OOO 1e 188 2 868!5




= 49 »

NOTAS AL CUADRO NO

(1) Este cuadro representa el ahorro financierv, segln es medi-
do por el Banco Central. Las cifras correspondientes al
ahorro reajustable del SINAP incluyen reajustes e intereses
devengados cuando éstos se capitalizan. Por otro lado, el
cuadro excluye algunos instrumentos de ahorro como por ejem
plo las cuotas de fondos mutuos y en general todo el volu-
men de acciones de capital emitido con anterioridadal 12 de
enero de 1974,

(2) Cifras estimadas. Incluye al Banco Hipotecario de Chile.
Se refiere a certificados de participacién y otros instru-
mentos negociados con garantia de las financieras excluyen
do' los pagarés de Tesoreria.
(3) Depdsitos de ahorro en IFICOOR y AHORROCOCP,
(k) Se refiere al valor de adquisicién de los pagarés.
(5) 8Se refiere al flujo de emisiones efectuadas a partir de 1974,
(6) Régimen de estos instrumentos fue modificado el 16.6:.75;
No se dispone afin de informacibén sobre los nuevos instru-

mentos.

(7) Papeles negociados principalmente a través del Banco Hipo-
tecario de Chile.

(8) 1Incluye instrumentos emitidos tanto por cooperativas de aho-
rro y crédito, como por cooperativas no financieras.

(9) Cifras estimadas.

(10) S86lo sector privado.
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Cuadro N2 2

AHORRO FINANCIERO SEGUN EL EMISOR
ler. Semestre 1975

(miles de millones de [° de junio 1975)

Dimiembre % Jjunio 1975 %
1974
1. Instrumentos emitidos

o garantizados por el ’

Estado 50277 90,9 3.517,0 80,9
1.1, -SINAP (1) 2.923,2 51,9 2.069,1 Ly &
1.2 Banco Central 94k1,7 ' 16,7 T 7 17, 1
1.3 Bco. del Estado 939, 4 16,6 543,5 12,5
1.4 Tesoreria 281,2 5,0 12733 2,9
1.5 Otros ho,2 Oy 7 35,4 0,8

2. Instrumentos emitidos

por el Sector Privado  513,4 9,1 825,6 19,1
2.1 Bcos, Comerciales 232,7 L1 481,8 1141
2.2 Soc. Financieras 194,3 3,4 195,9 L,s
2.3 Sistema Cooperativo 67,8 Gy 102,6 2,4
2.4 Soc. 4nbénimas no
Financieras 12,9 043 29, 0,7
2.5 Bcos. Hipotecarios L,7 0,1 16,0 0,4
TOTAL ¢ 5.641,1 100,0 L.342,6  100,0

Nota (1)Incluye VHR y cuentas de ahorro. Aunque el VHR no conta-
ba con la garantia del Estado, en el hecho el Bco. Cen-
tral ha apoyado financieramente a todo el sistema otor-
géndole una garantia efectiva de insolvencia.
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Cuadro N2 3

T4aShS DE INTERESES MENSUALES

Mercado Bancario Mercado financiero Mercado informal

Nominal Real Nominal Real Nominal Real
Octubre 1974 9,6 -7,8 12,0 =5,8 .. 23,6 +4,0
Noviembre 9,6 -0,1 12,0 +2,1 23,6 +12,7
Diciembre 9,6 +2,9 14,6 +7,6 22,6 +15,1
Enero 1975 9,6 -3,8 13,9 0,0 21,6 + 6,8
Febrero 9,6 ~5,9 14,1 -241 175 + 0,9
Marzo 9,6 ~9,6 15,0 -5,1 23,6 + 2,0
Abril 9,6 -9,3 20,0 -0,7 24,0 + 2,6
Mayo 19,0 +2,6 22,2 +5,3 23,9 + 6,8
Junio 21,0 +1,0 25,7 +3,3 25,8 +'5,0
Julio 21,2 +10,9 24,6 +14,0 . .22,6 +12,2
hgosto 19,1 - 19,0 - < -
Fuente Banco Central : Corresponde a tasas efectivas Yy vencidas, cobra-

das por créditos a corto plazo. Mercado Financiero no bancario
se refiere a créditos otorgados por Sociedades financieras. Mer-
cado informal es crédite al consumo y se refiers sxclusivamenie a
restuario y artefactos., Il mes de agosto estd constituido por
muestras hasta el dfa 8.
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Cuadro N2 4

DINERO PRIVADO

(millones 10 )
Promedio % var??cién .

Mes Aflo 12 meses
Enero 197k 226.522 17,0 g 3316
Febrero 271.013 19,6 39,9 367,1
Marzo 294,021 Be5 51,8 349,7
Abril 304.818 - 57,4 346,0
Mayo 329,877 8,2 70,3 330,2
Junio 363,150 10,1 87,5 322,4
Julio 382.594 5,4 97,6 313,4
Lgosto 418.956 9,5 116,3 260,8
Septiembre L62.309 10,3 138,7 255.,7
Octubre Lo7.627 343 1466 2k0;C
Noviembre 490,857 2,8 153,5 206 ,4
Diciembre 598.054 21,8 208,8 208,8
Enero 1975 699.810 17,0 170 208,8
Febrero 766.173 9,5 26,1 162 .7
Marzo 834,329 8,8 39,5 183,8
Abril *873.672 L7 46,1 186,6
Mayo 9024637 343 50,9 173,6
Junio 9L6.718 L,9 58,3 1607

Fuente

: Banco Central
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Cuadro N2 5

DINERO TOTAL

(millones £°)

Promedio

% Variacién

Mes Aflo 12 meses
Enero 1974 355,481 31,2 31,2 395,7
Febrero L15.061 16,8 5348 L26,2
Marzo 431,827 e 59,4 Lok 1
Abril L4e, Lok 3,4 64,9 379,5
Mayo 498,411 11,6 84,0 381,0
Junio 567.568 13,9 109,6 367 ,0r
Julio 641.123 13,0 136,7 387,7
Agosto 7124766 11,2 163,2 360,3
Septiembre 780,087 9,4 188,0 354,7
Octubre 841.577 749 210,7 323,0
Noviembre 877.817 4,3 224 ,1 300,5
Diciembre 1.071.050 22,0 295.5 295,5
Enero 1975 1.166.388 8,9 8,9 228,1
Febrero 1.301.743 11,6 21,5 213,6
Marzo 1.414, 214 8,6 32,0 227 45
Abril 1.543.622 9,2 Li 1 2Lks5,7
Mayo 1.684.769 9,1 893 238,0
Junio 1.895.425 12,5 77,0 234,0

Fuente : Banco Central
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(mil

lones £9)

% Variaciébn

Framedio Mes iAfio 12 meses
Enero 1974 359.942 15,6 15,6 4s56,3
Febrero 415,709 15,5 33,6 499,7
Marzo 428,462 - Pl 57 L7k, 9
Abril L73,516 10,5 52,2 4Ls8,7
Mayo 531.176 12;2 70,7 Lis .8
Junio 558,516 541 79,5 3656
Julio 623.848 11,7 100,5 319,9
Agosto 665.602 6,7 113,9 296,k
Septiembre 760.562 14,3 1hi b 352,9
Octubre 832.787 9,5 167,6 357,0
Noviembre 904,527 8,6 190,7 319,2
Diciembre 1.003,.524 10,9 222,5 222,5
Enero 1975 1.081,020 747 747 200,3
Febrero 1.097.211 1,5 9,3 163,9
Marzo 1.237.389 12,8 2%, % 188,8
Lbril 1.384.696 11,9 38,0 192,4
Mayo 1.549.896 11,9 54, b 191,8

Fuente

: Banco Central
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COMERCIO EXTERIOR

Importaciones

Durante el mes de julio los registros de importacién cursados
" en Santiago alcanzaron US$ 69,9 millones lo que significa una
disminucién de 45,3 % en relacidn al mismo mes del afio ante-

rior.,

El total de registros cursddos en el pais durante el primer
semestre de 1975 ascendid a US$ 782 millones, cifra que es

un 37,3 % menor a la equivalente al primer semestre de 1974.

REGISTROS CURSADOS
(millones US$)

1974 1975 Variacibn (%)
Enero 121,9 48,4 - 60,3
Febrero 257,3 206,1 - 19,9
Marzo : 174,7 153,2 - 12,3
Abril 229,6 150,8 - 34,3
Mayo 207 .4 87,7 - 57,7
Junio 254,6 135,3 - 46,9
Total ler. Semeoe. 1.245,5 781,5 - 37,3
Julio () ' 127,8 69,9 - b5,3
TOTAL : 13733 851,54 - 38,0

Fuente : Banco Central. Depto. de Comercio Exterior

(%) : Para el mes de julio las cifras corresponden a los re-
gistros cursados en Santiago. :
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Clasificacidn econdmica de los registros

A continuacidén se presenta la clasificacibén econdmica de los

registros cursados durante el primer semestre de 1975.

Se puede apreciar con respecto al primer semestre del afio an
terior una disminucidén de un 49,2 % en la importacidn de bie
nes intermedios. ILas importaciones de bienes de consumo dis
minuyen en un 46,4 %, mientras que las importaciones de bie

nes de capital muestran un aumento de 27,6 %

Esta filtima cifra es interesante destacar pues sefiala que la
reduccidn en'las importaciones no ha afectado la renovacidn

de equipos y maquinaria sino que por el contrario &stas au-
mentan en forma significativa como respuesta a los programas

de ampliacién y modernizacién de las empresas.
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CLASTFICACION ECONOMICA DE LOS REGISTROS CURSADOS

(miles de délares)

Erecrosdunic : Variacidn
1974 19,5 Absoluta Porcentual
1. BIENES DE CONSUMO 75.427 Lo.4h1  -3L4.982 =46,k
1.1 De origen agricola 4,335 22l = 2:117 -48,8
1.2 De orig. ind. aliment. 19.966 8.265 -14.701 -58,6
1.3 De orig.ind. no alim. 51,122 29.958 -21.164 41,4
1.3.1 Farm. y medic. (16.805) ( 8.573) (-~ 8.232) (-49,0)
1.3.2 Herramientas ( 6.822) ( b,796) (- 2.026) (-29,7)
1.3.3 Resto (27.495) (16.589) (~10.906) (-39,7)
2. BIENES DE CAPITAL 190.877 243.506  52.629 22,6
2.1 Maquin. y equip. 107.655 137.994  30.339 28,2
2.2. Equip. de transp. 80.807 105.400 2L4.593 30,4
2.3 Animales reproduct. 2.415 112 - 2.303 -05,4
3. BIENES INTERMEDIOS 979.238 497.537 -481.701 -49,2
3.1 Mat. primas orig. agric.216.283 152,671 - 63.612 -29,4
3.1.1 Alimenticio (175.099)  (143.530)(~31.569) (-18,0)
3.1.2 No alimenticio  ( 41.184) ( 9.141)(~32.043) (-77,8)
3.2 Mat. primas orig.ind. 227.977 98.034 -129.853 -57,0
3.2.1 Alimenticio ( 4b0.609) ( 15,246) (-25.363) (-62,5)
3.2.2 No alimenticio  (187.368) ( 82.838)(104,530) (-55,8)
3.3 Bienes interm ind. 74,035 k9,230 -24.805 -33,5
3.4 Repuestos 102.358 63.357 39,001 -38,1
3.4.1 De mag. y equip. ( 53.306) ( 54.577)( 1.271) ( 2,4)
3.4.2 De eq.de transp. ( 49.052) ( 8.780)( Lo.272) (-82,1)
3.5. Comb. y Lubric. 336.502 132.738 -203.764 -60,6
3.6 Partes y piezas p. ar
m.durias 15.267 1,205 - 14,062 -92,1
4L 0 Dcto Ley No 110 ' 6.816 252 - 6.564 -96,3

TOTAL 1.245.538 781.484 _L6L,054 -37,3
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Registros aprobados por Sectores

A partir de agosto de 1973, ha venido disminuyendo la partici-
pacibén del sector pfiblico en las operaciones de comercio exte
rior lo que refleja la politica de desestatizacidn que se es-

t4 llevando a cabo.

A continuacidén se presenta la composicidén de registros entre

sector plblico y sector privados

Sector Pfiblico Sector Privado
Afio 1970 33,6 66,4
Afio 1971 Li 2 55,8
Afio 1972 61,9 38,1
Afio 1973 69,0 31,0
Afio 1974 56,8 Lz, 2
Enero-junio 1974 71,0 29,0
Enero-junio 1975 50,2 49,8

Fuente : Banco Central. Depto. Comercio Exterior.
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Exportaciones

Las exportaciones de bienes agropecuarios y del mar de acuer
do a los registros de embarque han aumentado durante el pri
mer semestre de 1975 en un 45 % comparado con igual periodo

del afio anterior.

Por otra parte el aumento de los embarques de productos in-
dustriales ha sido de un 12 % . Ha influido en esta cifra
la disminucién de la exportacién de harina de pescado (-56%)
y de papel y celulosa (- 15 %) debido principalmente a la ba-

Jja en los precios internacionales de estos productos.

Asimismo, como consecuencia del menor precio del cobre, las

exportaciones mincra disminuycron en el primer semestre un 52 ¢5%.

Lo anterior ha significado una caida en el total de los em-

barques de bienes de un 44 %.

EMBARQUES
(millones de US$)

enero-junio enero-junio Variacidbn

1974 1975 %
Exportaciones de Bienes 1.243,6 691,6 - 44 L
a) Mineros 1+103,2 524,6 - 52,5
Cobre 1.029,8 435,8 - 57,7
Utros i R 88,8 + 21,0
b) Agropecuarios y del mar 29,3 L2,5 + 45,1
¢) Industriales 119, 124,5 + 12,1

Fuente : Banco Central.
Depto. de Comercio Exterior.,
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Politica Cambiaria

Continuando con la politica de devaluaciones Sucesivas, el
11 de agosto se devalud en E° 100 el tipo de cambio bancario
pasando de E° 5,700 a E° 5.800 por ddélar. El ddlar de corre-

dor se mantuvo en E° 6.000.
h continuacibén se presentan los promedios mensuales y las

Gltimas modificaciones del tipo de cambio,

TIPO DE CAMBIO
(E° por dblar )

Area Bancaria Mercado Corredores

1975
Enero 1.906 2.045
Febrero 2.247 2.464
Marzo 2.786 3.331
Abril ' 3.537 3.943
Mayo 4,045 4,465
Junio 4,580 5.080
Julio 5.339 5.794
Julio (11) 5.300 5.800

(18) 5.500 6.000

(25) 5.700 6.000
Agosto (11) 5.800 6.000

Fuente : Banco Central
Depto. Comercio Exterior.
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INDICE DE TIPO DE CAMBIO REAL
(Diciembre 1974 = 100)

Diciembre 197k 100

Enero 1975 103,3
Febrero 104,5
Marzo 107,0
Abril 112,5
Mayo 110,9
Junio 104,8
Julio , . 111,8

Nota : No se considera la inflacidn externa.

El indice de tipo de cambio real experimentd una disminucién
en los meses de mayo y junio pero manteniendo un valor supe-
rior al existente el afio anterior, para luego aumentar en

julio, lo que ha contribuido a equilibrar la Balanza de Pa-
gos cuyo déficit se ha reducido considerablemente en rela -

cidn a las cifras inicialmente proyectadas.

Rebaja Arancelaria

Mediante el Decreto Ley N2 950 del Ministerio de Hacienda,
publicado en el Diario Oficial el dia 13 de agosto, se reba-
Jaron los aranceles vigentes para materias primas, productos
intermedios, productos terminados y bienes de capital. Los
topes mdximos quedaron reducidos a menos del 80 % con excep-
cibén de aquellos productos en los cuales el Arancel Minimo

Externo Comfin establece tasas superiores a este poreentaje.
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Esta rebaja forma parte del programa econdmico que busca racio-
nalizar el comercio exterior chileno a través de una politica
cambiaria realista y una readecuacidén de los aranceles, Con
ello se modificard la estructura.productiva del pais orientén-
dola hacia las actividades en las cuales existen ventajas com-
parativas. Lo anterior significa un cambio en la politica tra

dicional de sustitucidén de importaciones a cualquier costo.

La reforma arancelaria aprobada disminuy» per una parte ol nivel
promedio de protecoibn y por otra parte modifica la estructura-exis
tente , sstableoiendo una escala de aranceles deorecientes segln
los grados de complejidad en la elaboracidén del producto. Cons
tituye ademés un mecadismo indispensable en la regulacidén de
los precios internos por cuanto obliga a las empresas naciona-
les monopblicas a una efectiva competencia con los productos im

portados,

Con el fin de continuar avanzando hacia la estructura arancela-
ria deseada, se hace necesario modificar en las instancias co-
rrespondientes, los niveles arancelarios fijados para el Area
4ndina los cuales en muchos casos resultan excesivos en rela-

cién al arancel vigente para el resto de los productos.

Cabe destacar por filtimo que la politica de rebaja arancelaria
debe estar complementada con una politica cambiaria que vaya a-
decuando el tipo de cambio a niveles superiores a medida que

se van reduciendo los derechos de internacién.
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Inversién Extranjera

Bajo el régimen del Estatuto de la Inversidn extranjera (DL
600) hasta julio de 1975 se han aprobado solicitudes de in-
versibn por un monto aproximado de US$ 230 millones. De es
tos US$ 171,2 millones corresponden a inversiones en mineria
y US$ 38 millones a inversiones en papel y celulosa, y el sal

do a los demé&s sectores.

Esta cifra, que va en aumento progresivamente resulta amplia-
mente favorable si se piensa que en los fltimos veinte afios

las inversiones extranjeras materializadas exceptuando las in
versiones correspondientes a la Gran Mineria y Andina totali-

zaron US$ 606 millones.
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INVERSIONES EXTRANJERAS APROBADAS SEGUN D.L. 600

SECTOR INVERSIONISTA BENEFICIADO APORTE EN MILL. US$
Mineria Mitsubishi Ataka Cia, Minera Sta.Clara 55,81
Stevin Baggeren Soc. Minera Recursos Ltda Lo,00
Metal Gessellschaf Metal Gesselischaf 35,57
Soquimich Soquimich 20,84
Sumitomo Metal Mining Cia. Minera Andina 14,00
Otros 4,98
171,20
Papel y
Celulosa Ensa y Setilev Celulosa Constitucidn 19,41
Banco Interamericano Cia. Manuf, Papeles y
Cartones 15,80
Otros 2,79
38,00
Otros 20,80
TOTAL INVERSIONES : 230,00
Fuente : Comité Inversiones Extranjeras ,CORFO.
INVERSION EXTRANJERA EN EL PERIODO 1954-1973
(En millones de d&lares)
TOTAL 1.426,0
Gran Mineria y Andina 820,3
Resto 605,7

Fuente : Comité de Inversiones Extranjeras. CORFO.
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MINERIA

Precio del Cobre

Durante el mes de julio el precio del cobre en la Bolsa de
Metales de Londres mostrd un leve repunte después de haber

se registrado las cotizaciones més bajas del afio. Asi es
como en este mes el valor fluctud entre los 53,3 y los 57,7
centavos, centrdndose en un promedio de 55,451 ctvs. US$ / 1b.
Por su parte el promedio anual a ;a fecha fue de 57,07 ctvs.

y mantiene afin su tendencia decreciente.

La cotizacidn a futuro continfia siendo superior al precio
contado en aproximadamente 2 ctvs. lo que reafirma la debi
lidad de la demanda por compras contra entrega inmediata.
Esto se explica por el incremento sostenido que han experi
mentado los stocks los cuales han aumentado a tasas mensua
les superiores al 15 % en los {ltimos tres meses. Los stocks
de la Bolsa de Metales de Londres a fines del mes eran de
345 mil toneladas contra 295 mil toneladas que existian a
fines del mes pasado. Como se puede apreciar de estos an-
tecedentes, alin no se manifiestan las condiciones necesa -
rias para un repunte sistemdtico del precio del metal, a
pesar de existir diversos indicadores en el sentido de que
la recesidén que han sufrido las economias desarrolladas es
t4 1llegando a término debiendo recuperarse préximamente

los niveles de actividad normales.
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Cuadro N¢ 1

PRECIO DEL COBRE
BOLSA DE METALES DE LONDRES

(Promedios mensuales en ctvs. US$/1b.)

1974 1975
Enero 92.191 54,934
Febrero 103.945 57498
Marzo 124 .648 60.878
Abril 137.744 . 60.319
Mayo 130,509 56,878
Junio 110,731 54,065
Julio 87.099 55.451
Agosto 81.819
Septiembre 66.276
Octubre 63.455
Noviembre 6L, 224
Diciembre 58.470

Fuente : CODELCO



_3’7_

Cuadro N2 2
STOCKS DE COBRE EN LA BOLSA DE METALES DE LONDRES

(en toneladas métricas a fines de mes)

1974 1975
Enero 215285 166.825
Febrero 17800 166.325
Marzo 10.475 175,800
Abril o775 215,850
Mayo ‘ 154125 249.975
Junio 23.450 294,800
Julio L9 .750 3hh 675
Agosto 63,675
Septiembre 86.625
Octubre 105.275
Noviembre 121:2%5
Diciembre 125.900

Fuente : CODELCO.
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Hierro

La produccién de mineral de hierro fue de 975.400 toneladas
largas en el mes de julio, cifra superior en 8,3 % al resul
tado del mes anterior. Esto fue posible dada la recupera -
cidn en Algarrobo y el buen nivel logrado por el complejo

Santa Fé.

El total acumulado en los siete meses transcurridos del afio
supera en 3,7 % a su hombélogo de 1974 con tasas de crecimien
to de 26,1 % y 10,8 % en Santa Fé y Romeral respectivamente;
s6lo el total de Algarrobo resulta inferior al comparar am-

bos periodos.

Las exportaciones en iguales meses sefialan un incremento de
7 % y las ventas a la planta Huachipato continfian siendo in
feriores a las del afio pasado. Sin embargo en julio se ad-
vierte una tendencia a la normalizacién en las entregas de
mineral a Huachipato, dado que a mediados del mes comenzd
a funcionar el alto horno de CAP que se encontraba parali-

zado.
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PRODUCCION MENSUAL DE MINERAL DE HIERRO

(en miles de toneladas largas)

(=)

Cifras provisionales

PRODUCCION ACUMUL:ADA DE MINERAL DE HIERRO

(en miles de toneladas largas)

Algarrobo Romeral y Tofo Santa Fé Total
197 7975 197k 1975 7975 1975 197k 1975

Enero 262, 274,0 244,6 351,0 270,0 287,9 776,7 912,9
Febrero  228,4 215,3 290,6 263,5 256,1 302,8 775,1 781,6
Marzo 309,9 257,5 331,7 312,1  260,7 317,1 902,3 886,7
Abril 292,0 245,3 292,8 364,4  232,3 321,9 817,1 931,6
Mayo 264,77 252,9 324,2 368,4 279,8 330,7 868,7 952,0
Junio 245,2 187,1 303,5 354,1 267,0 359,2 815,7 900,4
Julio 270,0 243,5)350,2 355,0(x)255,8 376,9(#876,0 975,4(x)
Fuente : CAP

Algarrobo Romeral y Tofo  Santa Fé Total
Bnero-julio 74 1.872,3 2.137 46 1.821,7 5.831,6
Enero~julio 75 (x) 1.675 .56 2.368,5 2.296,5 6.340,6
% Variacidn -10,5 10,8 26,1 8,7

Fuente

(%)

: CAP

¢ Cifras provisionales.
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PRODUCCION Y ENTREGaS DE MINERAL DE HIERRO

(en miles de toneladas largas)

E N T RE G.4 5

Produccidn v ey

Total Exportaciones Huachipato
Enero-julio 74 5.831,6 5.838,1 5.211,6 626,5
Enero-Julio 75(x%)6.340,6 6.001,6 5.577 4 Lok, 2
% Variacibn 8,7 2,8 o D =32,3

Fuente : CAP

(%) : Cifras provisionales.

Salitre, Yodo y Sulfato de Sodio

La produccibén de salitre en Jjulio fue de 63,530 toneladas con lo
cual se han recuperado parcialmente los niveles normales de acti-

vidad aunque se logrd solamente el 89 % de lo programado.

El total acumulado a la fecha alcanza a 438.819 toneladas y supe-
ra en 0,6 % al nivel de igual periodo de 1974. Los mayores aumen
tos se observan en Maria Elena (9,3 %) y en la Oficina Alemania

(7 %) mientras Victoria crece en 2,2 %, Pedro de Valdivia refleja
una contraccién de 3,8 %. El programa en lo acumulado del afio se

ha cumplido en un 90,6 %.
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En este mismo mes la produccién de yodo fue tnicamente de 98.8
toneladas debido a que se efectuaron reparaciones en los equi-
pos de produccidn, para lo cual fue necesario paralizar par -
cialmente las plantas. E1 total acumulado en los meses enero-—
Julio resulta levemente inferior (=1,7 %) al compararlo con

igual perfiodo de 1974 y el programa se ha cumplido en un 84,5 94,

La produccidén de sulfato también fue baja, alcanzando sblo 300
toneladas en el mes y un total de 14,900 toneladas en los siete
meses transcurridos del afio, el que resulta en un crecimiento

de 5,2 % al compararlo con igual lapso del afio pasado. El pro

grama a la fecha se ha cumplido en un 50 %.

Como ya comentdramos en nuestro Informe anterior, esta activi-
dad esté afrontando problemas para colocar sus productos en el
mercado, lo cual la ha llevado a reducir el ritmo de produccidn

aprovechando para efectuar las reparaciones necesarias en las

maquinarias y equipos de trabajo.

PRODUCCION MENSUAL DE SALITRE, YODO Y SULFATO DE SODIO

(en toneladas)

Salitre Yodo Sulfato de Sodio

1974 1975 1974 1975 1974 1925

Enero 67.597 60,600 188,6 194,1 670 4,000
Febrero 61.585 57,955 184, 2 177,5 2.500 1.600
Marzo 65.462  66.578 185,0 213,0 - 1.600
Abril 61.612  67.159 166.,7 213,5° 1.900 2.000
Mayo 63.398 65.398 15747 159,0 1.600 3,000
Junio 58.520 57,599 187,9 198,0 4,200 2.4oo
Julio 58.195 63,530 205,2 68,8 3.300 300

Fuente : SOQUIMICH.
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PRODUCCION ACUMULADA DE SALITRE, YODO Y SULFATO DE SODIO

(en toneladas)

Salitre Yodo dzuijizg
Enero-julio 74 436,369 1.275,3 14,170
Enero-julio 75 438,819 1.253,9 14,900
% Variacidn 0,6 -1,7 5,2

Fuente : SOQUIMICH.

Petrbleo Crudo y Gas Natural

En julio la extraccidn de pebréleo crudo totalizd los 121,500 m>.

cifra que resulta levemente superior al nivel del mes anterior.

El total acumulado en los siete meses es de 842.500 m3 lo que

muestra una caida de 12,3 % al compararlo con igual periodo de

1974,

La produccidén de gas natural alcanzd a los 619,6 millones m3

que constituye la cifra més alta registrada en el afio, esto ha
ce que el total acumulado a la fecha sea inferior en sblo 1,2 %
al volumen de iguales meses de 1974. Si estos niveles se man-
tienen en los meses restantes del afio, es posible que se supe-

re la produccidn registrada el afio pasado.

La refinacidén de petrdleo continfia siendo baja como consecuen-
cia de los menores niveles de consumo. Es asi como hasta julic
se refindé un 17,1% menos que el afio pasado, disminuyendo ademés
la participacién del crudo importado, dentro del total de un

76,8 % en los siete meses de 1974 a un 74,4 % en igual periodo

del presente afio.
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PRODUCCION MENSUAL DE PETROLEO CRUDO Y G.iS NATURAL

Petrdleo crudo(miles m3) Gas natural (millones m3)

197 1975 1974 1975
Enero 143,0 121,1 632,0 564,2
Febrero 128,0 115,9 574 .4 546,0
Marzo 142,6 124,54 658, 4 603,0
Abril 134,3 118, 4 626,2 593,54
Mayo 140,9 120,5 619,1 618,7
Junio 137,41 120,7 555,4 618,2
Julio 134,3 12145 -545,8 619,9

L

T

Fuente : ENAP

PRODUCCION ACUMULAD. DE PETROLEO CRUDO Y GAS NATURAL

J

Petrdleo Crudo Gas Natural
(miles m3) (millones m3)
Enero-julio 7k 960, 2 4.211,3
Enero-julio 75 842,5 k,162,5
% Variacién - 12,3 - 1,2

Fuente : ENAP,
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PETROLEO. CRUDO NACIONAL E IMPORTADO REFINADO EN CHILE
3)

(en miles de m

Nacional Importado Total

1974 1975 1974 1975 1974 1975
Enero 115,54 108,6 364,5 331,6 479,9 Lho,2
Febrero 1498,1 133,3 418,2 298,0 536,3 Lz1,3
Marzo 162,6 160,9 k16,2 505.5 578,85 Le6, L
Lbril 110,3 139 ,.2 391,0 300,2 501,3 Lz1,4
Mayo 124,6 51,4 378,5 346,7 503,1 398,41
Junio $3,8 108,6 L10,6 358,4 504,4 Lkée7,0
Julio 109,0 68,0 377,9 274,8 486,9 342,8
Acumulado
enero-julio  83%3,8 762,0 2.756,9 2.215,2 3590,7 2.977,2
% var. acumul. ~-8,6 -19,6 =1741

Fuente : ENAP
Carbbdn

La produccibén de carbén alcanzbd a las 153.977 toneladas en el mes
de julio, cifra superior en 20,5 % al resultado del mes anterior.
Sin embargo al analizar los promedios diarios en ambos meses se
- observa una baja de 3,6 %; por una parte Lota-Schwager disminuye

su promedio en 7,4 % en cambio Arauco lo incrementa en 6,8 %.

El total acumulado a la fecha es de 944.781 toneladas, con un au
mento de 11,3 % al comparado con iguales meses de 1974, mientras

Lota- Schwager crece en 12 %, el complejo Arauco lo hace en 9,6 %.

En relacidn con la situacidn de stocks, este mes continuaron aumen-
tando de tal forma que se acumuld un 40 % de la produccidn y en lo

que ha transcurrido del afio éstos se han visto incrementados en 158 ,8%.

Para paliar en parte esta situacidn se han anticipado las vacacio-
nes a todo el personal para la segunda quincena de agosto, de mane-
ra que la produccidén de este mes serd baja. Ademds se man hecho
gestiones para ver posibilidad de colocar estos excedentes en el
mercado externo lo que hasta ahora no ha prosperado debido a que
estos carbones son de bajo potencial caldrico y por lo tanto tie-

nen poca aceptacidn.
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PRODUCCION MENSUJL»DE CARBON

(en toneladas limpias)

Fuente

: ENACAR .

Iota Schwager Arauco Total

1974 1975 1974 1975 1974 1975
Enero 112.119  99.392 39,414 39.985 151.533 139.377
Febrero 92.186  95.399 32,381 35,400 124.567 130.799
Marzo 88.790  90.544 30.210 39.448 119.000 129.992
Abril 72.317 110.312 29.151 42,703 101.468 153.015
Mayo 63.258 80.405 37.270 29.398 100,528 109.803
Junio 76.351 94,319 31,738 33.499 108.089 127.818
Julio 101,663 109.189 41,822 bh.788 1L43.485 153.977
Fuente : ENACAR.

PRODUCCION ACUMULADA DE CARBON

(en toneladas limpias)
Lota Schwager Total

Enero-julio 74 606,684 241,986 848.670
Enero-julio 75 679.560 265.221 94l ,781
% Variacidn 18,0 9,6 1143
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INDUSTRIA

Produccién y ventas fisicas

Segn el indicador elaborado por SOFOFA la produccién indus-
trial en el mes de mayo disminuyé en 9,7 % respecto de abril

v en 24,6 % en relacibén a igual mes de 197L4.

Al comparar los cinco meses transcurridos del afio con el mis
mo periodo del afio pasado la contraccibén alcanza una tasa de
17 %+ Al igual que en los meses anteriores, las mayores ba-
jas estén concentradas en 3 grupos : bienes intermedios para
la construccidn (-33,9 %), manufacturas diversas (- 22,5 %),
y material de transporte (-21,0 %), destacdndose en forma

especial la dificil situacidn por la que atraviesan las in-
dustrias de la madera (-41,4 %), del vidrio (-47,2 %), im -
prentas y editoriales (-25,6 %) y la industria del caucho

(~41,8 %).

Disminuye igualmente su produccién, pero en magnitud menor,
el grupo de bienes de consumo durable (-10,2 %) sustentado

inicamente por la industria electrémnica que dado su recien-
te desarrollo muestra un crecimiento de 32,3 % gracias a lo

cual la tasa de contraccién del grupo no es tan pronunciada.

Dentro de los productos intermedios para la industria (-8,1%)
la agrupacidén de las industrias bdsicas del cobre (-3,0 %) es
la que se encuentra en me jor posicidn relativa ya que es un
rubro de exportacién y por lo tanto no sufre mayormente los

efectos de escasez de demanda del resto del sector.



- 47 -

Por Gltimo, la produccién de Bienes de Consumo habitual baja
en 15,7 % en el periodo destacdndose la cafda de la indus -
tria del calzado (-31,4 %) que ha mostrado una tendencia cre
ciente a lo largo del afio. Por otra parte las agrupaciones

de textiles (-17,6 %) y prendas de vestir (-14,8 %) también

presentan esta tendencia aunque menos pronunciada.

En cambio la industria alimenticia (=15,2 %) vy de bebidas

(-8,4 %) a pesar de continuar con tasas negativas muestran
una leve recuperacibén en los meses transcurridcs, por tra
tarse de productos menos prescindibles ante cambios en el

nivel de ingresos,

En cuanto a las ventas fisicas el indicador sefiala en mayo
una caida de 10,5 % respecto de abril y de 26,4 % en rela

cibén a igual mes de 197k.

En el periodo acumulado a la fecha la contraccidn alcanza
una tasa del 16,4 % que continfia siendo menor que la caida

en la produccidn.

Un an&lisis por grupos sefiala que la mayor disminucidn es
t&4 en los bienes intermedios para la construccién (-32,3%)
especialmente en la industria de la madera (-36,6 %) y del
vidrio (-36,5 %). Le siguen en orden decreciente material
de transporte (-28,5 %), manufactiuras diversas (-24,2 %),
bienes de consumo durable (-~17,7 %) y productos intermsdios
para la industria (-10,2 %). Estos grupos tienen una carac
teristica comfin Y es que muestran una tendencia a acumular
stocks indicando con ello la demora que han tenido para a-
justar sy ritmo de produccibn a los nuevos niveles de de-

manda.
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Las ventas de bienes de consumo habitual bajan en 11,7 % en el
periodo y dentro de ellas resaltan las ventas de calzado (-26,9%) ,

de prendas de vestir (-25 %) y de textiles (=19,2 %)

INDICE DE PRODUCCION Y VENTAS FISICAS INDUSTRIALES

(Base : Promedio 1959=100)

% Var. Promedio enero-mayo 75/74

Produccidn Ventas
Indice General -17,0 -16,4
Bienes consumo habitual -15,7 -11,7
Bienes de consumo durable . =10,2 =1747
Material de Transporte =240 -28,5
Prod. interm. para industria - 8,1 -10,2
Bienes interm. para construccidn -33,9 -32,3
Art. manufactureros diversos ~22,5 -2h,2

Fuente : SOFOFA.

Produccibén de Acero

En el mes de julio la produccidén de acero fue de 35.701 tonela-
das mostrando un considerable aumento en relacidén al mes ante-
rior. Este incremento se debidé a la normalizacidn de activi -
dades por parte de CAP ya que a mediados del mes comenzb a ope

rar el altohorno que se encontraba paralizado desde mayo.

En el periodo acumulado a la fecha se han producido 290.937 to
neladas, inferiores en 17,2 % al total de igual lapso de 197k.
Dado que CAP aporta més del 90 % de la produccidn nacional s1la
normalizacién de su actividad implicaré que durante los meses
siguientes tenderd a disminuir la desventaja que presenta res

pecto del afio pasado.
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PRODUCCION NACIONAL DE ACERO PARA LAMINAR

(en toneladas)

1974 1975

Enero 50.273 53%.694
Febrero 45,615 4=, 094
Marzo L7,875 £8.024
Abril 48.521 L1,637
Mayo Lkg.9kg 38.391
Junio 50.025 2C.390
Julio 59.317 2557071 - (=)
Acum. enero-julio 251 v 575 290.931 (=)
% Var. acumulado ~17,2

Fuente ¢ ICHA

(%) Cifras provisionales.

Produccidn Automotriz

La industria automotriz al igual que el resto del sector, a-
traviesa por una etapa recesiva derivada principalmente de
una contraccién de la demanda; se ha visto influida ademés
por el grado de incertidumbre que significd la demora en 1la
determinacién de qué empresas operarian definitivamente en
el pais. Este Gltimo factor ya se encuentra resuelto pues
el Gobierno ha dado a conocer las firmas que han sido acep-

tadas: la Fiat, la Peugeot-Rsznault y la General Motors.

Estas empresas deberdn cumplir con un porcentaje de integra
cibén nacional muy inferior al requerido anteriormente, sien
do del 35 %, para el caso de los autombviles y del 30 % pa-

ra los camiones.dmbas tasas deberén llegar hacia 1979 al 50 %
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la primera y al 40 % la segunda. Bsto les permitird un ma-
yor grado de flexibilidad para abastecerse en aquellos mer-
cados que resulten mi&s econdmicos para nuestro pais, coa el

consiguiente abaratamiento en los costes.

Por otro lado, se anuncid que habri libertad de importacioéxn
de vehiculos a contar del prdéximo afic déndolie una proteccién
decreciente a la industria nacional con aranceles de 115 %
para los autos y de 80 % para los camiones, 1os cuales se
irén desgravando a partir de 1979 hasta llegar a una tasa de

55 % en 1983.

PRODUCCION AUTOMOTRIZ

(vehiculos sallcos de =i

gggmulado

1578
TOTAL 921417
Automdviles 5.675
Furgones 1.9%6
Camionetas s s
Camiones S8
Jeeps 496
Motocicletas 362

Fuente : Divisidén Automotriz CORFO.



P

Indicadores Indirectos

El consumo de energia eléctrica industrial muestra en el mes
de junio una caida de 18,4 % en relacién a su homdlogo del
afio pasado y una de 13,3 % al considerar los periodos enero-

junio de 1975 y 1974,

Como se puede observar en el cuadro siguiente, el porcentaje
de variacidén de los acumulados sefiala una tendencia decre -
ciente que confirma la etapa depresiva por la que atraviesa

el sector.

INDICADOR ELECTRICO PARA LA INDUSTRIA (Consumo eém GWH)

% Var. mes % Var.

SR homblogo acumulada
1974 Enero 74,8 - 5,7 =g
Febrero 05,7 541 - 0,9
Marzo 6k, 1 - 9,7 - 3,9
Abril 80,5 049 - 2,6
Mayo 83,4 - 0,8 - 2,2
Junio 86,2 L,2 - 1,0
Julio 79,6 ~ 8,0 b
Agosto 78,4 - 5,2 - 2,5
Septiembre 75 6 - 6,4 23,0
Octubre 7941 15,0 i
Noviembre 77,6 - 9,8 - 2,2
Diciembre 07 48 - 7,6 - 2,7
1975 Enero 68,4 - 8,6 - 8,6
Febrero 57 ¢ & ~12,3 -10,3
Marzo 56,0 ~12,6 -11,0
Abril 68,2 -15,3 -12,2
Mayo 7548 -11,5 12,0
Junio 70,3 -18,4 -13,3

Fuente : Depto., Energia CORFO.
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AGRICULTURA

Recientemente han sido publicadas por el INE las cifras corres
pondientes a la produccidén de los principales cultivos anua-
les., De acuerdo a éstas existe un aumento de importancia en
la produccidén de trigo que alcanza al 6,7 %. También experi-
mentan incrementos altos los cultivos industriales como remo-
lacha (57,7 %), maravilla (71,2 %) y raps (76,4 %). E1 incre-
mento més significativo se alcanzd en la produccién de

arroz la cual fue més del doble gque la del afio anterior.

Disminuye en cambio la prodﬁccién de maiz (~10,2 %) debido =a
la menor superficie sembrada, al iéual que la cebada (-19,4%)
y las papas (-27,1 %). La menor produccién de este fGltimo cul
tivo se explica principalmente porque resulta de compararla

con la del afio 1973-74 donde alcanzd un nivel demasiado alto.
La cosecha actual sin embargo estd por sobre el promedio lo-

grado en los fltimos afios.

Resulta interesante destacar que los aumentos més significati
vos se producen en los productos en los cuales el pais es de-
ficitario (trigo, arroz, remolacha, raps y maravilla). Esto
ha significado un alivio considerable en la situacién de Ba-
lanza de Pagos. A la vez es un buen reflejo de los resultados
que estad dando la politica de precios seguida con estos pro-
ductos y los efectos de man*tzner un tipo de cambio a un nivel
real, permitiendo que los precios internos de estos productos

se adeclUen a los precios internacionales.

El sector agricola no sélo ha contribuido al equilibrio de la

Balanza de Pagos por la reduccién en las importaciones, sino
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que ha sido uno de los més dindmicos en cuanto al incremento

de las exportaciones, El caso més destacado lo constituye el
rubro frutas, cuyos embarques durante el primer semestre del
afio muestran un crecimiento espectacular. La exportacidén de
fruta fresca aumenta en 132 %, la de frutas secas en 200 % ¥y
la de frutas en conserva lo hace en 25 %. Esto representa un
ingreso adicional de US$ 14,1 millones por sobre lo percibido

en estos mismos items en igual perfiodo del afio anterior.

Poderes Compradores

Durante el actual periodo .de cosechas, la ECA abrid un poder
comprador de trigo mediante el cual adquirid un total de 284
mil toneladas que resulta bastante menor al compararlo con el
total de la temporada pasada. Al expresar las compras como
porcentaje de la produccidn, este afio se alcanzd una tasa de

28 % en circunstancias que el afio pasado fue de 35,2 %.

Esto constituye un avance importante en cuanto muestra una dis
minucibén de la participacibén del Estado en la comercializa -

cién de los productos del agro. Un factor que influyéen este
resultado fué la politica de precios que se siguid, la  cual
contemplaba un precio minimo para el trigo, fijado enE® 30,000
el quintal el dia 19 de enero, reajustado diariamente seginel
IPC y con un 8 % de interés anual més un 0,5 % mensual por
mermas. Esto significé que en el periodo comprendido entre
el 12 de enero y el 8 de julio el precio se incrementara en
217,4 % con un considerable aumento en términOs reales; a par
tir de esta Qltima fecha se interrumpid la fijacidbn diaria
del precio considerando que ya habfia cumplido su objetivo cual

era-el de permitir la adecuada comercializacidnde la cosecha, con
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tinuéndose con fijaciones mensuales que reflejen el costo real
de las importaciones, es decir, fluctuari en funcidn del pre-

cio internacional y del tipo de cambio.

Cuadro NQ 1

PRODUCCION DE ALGUNOS CULTIVOS ANUALES

(en miles de toneladas)

y ;. % Variacibn 75/74
=P 195 Produccién Superficie Rendim.

Trigo 939.1  1.002.4 647 16,41 =746
Maiz 366.3 329.0 21042 -14,7 by7
Papas 1.092.0 73749 =27 ,1 -2%,3 ~h49
Arroz 344 76 .4 12241 7347 2740
Cebada 149.6 120.6 =19, 4 -17,1 -1,6
Avena 149.,9 13141 -12,5 - 2,2 -11,5
Centeno 14,6 1141 24,0 =-17,7 - 9,3
Remolacha 1.025.3  1,616.7 57,7 54,9 1,8
Maravilla 10.4 17.8 L P 58,1 8,9
Raps 34,8 61.4 76,4 81,6 - 1,5

Fuente: INE.
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Cuadro NO 2

PRECIO DEL TRIGO

% Variacién

E%/qq mt. mensual acumulado

10 Enero 30,000 - -

8 Enero 30.606 : - 2,0
8 Febrero 337,244 8,6 10,48
8 Marzo 37.6k49 | 13,3 25,5
8 Abril 45,091 19,8 50,3
8 Mayo 58.985 30,8 96,6
8 Junio 81.165 22,6 170,6
8 Julio 95.223 1243 217, b

Fuente: ECA. 1Incluye reajustes adicionales de 8 % a partir
del 9 de abril y de 12,6 % a contar del 9 de
Mayo.
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CONSTRUCCION

El indice del costo de edificacidén que calcula la Cémara Chi-
lena de la Construccidn muestra en el mes de julio un aumen -
to de 8,9 % explicado por crecimientos de 12,1 % en materia-

les, de 3,7 % en sueldos y salarios y de 11,4 % en miscelénecos.

La variacidn en el afio alcanza al 169,4 % para el indice gene
ral, siendo el subindice miscel&neos el que presenta un menor
crecimiento (150,8 %). E1l costo de los materiales ha aumenta
do en 161,1 % y el de sueldos y salarios lo ha hecho en 189,6 %.
Si comparamos este Gltimo con la variacidn experimentada por
el IPC en igual periodo (195 %) se observa una disminucidén en
términos reales del nivel de remuneraciones del sector en re

lacibén a la situacidén existente en diciembre de 1974.
La tasa de aumento en 12 meses muestra un descenso este mes,

alecanzando el 355 %, debiendo continuar disminuyendo en los

préximos meses.

INDICE COSTO DE EDIFIC4ACION TIPO MEDIO

(Base : Diciembre 1974=100)

% variacibn

s Hia mes afio 12 meses
INDICE GENERAL 269, 4 8,9 169, 4 355,0
Materiales 261,171 12,1 161,1 311,6
Sueldos y salarios 289,6 By 7 189,6 Lz6,7
Misceldneos 250,8 11,4 150,8 385,7

Fuente : CAmara Chilena de la Construccidn
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INDICE COSTO DE EDIFICACION TIPO MEDIO
(Base : Diciembre 1974=100)

% variacidn

Indice Gral.

mes afio 12 meses
197k
enero 26,22 16,8 16,8 664,9
febrero 31,00 18,2 38,1 7758
marzo 37,97 2245 69,1 901,€
abril 41,96 10,5 86,9 893,3
mayo 46,49 10,8 107,0 894,8
- junio 51,79 11,4 130,7 758,1
julio 59,20 14,3 163,7 R37,9
agosto 65,69 11,0 192,6 800,8
septiembre 71,69 9,1 219,3 720,8
octubre 81,03 13,0 260,9 4o6,5
noviembre 89,15 10,0 297,0 336,9
diciembre 100,00 18,2 345,4 345,4
1975
enero 115,92 15,9 15,9 342,
febrero 123,62 6,6 2346 268,8
marzo 149,05 20,6 Lo, 1 292,6
abril 187,10 25,5 87,1 3459
mayo 198,98 6,4 99,0 328,6
junio 247,29 24,3 147,3 77,5
julio 269,36 8,9 169, 4 355 20

Fuente : CAmara Chilena de la Construccidn.
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PRECIOS

En el mes de julio se registrd un aumento de 9,3 % en el Indi
ce de Precios al Consumidor, siendo €ste el menor incremento

mensual del presente aflo, Al mismo tiempo la variacibdn acumu
lada en el afio alcanzd a 195 % y en un periodo de 12 meses a
k12,5 %, cifra sustancialmente inferior a la variacidn acumu-

lada en 12 meses a julio de 1974, que alcanzaba a 678,1 %.

Tendencia del nivel de precios

Es de especial importancia el andlisis de este indicador ya

que el objetivo bésico del actual Programa de Recuperacidn Eco
némica es lograr la estabilidad del sistema econdmico lo que

se reflejarfa principalmente en la estabilidad del nivel de
precios, eliminando las presiones inflacionarias. Consideran
do que las medidas de politica econdmica adoptadas en mayo con
este objetivo, recién en el mes de julio han producido los re
sultados previstos en la disminucidén del proceso inflaciona -
rio, se confirma el rezago con que actfia cualquier plan o po-
litica econdmica, por lo cual el resultado debe ser medido por
la trayectoria a través del tiempo de los indicadores, en

este caso el indice de precios.

Por otro lado, se puede observar un comportamiento uniforme

en las variaciones mensuales de los precios de los subgrupos
que conforman el indice general, constaténdose una clara dis
minucién en los aumentos mensuales de precios de todos 16s sub

grupos, respecto a los meses anteriores.
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Las perspectivas futuras del {ndice de precios son alentadoras
en la medida que se contintia aplicando una politica monetaria
restrictiva, reafirmindose cada vegz més las expectativas de

tasas decrecientes de inflacidn.

Estructura de precios relativos

La 1liberalizacién de los precios y la paulatina apertura que
se estd produciendo al comercio internacional, ha significado
un cambio en la estructura de precios relativos lo que lleva-
réd a una paulatina reasignacién de los recursos hacia las acti

vidades méAs rentables.

Las modificaciones en los precios relativos se pueden observar
a2 lo largo de los Gltimos meses (cuadro 3). Por otro lado se
puede sefialar la recuperacibén de les precios agricolas respec

to a los precios industriales y mineros.

Precios de empresas phblicas

Un factor decisivo es el sancamiento del sector plblico, que
garantiza una sbélida estabilidad de precios en un futuro cer-
cano, es la implantacién de una politica de fijacién de pre-
cios para las empresas y servicios pfliblicos, con ajustes pe-

riédicos que reflejen el valor real del producto o servicio,

Estos reajustes serédn compatibles con la reduccidn acentuada

del proceso inflacionario.
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Cuadro NQ 1

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR (IPC)
(base Diciembre 74=100)

1975 Indice Gral. Alimentacidén Vivienda Vestuarios Varios
Var. mens. Afio Var. mens, V., mens. V. mens, Var. mens.
enero 1559 13549 1252 14,6 749 24,4
febrero 16,5 32,8 18,4 9,9 10,3 21,k
marzo 21,2 60,9 13,0 29,0 38,7 21,8
abril 20,8 ok,3 19,6 11,2 28,7 23,45
mayo 16,0 12543 17 46 13,6 13,5 15,7
junio 19,8 169,9 17,6 37,3 10,7 22,2
Julio 943 195,0 11,9 12,6 344 5,7

Fuente : INE.
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Cuadro NQ 2

INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR
(Base : Diciembre 1974 = 100)

Variacidn %

1975 Tndice General mes afio 12 meses
Enero 123,95 24,0 24,0 509, 4
Febrero 143,12 1545 43,1 Lo7,3
Marzo 165,71 1548 65,7 519,9
Abril 201,12 26,1 :  107,1 522:7
Mayo 233,81 16,3  133,8 582,3
Junio 281,63 20,5 181,6 553 ¢k
Fuente : INE.
Cuadro NQ 3
INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR, POR GRUPOS
(Base : Diciembre 1974 = 100)
Productos Nacionales Productos
‘ Importados
Agropec. Mineros Industriales Total
% variacion % variacion % variacion % variacion % variacion
mes afio mes afino mes afio mes afio mes ano
1975
Ene. 0,5 . h0,5 13,2 . 93,35.21,5 . 21,5 27,0 : 27,0 43,8 ' 13,8
Feb. 13,6 59,6 17,1 32,6 15,% hLo,2 14,8 < 45,8 17,8  3k,0
Mar. 19,2 90,2 14,5 51,8 11,1 55,7 14,3 66,6 21,4 62,6
Abr., 16,2 111,1 20,0 82,2 26,3 96,7 22,0 103,53 19,1 93,8
May. 19,6 152,6 23,9 .125,7:.18,0 .132,0 :17,1" 138,1" 13,2 119,43
Jun. 18,7 199,8 25,9 184,17 20,3 179,0 20,2 186,3 21,3 4166,0
Fuente : INE.
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REMUNERACIONES

Durante el mes de agosto, no hubo mayores cambios en materia
de cemuneraciones. La caida en la tasa de inflacibdn,permitid
que éstas,en términos reales; tiendan a ser més estables. El
Ingreso Minimo Familiar para una familia tipo presenta en a-
gosto un mejoramiento de 3,7 % sobre el nivel del mes anterior
debido a que no corresponde efectuar reintegros por anticipos

anteriores.

INGRESO MINIMO FAMILTIAR

(familia tipo compuesta por 1,3 remunerados y 3,5 cargas fami-

liares)

Julioe agosto
Sueldo Minimo 182.000 182.000
NQ de renumerados por hogar 143 Mg 3
Ingreso Familiar 236,600 236.600
Asignacidén Familiar 21.546 21.546
N2 de cargas por hogar D 3,5
Ingreso Familiar 75 .41 75.411
Asignacidn de movilizacidn 19.200 19.200
Asignacibén de colacién 23.589 23.589
NO de remulerados por hogar 145 153
Ingreso familiar 55.626 55.626
Descuentos Anticipo junio -10.000
No de remunerados por hogar 143
Ingreso Familiar -1%.,000
TOTAL INGRESO FAMILIAR : 354,637 367.637




- 63 -

En el mes de septiembre corresponde otorgar un nuevo reajuste,
el cual contemplaréd las tasas de inflacidn efectiva de los me-
ses de julio y agosto y para el mes de septiembre se considerari
la equivalente al 50 % de la variacidn de precios del mes ante-
rior. Este reajuste permitird mantener el poder adquisitivo de
las remuneraciones alcanzado en el mes de junio las cuales a

su vez superan en términos reales a las del promedio de 1974,

SUELDO MIITTIQ, ASIGNACION FAMILIAR, ASIGNACION

COLACION, ASIGNACION MOVILIZACION

Sueldo Asignacidn Asignacidn Asignacién

Minimo Familiar Colacibn Movilizacidn
Enero 1974 16.000 1.800 3,200 720
Febrero 16.000 1.800 3.200 1.700
Marzo 16.000 1.800 3,200 1.700
Abril 16,000 1.800 3.200 1.700
Mayo 25.000 4.000 5.200 5,000
Junio 25.000 4,000 5,200 5.000
Julio 35,000 5.000 6,240 5.000
Agosto 35.000 5.000 6.240 5.000
Septiembre 35,000 5.000 6.240 5.000
Octubre 48,400 6.200 7. 740 6.200
Noviembre 48,400 6.200 7.740 6.200
Diciembre 64.900 9.400 10.372 8.400
Enero 1975 64.900 9.400 10.372 8.400
Febrero 64.900 9.400 10.372 8.400
Marzo 106.400 12.600 13.795 11.200
Abril 106 . 400 12.A00 13.795 11.200
Mayo 106.400 12.600 13+ 795 11.200

Junio 182.000 21.546 23,589 19,200
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OCUPACION

Las Gltimas cifras sobre ocupacibn entregadas por el INE co-
rresponden al t?imestre abril-junio de 1975, La fuerza de
trabajo en eéteperiodoalcanzé a 1,133.690 personas, lo que
equivale a un aumento de 55.100 personas en relacibn al tri-

mestre enero-marzo.

Por su parte, la tasa de ocupacibén, medida como el cuociente
entre los ocupad§s Yy la fuerza de trabajo disminuye desde
87,6 % en el triﬁestre enero-marzo a 85,2 % en abril-junio.
Sin embargo, a pesar de esto debe destacarse que el nivel de
los ocupados aumenté de 944,270 a 966.070 personas en el mis-
mo periodo. Vale\decir de las 55.100 personas de aumento de
la fuerza de trabajo alrededor del 40 % de ellas encontraron

empleo,

La tasa de desocupacibébn aumentd de 12,4 % en el primer trimes
tre dél afio a 14,8 én el segundo trimestre, Esto es explica-
do ep parte por el aumento de la tasa de los que buscan traba
Jo por primera vez de 2,9 % a 4,3 %. La tasa de cesantia por

su parte, aumenta de 9,5 % a 10,5 % en igual periodo.

OCUFACION Y DESOCUPACION
Gran Santiago 1975

Enero ~ Marzo 75 Abril - Junio 75

! % %
Fuerza de trabajo 1.076.590 100,0 14133.690 100,0
Ocupados : okl ,270 87,6 966.070 85,2
Desocupados : 134,320 12,4 167,620 14,8
~ Cesantes ) 102.690 9,5 119.480 10,5
- Buscan trabajo 31,630 2,9 48,140 4,3

por primera vegz
Fuente: INE
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Seglin rama de actividad econémica, la tasa de desocupacidn en
el Sector Industrial aumentd de 11,8 % en el primer trimestre
a 13,2 % en el segundo. Debe recordarse que este es el sector
que genera un mayor volumen de empleos., En el periodo abril-~
junio de 1975 de cada 100 desocupados 22 de ellos provenian

del sector industrial.

La tasa de desocupacidn del Sector Construccibén alcanzd a
22,7 % en el periodo abril-junio. En el trimestre anterior
ésta fue de 18,4 %. Este es el sector que presenta las més

altas tasas de desocupacibn a través de 1974 y 1975.

TASAS DE DESOCUPACION SEGUN RAMA DE ACTIVIDAD
ECONOMICA

Enero a Marzo 75 Abril a Junio 75

Industria 11,8 13,2
Construccién 18,4 22,47
Comercio 9,5 11,2
Transp. Almacenaje

y comunicaciones 743 746
Servicios financieros

¥y similares 459 513
Adm. PGblica 4,8 b,7
Educacién 342 24k
Salud 5,8 9,4
Otros servicioes 9,5 11,8

. * ”

SSer, Tehidad PARITL. 17,3 12,1
Actividad no bien especificada 14,3 Lko,o
TOTAL 12,4 14,8

Fuente: INE,.
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Finalmente, segln categoria en la Ocupacién la tasa de desocu
pacibén de los obreros aumenta de 15,4 % a 18 % en el periodo
abril-junio. En este periodo el 42,1 % de los desocupados per
tenece a esta categoria. Por su parte, la tasa de desocupa
cién de los empleados aumentd de 7,6 % a 8,0 % en igual perio
do.

TASAS DE DESOCUPACION SEGUN CATEGORIA EN LA

OCUPACION
Enero - Marzo 75 Abril - Junio 75

TOTAL 12,4 14,8
Empleadores - 0,7
Cuenta Propia D8 6,3
Empleados 7,6 8,0
Obreros 15,4 18,0
Familiares no

remunerados = 2,0

Fuente: INE,
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LEGISLACION ECONOMICA JULIO 1975

EN MATERIA DE ORGANIZACION INSTITUCIONAL

a)

Por Decreto N2 891 de! Ministerio del Interior ( D. 0.
16=-7-75)se otorgd rango de Ministro al Presidente de 1

Comisidén Nacional de la Reforma Administrativa.

EN MATERIA LABORAL Y DE REMUNERACIONES

a)

Por Decreto Ley N2 1.07L4 (D.0. 1-7-75) se facultd a las
Instituciones de Previsidén Social para celebrar convenios
de pago de imposiciones .por una sola vez sin que rija la
segunda prohibicién eétablecida en el inciso quinto del
artfculo 24 de la Ley N2 17.322.

EN MATERIA DE COMERCIO EXTERIOR Y CAMBICS INTERNACIONALES

a)

b)

Por Decreto NQ 372 del Ministerio de Economfa (D.0.3-7-75)
se autorizb caucidén solidaria de CORFO a la Empresa Nacio

nal del Carbédn. ;

En Sesibén N2 1,000 de 10-7-75 el Comité Ejecutivo del Banw
co Central acordd qﬁe a contar del 11 de julio de 1975 el
tipo de cambio del mercado bancario, seri de E° 5.300 por
délar y el tipo de cambio del mercado de corredores de
E° 5.800 por délar o su equivalente en otras monedas ex

tranjeras.



c)

d)

e)

f)

g)
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Por Decreto N24O3 del Ministerio de Economia (D.0.,16-7-75 )
se autorizd caucidén solidaria de CORFO a la Compafifa Mi

nera Disputada de Las Condes S.A.

Por Decreto NO 846 del Ministerio de Hacienda(D0-19-775)
se autorizd a CODELCO para renovar y/o recontratar lineas
de créditos externos hasta por la suma de US$ 212,000,000

con los bancos y por los montos que se indican.

Por Resolucidn N2 1754 del Ministerio de Hacienda ( D,O.
19-7-75) se consolidé en representacién del Fisco los
saldos en moneda extranjera que se indica y que ézt2 adey

da a los Bancos que sefialan,

Bn Sesibén N21,001 de 17-7-1975 el Comité Ejecutivo del
Banco Central acordd que a contar del 18 de julio de 1975,
el tipo de cambio del mercado bancario seré deE%,500 wor
délar, y el tipo de cambio del mercado de corredores de
E° 6,000 por délar o su equivalente en otras monedas ex-

tranjerase.

Por Decreto NQ 73% del Ministerio de Hacienda (D.0.22~7~75 )
se autorizd a la CORFO para contratar un crédito externo
con la firma japonesa MARUBENI Sanyo hasta por la suma
de US$ 91.800, destinado a financiar el 51 % del aumento
de capital que le corresponde aportar en la Sociedad As-
tillas de Chilo& Ltda, con el objeto de asegurar el tér-

mino del estudio de factibilidad para el que fue creada,



h)

i)
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En Sesidén N2 1,003 de 24~7-75 el Comité Ejecutivo del Ban
co Central acordd que a contar del 25 de julio de 1975,el
tipo de cambio del mercado bancario serd de E° 5,700 por dé

lar o su equivalente en otras monedas extranjeras.

Por Decreto NQ 462 delMinisterio de Economfa (DO 29-7-75)
se prohibid hasta el 31 de diciembre del afio en curso la
exportacidn de los siguientes productos: Aceite comesti -
ble de origen vegetal, excepto el de oliva, azufre y fie =~

rro viejo en todas sus formas,

EN MATERTA BANCARIA, CREDITICIA Y FINANCIERA

a)

b)

c)

En Sesidn NQ 116 de 20-6-75 el Comité Ejecutivo del Banco
Central acordd aumentar en E° 25,000,000, la emisién de Cer

tificados de Ahorro Reajustable (CAR) Serie D.

En Sesibén N2 1001 de 17-7-75 el Comité Ejecutivo del Ban-
co Central acordd fijar en un 7 % anual, sobre el capital
reajustado la tasa de interés del refinanciamiento que el
Banco Central otorga a los bancos comerciales, del Estado
¥y otras instituciones financieras, por los créditosreajug

tables concedidos con cargo a los fondos CAR.

También se acordd que los bancos e instituciones financie
ras que otorguen créditos con cargo a los fondos CAR, po=
drén pactar libremente la tasa de interés cobrada a  los

usuarios de esos créditos.

Por Decreto Ley N2 1,097 (DO 25-7-75) se cred la Superin-
tendencia de Bancos e Instituciones Financieras y se sefia

16 sus funciones.
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EN MATERIA DI HACIENDA PUBLICA

a)

b)

c)

Por Decreto NQ 786 del Ministerio de Hacienda (DO 12-7-75)
se determinaron reducciones del Gasto Fiscal en la forma

que se sefiala,

Por Decreto Ley N2 1.098 (DO 19-7-75) se hizo aplicable la
norma legal que las diferencias de cambio generadas por la
Socicdad Quimica y Mincra de Chile S.A. entre el 31 de di
ciembre de 1973 y el4e de junio de 1974, con motivo de te=
ner consideradas en ddlares en su contabilidad las deudas

contraidas en moncda nacional que fueron asumidas y conso=-
lidadas por el Estado, deben scr congideradas como aportes
de capital del Estado a la sociedad referida y en conso-

cuencia, no estén afectas a impuesto a la renta.

Por Circular NQ 69 de Hacienda y NQ 50,330 de la Contralo-
ria General de la Repfiblica se precisbd las  disposiciones
del DL NQ 1.056 relativas a reduccibén del Gasto Pliblico, a

la enajenacibdn de activos y control del personal,

EN MATERIAS DIVERSAS

a)

b)

c)

Por Decreto Ley N2 1.089 (DO 9-7-75) se fijaron normas so
bre contratos de operacibén petrolera y se modificd ley or-

génica de la Empresa Nacional del Petréleo,.

Por Decreto Ley N2 1.090 (DO 9-7-75) se introdujeron modi-

ficaciones al Cbddigo de Mineria.

Por Decrecto Ley N2 1,088 (DO 7-7-75) se aprobd el Programa

de Viviendas Sociales.






