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PRESENTACION

El Banco Central de Chile (BCCh) presenta en esta publicacion las fuentes de informacion y métodos para
la compilacién de las cuentas internacionales de la economia chilena, esto es, la balanza de pagos (BP) y
la posicion de inversion internacional (PII).

El capitulo | presenta una vision sintética de la compilacion y publicacion de las cuentas internacionales
en Chile.

El capitulo Il presenta las principales cuentas del sistema, sus saldos e interrelaciones entre ellas. Se describe
la compilaciéon de la BP y la Pll en Chile, explicando en términos generales, las fuentes de informacion y
métodos utilizados para ello. Adicionalmente, se dan a conocer las politicas de publicaciones y revisiones
en las cuales se enmarca la difusion de estas cifras.

El capitulo lll describe la cuenta corriente y la cuenta de capital de la BP. Asimismo, detalla las fuentes de
informacién y las metodologfas utilizadas en Chile para su compilacién, a nivel de sus cuentas componentes:
bienes, servicios, ingreso primario (renta) e ingreso secundario (transferencias corrientes), en el caso de
la cuenta corriente, y de transferencias de capital, en el caso de la cuenta de capital.

El capitulo IV detalla las fuentes y métodos utilizados en la compilaciéon de la cuenta financiera de la BP y
de la Pll. Esto se realiza a nivel de categoria funcional: inversién directa, inversion de cartera, instrumentos
financieros derivados, otra inversién y activos de reserva. A su vez, se distingue segun el sector institucional
interviniente y por tipo de instrumento financiero en el cual se invierte.

Adicionalmente, se presentan tres recuadros: Medicion del comercio exterior de bienes: diferencias entre
cifras del BCCh y Aduanas; Principio activo/pasivo (A/P) y principio direccional de la inversiéon directa y
Medicion de la deuda externa en Chile.
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I. SINTESIS DE LAS CUENTAS INTERNACIONALES DE CHILE

Las cuentas internacionales resumen las transacciones y posiciones de una economia
frente al resto del mundo. Comprenden la balanza de pagos (BP) y la posicién de inversion
internacional (Pll), cuyo marco conceptual y contable esta definido en el Manual de Balanza
de Pagos y Posicion de Inversion Internacional’/ (MBP), elaborado por el Fondo Monetario
Internacional (FMI).

La BP registra las transacciones econémicas y financieras entre residentes de una economia
y no residentes, efectuadas durante un periodo determinado. En tanto, la Pll representa el
stock de activos y pasivos de dicha economia con el resto del mundo, en un momento del
tiempo. La variacién de la Pll, entre el comienzo y el final de un determinado periodo, se
explica por las transacciones de la BP, las revalorizaciones (por efectos de variaciones de
precio y de tipo de cambio) y otras variaciones de volumen de activos y pasivos financieros
ocurridas durante dicho lapso.

En términos generales, la elaboracién de las cuentas internacionales comienza con la
recopilacion, depuracién y validacion de la informacién basica; contintia con su conversion y
ajuste a conceptos compatibles con la BPy la Pll; y finaliza con la conciliacion entre mediciones
de partidas relacionadas, compiladas a partir de fuentes distintas.

En Chile, el Banco Central (BCCh) es la institucion responsable de elaborar y publicar las
cuentas internacionales?/. Su compilacion se realiza en linea con las directrices del MBP, en
base a metodologias de estimacién idéneas y fuentes de informacion disponibles en forma
oportuna.

'/ Marco normalizado que establece conceptos, clasificaciones y directrices para la compilacion de las
estadisticas de BP y PIl, permite su comparabilidad internacional y establece la relacion entre éstas y otras
estadisticas macroeconémicas. La version vigente del manual corresponde a la sexta (MBP6), publicada en
2009. Recientemente, en marzo de 2025, se publico la séptima version del manual (MBP7).

2/ De acuerdo con el Articulo 53, de la Ley Orgénica Constitucional del Banco Central de Chile, Ley 18.840.
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De acuerdo con la politica establecida para la difusién de sus estadisticas, el BCCh publica
los resultados a través del sitio web?/, en términos nominales (délares de cada periodo) y en
distintas frecuencias: semanal, para el caso del comercio exterior; mensual, para la cuenta
financiera y la deuda externa; y trimestral, para el resto de la BP y para la PII%/.

Adicionalmente, dada la mayor disponibilidad de informacién en el tiempo, el BCCh sigue
una politica de revisiones de las cifras publicadas, la cual define el niUmero de versiones que
tendran los resultados correspondientes a un determinado periodo y sus fechas de difusion. En
este marco, durante el afio de coyuntura, junto a la publicacion de los resultados de un nuevo
trimestre, se revisan los difundidos previamente para dicho afo, en todas sus frecuencias
(trimestral, mensual y semanal). Sumado a ello, con ocasién del cierre de los resultados del
afo de coyuntura, se revisan los publicados para los dos afios previos.

3/ Disponibles en el capitulo “Sector Externo” de la Base de Datos Estadisticos (BDE) y en el apartado “Estadisticas
y Datos” de laweb del BCCh. A través de este Ultimo, se accede a los resultados, informes trimestrales, anuarios
y documentos relacionados, por la seccion: BP y Pll, Deuda externa, Comercio exterior de bienes, Monitor
comercio exterior de bienes e Inversion directa. Adicionalmente, las principales estadisticas se encuentran
actualizadas en el Boletin Estadistico.

4/ Las fechas de difusion de los resultados y su politica de revisiones se encuentran publicadas en “Calendario
Estadistico”, en el sitio web.

BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL 6
Fuentes y Métodos


https://si3.bcentral.cl/siete
https://si3.bcentral.cl/siete
https://www.bcentral.cl/web/banco-central/boletin-detalle
https://www.bcentral.cl/calendario-estadistico?p_p_id=bcentral_calendario_global_CalendarioGlobalPortlet_INSTANCE_gvZr3D7oZBKa&p_p_lifecycle=0&p_p_state=normal&p_p_mode=view&categoria=Sector%20Externo&nowYear=2025
https://www.bcentral.cl/calendario-estadistico?p_p_id=bcentral_calendario_global_CalendarioGlobalPortlet_INSTANCE_gvZr3D7oZBKa&p_p_lifecycle=0&p_p_state=normal&p_p_mode=view&categoria=Sector%20Externo&nowYear=2025

Il. LAS CUENTAS INTERNACIONALES: CONCEPTOS,
DEFINICIONES Y SU MEDICION EN CHILE

2.1. MARCO TEORICO

Las cuentas internacionales resumen las relaciones econémicas entre los residentes y los
no residentes de una economia. Forman parte del sistema integrado de las estadisticas
macroecondmicas —junto a las cuentas nacionales, las estadisticas monetarias y financieras
y las estadisticas de finanzas publicas—, enmarcadas en la estructura armonizada, en
términos conceptuales, contables y metodoldgicos, que define el Manual de Balanza de
Pagos y Posicion de Inversion Internacional®’ (MBP). En este contexto, no solo reflejan las
relaciones de una economia con el resto del mundo, sino también, su efecto sobre otras
variables macroeconémicas.

En particular, las cuentas internacionales constituyen un indicador sobre la situacion de
pagos de una economia y su vulnerabilidad externa. Brindan informacién valiosa para la
definicion de la politica econdmica y/o cambiaria de un pais y para la gestién de sus reservas
internacionales. Asimismo, resultan relevantes para la elaboracion de estudios econémicos,
proyecciones y andlisis comparativos entre paises, entre otra variedad de usos.

2.1.1. ASPECTOS CONCEPTUALES

De acuerdo con el marco internacionalmente aceptado, una economia esta integrada por
todas las unidades institucionales residentes de un territorio econémico determinado. Asi, para
gue una determinada transaccion —flujo econémico que involucra traspasos de propiedad
de bienes, servicios y/o activos financiero— sea parte de las cuentas internacionales de una
economia, debe analizarse en base a los siguientes conceptos:

5/ Marco normalizado que establece conceptos, clasificaciones y directrices para la compilacion de las
estadisticas de BP y PII, permite su comparabilidad internacional y establece la relacién entre éstas y otras
estadisticas macroeconémicas. La version vigente del manual corresponde a la sexta (MBP6), publicada en
2009. Recientemente, en marzo de 2025, se publicé la séptima version del manual (MBP7).
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e Unidad institucional

Corresponde a los hogares o entidades juridicas o sociales que, como tales, pueden
ser propietarios de bienes o activos e intercambiarlos o transarlos, contraer pasivos,
compromisos futuros y suscribir contratos, entre otras facultades. Se agrupan en sectores
institucionales, seguin sus objetivos, funciones y comportamiento econémico.

En Chile, las unidades institucionales que registran operaciones transfronterizas son:
- Gobierno general
- Sociedades financieras:
- Banco Central
- Bancos comerciales
- Fondos de pensiones

- Otras sociedades financieras (fondos mutuos, fondos de inversion, companias
de seguros y otros auxiliares financieros)

- Empresas no financieras y hogares

e Territorio econdémico

Es aquel territorio geografico administrado por un gobierno dentro del cual circulan
libremente personas, bienes y capital. Puede no coincidir con las fronteras de un pafs.

e Residencia

La residencia de la unidad institucional es el territorio econdmico con el que ésta tiene la
conexion mas estrecha, expresada como su centro de interés econémico predominante;
no sigue criterios de nacionalidad ni juridicos. Una unidad institucional se considera
residente de una economia cuando tiene su centro de interés en el territorio econdmico
de un pais por un afo o mas®/.

2.1.2. ASPECTOS CONTABLES

Dentro del marco contable de las cuentas internacionales, cabe mencionar los siguientes
principios basicos para el registro de una operacion:

e Valoracion: Las transacciones se registran al precio de mercado acordado por las
partes intervinientes.

e Momento de registro: Las transacciones siguen el principio del devengo para su
registro, es decir, éste se hace en el momento en que se crea, transforma, intercambia,
transfiere o extingue un valor econémico.

e Contabilidad por partida doble: Cada transaccién esta representada por dos asientos
equivalentes y opuestos, que reflejan el principio de entrada y salida contenido en un
intercambio. Uno se denomina crédito (entrada) y el otro, débito (salida).

%/ Las unidades que no son residentes de la economia en cuestion son residentes del resto del mundo.
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Las operaciones se clasifican como créditos o débitos segun si son retornos o remesas,
respectivamente. En particular, son operaciones de crédito las exportaciones de bienes
y servicios, las cuentas por cobrar, la reducciéon de activos y el aumento de pasivos. En
tanto, son operaciones de débito las importaciones de bienes y servicios, las cuentas
por pagar, el aumento de activos y la reduccion de pasivos.

Como cada transaccion contiene dos asientos, en teoria, la suma de todos los créditos
es igual a la suma de todos los débitos, por lo que el saldo neto es cero y las cuentas
estan equilibradas.

2.1.3. DEFINICIONES DE LA BALANZA DE PAGOS Y LA POSICION DE INVERSION
INTERNACIONAL

Especificamente, las cuentas internacionales comprenden la balanza de pagos (BP) y la
posicion de inversion internacional (PIl). La BP es un marco conceptual que entrega una vision
sintética de las transacciones econdmicas o flujos entre los residentes de una economia y los
no residentes, para un periodo determinado. En tanto, la Pll refleja la tenencia de activos y
pasivos financieros de una economia frente al resto del mundo, valorados en un momento
del tiempo.

A continuacién, se describe con mayor detalle la BP y la PII.
i) Balanza de Pagos
a) Cuentas de la BP

La BP se estructura en tres cuentas principales: cuenta corriente, cuenta de capital y
cuenta financiera.

Cuenta corriente (CC)

Se compone de las cuentas de bienes y servicios, renta (ingreso primario) y transferencias
corrientes (ingreso secundario).

e La cuenta de bienes y servicios registra la compra/venta de recursos fisicos y de
prestaciones de servicios que involucran a residentes de dos economias distintas; es
decir, consigna las exportaciones e importaciones de bienes y servicios.

e La cuenta de renta mide los ingresos asociados a los factores productivos (trabajo
y capital) de propiedad de una economia, por actividades desarrolladas en otra
economia.

e La cuenta de transferencias corrientes consigna las transacciones entre residentes
y no residentes que no tienen contrapartida. Son aquellas en las cuales una parte
entrega un recurso real o financiero a otra, sin recibir un valor econémico a cambio.
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El saldo de la CC se calcula como la diferencia entre el ingreso de divisas a la economia
menos la salida de divisas; es decir, corresponde a la diferencia entre la suma de las
exportaciones e ingresos por cobrar y la suma de las importaciones e ingresos por pagar’/.

Cuenta de capital (CK)
Esta cuenta registra:
e | as transacciones de activos no financieros no producidos con el resto del mundo.

e Las transferencias de capital entre residentes de distintas economias, que
corresponden a transacciones en que sélo una de las partes intervinientes recibe un
valor econémico (un activo).

El saldo de la CK corresponde a la diferencia entre el ingreso de divisas menos la salida
de divisas.

Cuenta financiera (CF)

Esta cuenta refleja la adquisicion neta de activos financieros y la emision neta de pasivos?/.
Se subdivide en categorias funcionales, segun la finalidad de la inversion, y en sectores
institucionales. Las primeras corresponden a la inversion directa, inversién de cartera,
instrumentos financieros derivados, otra inversion y activos de reserva. Por su parte,
los sectores institucionales corresponden a los descritos previamente (apartado 2.1.1).

El saldo de la cuenta financiera se determina como la diferencia entre la adquisicion
neta de activos financieros y la emision neta de pasivos.

b) Relacion entre las cuentas de la BP

Las cuentas de la BP se interrelacionan para brindar informacién sobre la situacion de
la economia como prestamista/deudor neto del resto del mundo (cuenta corriente y
capital) y cdmo se asigna/financia dicho préstamo/deuda (cuenta financiera).

¢ Saldo de las cuentas corriente y de capital

El saldo agregado de la CC y la CK revela la situacion acreedora o deudora de la
economia con el resto del mundo, en un periodo determinado. En ambas cuentas,
los ingresos o créditos reflejan los pagos recibidos desde el resto del mundo, mientras
que las salidas o débitos indican los pagos realizados por la economia hacia el exterior.
Asi, si el saldo agregado es:

’/ Cabe mencionar que el saldo de la cuenta corriente se vincula estrechamente con las cuentas nacionales,
por cuanto corresponde al ahorro externo de la economia.

8/ El concepto de neto se refiere a la diferencia entre el incremento y la disminucién de activos y pasivos.
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- Positivo (superdvit), entonces, la economia esta en una situacion de prestamista
neto frente al resto del mundo, es decir, estd en una situacion acreedora.

- Negativo (déficit), entonces, la economia requiere financiamiento externo para
cumplir con sus compromisos internacionales, es decir, esta en una situacion
deudora.

e Equivalencia entre los saldos de la cuenta financiera y las no financieras

Conceptualmente, el saldo agregado de las cuentas corriente y de capital equivale
al saldo neto de la cuenta financiera. Esto es:

SCC + SCK = SCF (1)

Donde,

SCC: Saldo de la cuenta corriente.
SCK: Saldo de la cuenta de capital.
SCF: Saldo de la cuenta financiera.

De esta forma, en su relacién con la cuenta financiera, se observa cdmo se estd
asignando o financiando el préstamo o endeudamiento neto frente a no residentes.

e Los errores y omisiones

Aunque conceptualmente las cuentas de la BP estan equilibradas, en la practica
pueden diferir y surgir desequilibrios asociados, principalmente, a lagunas en los
datos fuente o a desfases de informacién (como por ejemplo, puede ocurrir cuando
se utiliza informacién contable para compilar operaciones asociadas a una misma
transaccion). En este contexto, se genera una partida para equilibrar ambas cuentas
gue se denomina errores y omisiones netos (EEOO) y se calcula como la diferencia
entre el saldo de la cuenta financiera y el préstamo/endeudamiento neto de las
cuentas corriente y de capital.

Con ello, la relacién (1) se equilibra de la siguiente manera:
SCC+SCK+EEOO = SCF (2)
Obteniéndose los E&O, como:
EEOO = SCF — (SCC+SCK) (3)
Las cuentas descritas se observan en la tabla 2.1, que presenta en términos resumidos el

estado de flujos de la BP y sus interrelaciones en funcion de los resultados de la economia
chilena, correspondientes al afo 2024.
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TABLA 2.1 Relacion entre las cuentas de la BP

Resultados del ano 2024

Ingresos Salidas Saldo

Cuenta Corriente (CC) 128.141 132.994 -4.853
Bienes 99.165 78.133 21.033
Servicios 11.957 21.106 -9.149
Renta 12.114 29.115 -17.000
Transferencias Corrientes 4.904 4.641 264
Cuenta de Capital (CK) 25 - 25
Capacidad/Necesidad de financiamiento ~ 128.166 132.994 -4.828
Activos netos  Pasivos netos Saldo

Cuenta Financiera (CF) -11.930 -4.826 -7.104
Inversion Directa 3.592 12.521 -8.930
Inversion de Cartera 6.756 4.768 1.988
Derivados -23.339 -22.818 -521
Otra Inversién 3.640 703 2.937
Activos de Reserva -2.579 -2.579

Errores y omisiones (E&O) -2.276

ii) Posicion de Inversion Internacional

En equilibrio
B excepto por EEOO

La Pll es el balance general de los activos financieros y pasivos de una economia frente al
resto del mundo, al cierre de un periodo dado. La diferencia entre los stocks de activos y

pasivos constituye la Pll Neta.

Al igual que la cuenta financiera, la Pll se subdivide en categorias funcionales y por sector

institucional residente.

La variacion entre la Pll de apertura y cierre, al comienzo y al final de un periodo, se explica
por las transacciones registradas en la cuenta financiera y por otras variaciones de activos y
pasivos financieros. Estas Ultimas se clasifican en:

* Revalorizaciones: corresponden a las ganancias o pérdidas por tenencia de activos y/o

pasivos, asociadas a variaciones de precio y de tipo de cambio.

e Otras variaciones de volumen u otros ajustes: corresponden a cambios en los stocks de
activos o pasivos que no se explican por transacciones ni por efecto de los precios o del
tipo de cambio. Ocurren, por ejemplo, en casos de reclasificacion de partidas, cambios
metodolégicos o condonacién de deudas por parte de un acreedor, etc.

Finalmente, considerando los conceptos asociados a la BP, la Pll y la integracién de ambas
estadisticas, el sistema de las cuentas internacionales se interrelaciona segun se observa en

la figura 2.1.
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FIGURA 2.1 BP y estado integrado de la PII

PII INICIAL

Activos

financieros y
pasivos

+

Balanza de pagos

|. CUENTA CORRIENTE

Bienes
Servicios
Renta
Transferencias

Il. CUENTA CAPITAL

lll. CAPACIDAD/NECESIDAD DE
FINANCIAMIENTO (I-+11)

IV. CUENTA FINANCIERA

PIl FINAL L
Inversion de Cartera + Variaciones de precio = e y Inversion
Otra Inversion Variaciones de tipo de cambio pasivos Internacional
Derivados Otras variaciones de volumen

Activos de Reservas

V. ERRORES Y OMISIONES (IV-IIl)

2.2. LAS CUENTAS INTERNACIONALES DE LA ECONOMIA CHILENA

En Chile, el Banco Central elabora y publica las cuentas internacionales de la economia, en
base a metodologias de estimacion y fuentes de informacién idéneas que se enmarcan en
las recomendaciones de la versiéon vigente del MBP (actualmente, sexta edicién).

La difusion de estas estadisticas es de periodicidad semanal, mensual, trimestral y anual,
dependiendo del tipo de cuenta. Adicionalmente, sus publicaciones estan sujetas a revisiones,
segun lo establecido en la politica respectiva.

Cabe mencionar, que, siendo las cuentas internacionales parte del sistema de las estadisticas
macroecondmicas, cuyo nucleo son las cuentas nacionales, sus ciclos de compilacion, difusion
y de revisiones se alinean con los de estas Ultimas. Es por ello que las politicas de publicacién
y revision establecidas por el BCCh son comunes a las cuentas nacionales e internacionales.

2.2.1. METODOLOGIAS DE ESTIMACION

Aligual que el resto de las cuentas del sistema, las cuentas externas se elaboran por medio
de un proceso de compilacién que comprende, basicamente, tres etapas.

La primera consiste en la recopilacién, validaciéon y depuracion de la informacién bésica. En
esta etapa se verifica la consistencia de los datos a través de analisis de series de tiempo
y contraste con fuentes alternativas, imputando o rectificando la informacion en casos
justificados.
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La segunda etapa consiste en la conversion y clasificacion de la informacion de acuerdo con
los conceptos y componentes normalizados de la BP y la Pll, lo que implica realizar ajustes
de cobertura y valoracion. Para las partidas de comercio exterior de bienes y servicios, renta
y transferencias corrientes, la informacion se registra en términos de ingresos y egresos
(créditos y débitos), con desgloses por componente segun la estructura de cada cuenta. En
la CF, las operaciones se registran como entradas y salidas de capital —créditos y débitos—
clasificadas por sector institucional, tipo de inversién e instrumento. Por su parte, la Pl
presenta los saldos de activos y pasivos financieros de la economia frente al resto del mundo,
incorporando ajustes por transacciones, revalorizaciones y otras variaciones de volumen, con
la misma desagregacion utilizada en la CF.

La ultima etapa de compilacion consiste en la conciliacion de las estimaciones y su coherencia
econdémica. Las cuentas al interior de la BP y la Pll se someten a un analisis de consistencia
temporal y transversal, arbitrando las discrepancias estadisticas en favor de la robustez
relativa de los registros.

2.2.2. FUENTES DE INFORMACION

El proceso de compilacion de la BP y la Pll utiliza gran cantidad de informacién de distinta
naturaleza. Esta se describe a continuacion, segun su tipo.

Registros administrativos®/

Los registros administrativos constituyen una fuente relevante para las mediciones
transfronterizas, dada su periodicidad y nivel de detalle, lo que favorece la oportunidad
y cobertura para la medicion de las transacciones. Entre éstos, destacan los registros de
importaciones y exportaciones de bienes, proporcionados por el Servicio Nacional de Aduanas,
a través del Documento Unico de Ingreso (DIN) y el Documento Unico de Salida (DUS). También
se utilizan los reportes de Zona Franca sobre el ingreso de mercancias y las reexpediciones.

Asimismo, destacan los registros tributarios del Servicio de Impuestos Internos (SlI), tales
como las declaraciones del pago del impuesto al valor agregado (IVA) (formulario 29) y del
impuesto a la renta (formulario 22), asi como los registros de factura electrénica. También,
en el caso de los contribuyentes no residentes, se utilizan las declaraciones de pago del IVA a
las plataformas digitales extranjeras (formulario 129) y del impuesto por las rentas generadas
en Chile y remesadas al exterior (formulario 50).

9/ Un registro administrativo se define como “todo registro resultante de necesidades fiscales, tributarias u
otras, creado con la finalidad de viabilizar la administracion de los programas de gobierno o para fiscalizar el
cumplimento de obligaciones legales de la sociedad”. Cepal (2003).
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De igual forma, es relevante la informacion de flujos y posiciones de activos y pasivos del
pais con el exterior, proveniente del Compendio de Normas de Cambios Internacionales'?/
(CNCI) del BCCh, en particular, la asociada a inversién en el exterior de empresas y hogares
(capitulo XilI), movimientos y stocks de bancos comerciales (capitulo Xill) e inversiones de no
residentes en Chile (capitulo XIV). Asimismo, se utiliza informacién de las operaciones de
derivados financieros a partir del Sistema Integrado de Informacién sobre Transacciones de
Derivados (SIID-TR)"'/ del BCCh.

Respecto al gobierno general, se dispone de informacién sobre el estado de situacion de
sus transacciones con el resto del mundo y de sus inversiones, tanto en el exterior como en
moneda extranjera en el pais, a través de reportes e informes de la Tesoreria General de la
Republica (TGR), la Direccion de Presupuestos (Dipres) y la Agencia Fiscal'¥/.

Adicionalmente, se cuenta con el reporte de entradas y salidas de personas por frontera
nacional, recopilados por la Policia de Investigaciones (PDI), y de remesas de capital asociadas
a las inversiones en Chile efectuadas bajo el Decreto Ley N°600 (DL600), reportadas por
InvestChile™/.

Informacion contable

Los estados financieros (EEFF) de empresas, bancos y compafias de seguros proporcionan
informacion relevante sobre sus operaciones con el exterior, incluyendo los patrimonios de
extranjeros no residentes, las inversiones de chilenos en el extranjero y las utilidades asociadas
a dichas inversiones. Esta informacion contable es ajustada mediante métodos estadisticos
para armonizar los criterios de la contabilidad con los establecidos por la BP. Los datos
provienen principalmente de las instituciones reguladoras, en especial de la Comisién para el
Mercado Financiero (CMF). En el caso de los bancos comerciales, adicionalmente se dispone
del Informe del Sistema de Informacién Monetaria (SIM-04), que entrega detalles sobre sus
posiciones de cierre de activos y pasivos frente al resto del mundo, segun lo registrado en
su contabilidad.

Se dispone también del balance del BCCh, utilizado directamente en el cémputo de sus
interacciones financieras con el exterior, incluyendo las reservas internacionales.

19/ El CNCI establece la normativa que regula las operaciones de cambio en el Mercado Cambiario Formal
(MCF). EI BCCh, en su rol de regulador, recopila la informacion de dichas operaciones a través de los reportes
diarios que los bancos comerciales le envian sobre ingresos/egresos de divisas. Ademds, el CNCI incluye
cuestionarios para detallar las transacciones relevantes (denominados anexos). En 2026 entrara en vigor la
version actualizada del CNCI, no obstante, las mediciones no se veran afectadas por ello.

"/ EI SIID-TR se enmarca en el Compendio de Normas Financieras del BCCh, y constituye un registro electrénico
centralizado de datos transaccionales para la recoleccion, almacenamiento y diseminacién relevante de
operaciones de derivados en el pafs, entre residentes y entre residentes con no residentes de la economia.
12/ Entidad del Banco Central a cargo de administrar parte de las inversiones del gobierno general en el exterior
(Fondos Soberanos) por instrucciones del Ministerio de Hacienda.

13/ Agencia publica que promueve la inversion extranjera en el pais y, entre sus responsabilidades, esta la
de regular las inversiones acogidas al DL600, el cual, en 1974 establecié un régimen legal para la inversion
extranjera en Chile (fue derogado por el nuevo marco legal que fijé la Ley N°20.848).
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Ademés, se cuenta con registros de inversiéon de portafolio de los fondos de pensiones en
el exterior, provistos por la Superintendencia de Pensiones (SP), asi como con el informe de
siniestralidad de las compafifas de seguros residentes proporcionado por la Asociacion de
Aseguradoras de Chile (AACH).

Encuestas

En el marco de su funcién compiladora de las estadisticas macroeconémicas del pais, el
BCCh cuenta con instrumentos propios para la recopilacién de informacién basica, como las
encuestas directas, dirigidas especialmente al sector empresas. Cabe mencionar la Encuesta
Trimestral de Servicios de Transporte Internacional, dirigida a empresas nacionales que prestan
servicios de carga y traslado de pasajeros y a agencias que actuan en Chile en representacion
de empresas de transporte no residentes en el pais; la Encuesta a Organismos Internacionales,
gue levanta informacién de las relaciones econdmicas de los enclaves extraterritoriales en el
pais; la Encuesta de Remesas Familiares, que consulta por el monto de remesas enviadas y
recibidas a las empresas remesadoras del pais que operan en el Mercado Cambiario Formal'¥/;
y la Encuesta Anual de Inversion Directa (ID), que entrega informacion de los flujos, stocks
y rentas de las empresas de ID en Chile por pafs, sector y region.

Otras fuentes

También se utilizan otros reportes e indicadores variados, tales como la informacion de bancos
custodios'/ sobre inversiones de no residentes en el mercado local, antecedentes de la bolsa
local y bolsas internacionales, e indicadores variados de Bloomberg.

2.2.3. PRINCIPALES PRODUCTOS

De acuerdo con la politica de publicaciones del BCCh, las estadisticas internacionales se difunden
en ddlares, con una periodicidad que abarca todas las frecuencias entre la semanal y la anual,
dependiendo del tipo de cuenta. Las series actualmente vigentes, se inician en el afio 2003.

Especificamente, las cifras de BP y Pll se publican de forma trimestral, con desfase de un mes
y dieciocho dias, en el caso de los primeros tres trimestres del afio, y de dos meses y dieciocho
dias, en el caso del cuarto trimestre’®/. No obstante, algunos componentes se publican con
una frecuencia mayor; las cifras de comercio exterior de bienes y reservas internacionales se
difunden semanalmente, con siete a ocho dias de rezago, y las cifras de la cuenta financiera
y deuda externa se publican mensualmente, con un mes y siete dias de desfase.

Adicionalmente, en complemento a los registros de la BP y Pll, se difunden otras estadisticas
externas. Segun frecuencia de publicacién, éstas son las siguientes:

14/ La encuesta es anual y trimestralmente se consulta a una muestra del universo.

15/ Bancos comerciales locales que custodian inversiones de no residentes en Chile, correspondientes a
obligaciones en el mercado interno, y reportan directamente al Banco Central. Asimismo, existen inversiones
de este tipo custodiadas por bancos extranjeros, los cuales informan en el marco del Compendio de Normas
de Cambios Internacionales (CNCI).

1%/ Mayores detalles de la politica y fechas de publicacién en Calendario Estadistico.
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- Frecuencia mensual: Inversién de cartera de no residentes en el mercado local,
planilla de reservas internacionales y liquidez en moneda extranjera, activos de reservas
internacionales por instrumento y el Monitor de Comercio Exterior de Bienes'’/.

- Frecuencia trimestral: indices de volumen y precio de exportaciones e importaciones,
deuda externa de corto plazo residual y servicio de deuda, activos de reservas
internacionales por moneda.

- Frecuencia semestral: Inversién de cartera activa por pais.

- Frecuencia anual: Desagregacion por pais de las estadisticas de comercio exterior de
servicios, remesas familiares y flujos, posiciones y rentas asociadas a la inversion directa.
Para éstos ultimos, también se publica apertura por sector econémico y regién (en el
caso de la ID en Chile).

2.2.4. POLITICA DE REVISIONES

Dado que la calidad y detalle de la informacion aumenta en el tiempo, existe un “trade-off”
entre la oportunidad y precision de las estadisticas macroecondmicas. Ante esto, se definen
diferentes y progresivas versiones de los resultados de un mismo periodo, en base a una
politica de revisiones estructurada, transparente y publica.

Segun la politica establecida, al igual que las cuentas nacionales, se distinguen tres ciclos
de revision para las cuentas internacionales: trimestral, anual y un ciclo de revisién mayor.

El ciclo de revision trimestral estd determinado por la incorporacion de informacion rezagada
y las correcciones o modificaciones de los datos fuente de corto plazo. En base a ello, junto
con la estimacion de un nuevo trimestre, se revisan los resultados publicados del afio en
curso, en todas las frecuencias correspondientes (trimestral, mensual y semanal).

El ciclo de revision anual implica que, para un mismo afo de estimacién, se definen tres
versiones: preliminar, provisional y revisada'®/. La preliminar corresponde a la primera versién
de un afo cerrado (compuesta por las cifras revisadas de los tres primeros trimestres y la
primera estimacion del cuarto), basandose en informacién de coyuntura y ciertas estimaciones.
La versién provisional incorpora informacién de encuestas anuales, rectificaciones y ajustes
por cobertura, depuracion y conciliacion de nueva informaciéon. Finalmente, la version
revisada incorpora ajustes por informacion rezagada, rectificada o de menor frecuencia.
Cabe recordar que, con cada una de estas versiones, se ajustan también las estimaciones
trimestrales, mensuales y semanales del afio en cuestion.

7/ El Monitor Comercio Exterior de Bienes brinda una visualizacion grafica de la informacion de exportaciones
e importaciones de bienes, integrando sus distintas categorias de desglose y frecuencias. Asimismo, esta
herramienta ofrece al usuario la posibilidad de descargar la informacion en formatos Excel y CSV.

'8/ La version preliminar de un determinado afo, se publica el 18 de marzo del ano posterior (o en su defecto,
al dia habil siguiente), es decir, con un desfase de tres meses y dieciocho dias. Las versiones provisional y
revisada se publican uno y dos afios después de la preliminar, respectivamente.
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Existe un ciclo de revision mayor, que se realiza con ocasion de la compilacion de referencia
(CdeR) de las cuentas nacionales. Esta constituye un ejercicio exhaustivo en términos de
explotacion de fuentes y mejoras metodoldgicas, que entrega la mejor medicion de las cuentas
nacionales para el afo de referencia, a la vez que establece el marco estadistico para los afios
de seguimiento; con ello, se revisan los resultados publicados desde el afio de referencia
en adelante'?/. Consistentemente, las cuentas internacionales se ajustan en linea con las
innovaciones de la CdeR que son atingentes a la compilacion de la BP y la PIl. Adicionalmente,
dado el espacio que genera la CdeR para revisar periodos extensos, se incorporan mejoras
en fuentes y metodologias asociadas directamente a las cuentas internacionales.

Finalmente, cabe mencionar, que la politica de revisiones también contempla aquellas de
caracter excepcional, que responden a cambios particulares de fuentes o métodos, que se
tornan imperiosos de realizar y que no fueron posibles de anticipar o coordinar con el ciclo
de compilacion.

9/ En Chile, la CdeR se realiza cada 5 afios. La Ultima corresponde a la CdeR2018: “Cuentas Nacionales de
Chile. Compilacién de Referencia 2018”, BCCh 2022.
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lll. LA CUENTA CORRIENTE Y LA CUENTA DE CAPITAL

3.1. CONCEPTOS

3.1.1. CUENTA CORRIENTE

La cuenta corriente (CC) recoge las transacciones de bienes, servicios, renta (ingreso primario)
y transferencias corrientes (ingreso secundario) de la economia frente al resto del mundo. El
financiamiento de estas operaciones se refleja en la cuenta financiera?%/.

La cuenta de bienes registra las operaciones asociadas a la venta y compra de mercancias
con contraparte extranjera. Por su parte, la cuenta de servicios mide el intercambio de
prestaciones que constituyen actividades de apoyo en la producciéon. La renta captura
los pagos realizados a residentes de una economia, asociados a los ingresos del trabajo e
inversion desarrollados en otra economia. Finalmente, las transferencias corrientes son una
cuenta de contrapartida en el caso de transacciones en que una de las partes intervinientes
no recibe compensacién econémica, como, por ejemplo, las prestaciones sociales, el pago
de impuestos y las remesas familiares, entre otras.

Los asientos de la CC se realizan en términos brutos, distinguiendo los ingresos o pagos
recibidos de parte de no residentes de los egresos o pagos realizados al exterior, por concepto
de las cuentas mencionadas. Los pagos recibidos se llaman créditos (entradas) y los pagos
otorgados, débitos (salidas).

La diferencia entre créditos y débitos corresponde al saldo de la CC. Es decir, el saldo refleja
la diferencia entre el total de exportaciones de bienes y servicios e ingresos por cobrar vy el
total de importaciones e ingresos por pagar. Si el saldo es positivo, existe un superavit en
CC, y si es negativo, un déficit.

20/ Excepto aquellas operaciones en que una de las partes no recibe compensacién econémica, en cuyo caso
los asientos de contrapartida pueden estar en las transferencias corrientes o de capital.
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3.1.2. CUENTA DE CAPITAL

La cuenta de capital (CK) registra los ingresos y las salidas de divisas relacionadas con las
transferencias de capital y las transacciones de activos no financieros no producidos. El saldo
de la CK corresponde al total de ingresos menos egresos.

Las transferencias de capital se refieren a transacciones en las que una de las partes entrega
un valor econémico sin recibir una compensacion de igual valia, y que involucran el traspaso
de propiedad de un activo fijo o la condonacion de un pasivo. En tanto, los activos no
financieros no producidos se refieren a los recursos naturales, contratos de arrendamientos
y licencias, y activos de comercio.

3.1.3. CAPACIDAD/NECESIDAD DE FINANCIAMIENTO
La suma de los saldos de la cuenta corriente y la cuenta de capital revela la situacién acreedora
o deudora de la economia con el resto del mundo; esto es, la capacidad o necesidad de
financiamiento de la economia?!/. Dependiendo del signo, el saldo agregado refleja un
préstamo o endeudamiento neto. Es decir, si:
(i) (SCC+ SCK) > 0, se habla de préstamo neto (+)
(i) (SCC+ SCK) < 0, se habla de endeudamiento neto (-)
Donde,
SCC: saldo de la cuenta corriente
SCK: saldo de la cuenta de capital
El préstamo neto indica que la economia, en términos netos, suministra fondos al resto
del mundo (es decir, existen recursos excedentes para ser prestados), considerando las
adquisiciones y disposiciones de activos financieros, asi como la emisién y el reembolso de
pasivos. Al contrario, el endeudamiento neto indica que la economia requiere financiamiento

externo.

La tabla 3.1 muestra la composicién y registro de la cuenta corriente, la cuenta de capital y
la capacidad/necesidad de financiamiento de la economia.

21/ La identificacion de esta categoria permite vincular de manera mas precisa la estimacion de dicho saldo con
la cuenta de capital del sistema de cuentas nacionales. En efecto, la cuenta de capital refleja en qué medida
el ahorro y las transferencias de capital financian la formacién y el consumo de capital (formacion bruta de
capital), teniendo como partida equilibradora el saldo contable.
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TABLA 3.1 Registro de cuenta corriente, cuenta de capital y capacidad/necesidad de financiamiento

Crédito Débito Saldo

(Ingreso/Entradas (Egreso/Salidas) (Créditos - Débitos)

I. Cuenta corriente
A. Bienes y servicios
Bienes Comercio de Mercancias

Servicios Transportes, Viajes, Comunicacion, Seguros, etc. SCC

Renta proveniente de la remuneracion de

B. Renta (Ingreso primario) empleados y de la inversion

C. Transferencias corrientes (Ingreso secundario) Gobierno/sector privado

1. Cuenta de capital
A. Adquisicion/disposicion de activos no financieros  Recursos naturales/licencias, activos de comercio

no producidos SCK

Donaciones de bienes, indemnizaciones de

B. Transferencias de capital capital, condonaciones de deuda NG &N Préstamo neto
Capacidad/Necesidad de financiamiento SCC+SCK /
SCC+SCK < 0 WACETGEIEN 0]

3.2. COMPONENTES DE LA CUENTA CORRIENTE Y SU MEDICION EN CHILE

En Chile, el saldo de la cuenta de bienes es un componente equilibrador en el resultado
de la cuenta corriente. En términos netos, las cuentas de comercio de servicios y renta son
estructuralmente deficitarias, en tanto que la cuenta de transferencias corrientes presenta
un nivel poco significativo; por ello, el saldo del comercio de bienes —su signo y nivel— es
determinante para que la cuenta corriente arroje un déficit o un superavit. Considerando los
resultados del ultimo afo cerrado, 2024, lo anterior se observa en el grafico 3.1.

GRAFICO 3.1
Componentes de la cuenta corriente - 2024
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A continuacion, se describen los componentes de cada una de estas cuentas, las fuentes de
informacion y metodologias utilizadas en su compilacion.

3.2.1. BIENES

i. Descripcion general

Los bienes son activos fisicos producidos sobre los que se pueden establecer derechos de
propiedad. El intercambio de éstos entre un residente y un no residente, se registra en la
balanza de pagos (BP) como exportacién, cuando se trata de una venta al exterior (crédito),
y como importacion (débito), cuando corresponde a compras desde el exterior. El saldo de
esta cuenta (crédito menos débito) se conoce como balanza comercial de bienes.

Las transacciones de bienes se registran a valor de mercado, en la frontera de la economia
exportadora, es decir, las exportaciones y las importaciones se registran a valor FOB??/ (franco
a bordo).

ii. Medicion de la cuenta de bienes en Chile

En la compilacién del comercio exterior, tanto las exportaciones como las importaciones se
clasifican en grupos de productos. Las primeras se organizan en funcién del sector productivo
gue da origen a los bienes exportados, en mineria, agropecuario-silvicola-pesca extractiva
e industria; en tanto, las segundas se clasifican, segun la finalidad del bien importado, en
bienes de consumo, intermedios y de capital.

El principal sector exportador en Chile es la mineria, particularmente, de cobre. Segun los
resultados del aflo 2024, los envios mineros representaron el 57% del total exportado, y, en
particular el cobre, el 50%. Los envios de bienes industriales anotaron una participacion de
34% vy los de productos agropecuarios, 9% (grafico 3.2). En el primer caso, destacaron las
exportaciones de productos quimicos, salmon y celulosa, y en el segundo, las exportaciones
de frutas, principalmente, cerezas y uvas.

En el caso de las importaciones, el 53% del total correspondioé a bienes intermedios, donde
destacaron las internaciones de productos energéticos, con un 17% (grafico 3.3). Las
importaciones de bienes de consumo representaron el 27% vy las de bienes de capital, el
20%. Dentro de las primeras, destacaron las compras al exterior de vestuario, automoviles
y celulares, y dentro de las segundas, las de camiones y vehiculos de carga y maquinaria
para la mineria y la construccion.

22/ a) FOB (Free on board) es un término de comercio internacional que indica que el vendedor asume todos
los costos y riesgos hasta que la mercancia se carga en el medio de transporte en el puerto de salida.

b) El detalle de las importaciones se presenta en términos CIF (Cost, insurance and freigth), valoracion que
incluye costo de fletes y seguros.

BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL 2 2
Fuentes y Métodos



GRAFICO 3.2 GRAFICO 3.3
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iii. Fuentes de informacion

La principal fuente en la medicién de la cuenta de bienes corresponde a las declaraciones de
ingreso y salida de mercancias, provenientes del Servicio Nacional de Aduanas (Aduanas).
Adicionalmente, se utilizan registros de zonas francas y de empresas de transporte de carga
internacional, entre otros antecedentes (tabla 3.2).

TABLA 3.2 Fuentes de informacion de la cuenta de bienes
(Exportaciones e importaciones)

Informacion Frecuencia Institucion

Declaracién Unica de Salida (DUS)

Exportaciones de bienes

Informe de Variacion de Valor (IVV) Semanal Aduana
Declaracion de Ingreso (DIN) Importaciones de bienes
Registros de Zona Franca Reexportaciones e importaciones de bienes a través de Zona Franca Zonas Francas
- Bienes consumidos por medios de transporte no residentes en puertos y Servicio de Impuestos
Bienes Factura electrénica aeropuertos en Chile (Rancho de naves) Mensual Internos (SII)

Direccion de Presupuesto
Ejecucion presupuestaria del sector pablico Gasto de fuerzas armadas en bienes adquiridos en el exterior (DIPRES) y Contraloria
General de la Republica

Operaciones de importacion de bienes especificas efectuadas bajo leasing

Reporte directo al BCCh financiero

Empresas

Trimestral

Encuesta trimesiral de servicios de transporte Bienes consumidos por medios de transporte chilenos en el exterior BCCh

internacional de carga y pasajeros

iv. Métodos de compilacién

La compilacion de la cuenta de bienes consiste en estimar los flujos de ingresos y egresos
del comercio exterior, en términos semanales. Estos se revisan junto con la estimacion de
un nuevo trimestre, teniendo en cuenta la informacion adicional disponible en el tiempo.

BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL 23
Fuentes y Métodos



Las cifras se elaboran principalmente a partir de registros aduaneros. Sobre estos datos
se aplica un proceso de validacion estadistica conforme a los criterios establecidos para
identificar valores fuera de rango. Posteriormente, se efectUan ajustes especificos con el
fin de aproximar las estimaciones a los conceptos de BP, tales como cobertura y valoracion
(mayores detalles en recuadro 1).

Los ajustes de cobertura incluyen las transacciones que no estan sujetas a la fiscalizacion
aduanera, y, por tanto, no figuran en sus registros. Asimismo, estos ajustes excluyen las
operaciones que no cumplen con los requisitos establecidos para ser consideradas como
comercio exterior de bienes.

En tanto, los ajustes de valoracion se aplican sobre productos cuyo precio es “no a firme”,
es decir, que no se conoce sino hasta el final del proceso de comercializacién en el exterior.
Este es el caso de las exportaciones de cobre y fruta??/, en cuyo célculo se utilizan precios
estimados para valorar las cantidades, los cuales se reemplazan por precios definitivos en
la medida que se encuentran disponibles en el documento aduanero Informe de Variacion
de Valor (IVV)#/ .

23/ Existen otros productos que se exportan bajo la modalidad de precio de venta “no a firme”, sin embargo,
el ajuste derivado de la venta y definicion del precio definitivo es marginal y se incorpora dentro de las
revisiones habituales.

24/ Es el documento a través del cual el exportador informa al Servicio Nacional de Aduanas el valor definitivo
al que fueron comercializadas aquellas operaciones cuyos precios de venta se fijan con posterioridad a la
salida fisica de la mercancia.
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Recuadro 1

Medicion del comercio exterior de bienes: diferencias entre cifras del BCCh
y Aduanas

Como responsable de la elaboracion y publicacién de la balanza de pagos, el Banco Central de Chile
(BCCh) difunde las cifras del comercio exterior de bienes del pais. Para ello, utiliza como principal fuente
de informacion los registros de exportacién e importacion del Servicio Nacional de Aduanas (Aduanas). El
objetivo de este recuadro es explicar las diferencias entre los resultados publicados por ambas instituciones'/.

Bajo el marco conceptual y contable del Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional
(MBP), que rige la compilacion de la cuenta de bienes, las diferencias se observan en términos de i) cobertura,
i) valoracién, iii) momento de registro y iv) politica de revisiones.

i. Cobertura
Para que la medicién cubra el concepto de operaciones de comercio exterior del MBP, se realizan los
siguientes ajustes sobre los registros aduaneros:

- Se descartan los aranceles que no corresponden a bienes.

- Se agregan las importaciones y reexportaciones? realizadas en zonas francas.

- Se incorpora la medicion de rancho de naves, asociada al abastecimiento de medios de transporte
en los puertos de embarque y desembarque.

- Se integran operaciones especificas efectuadas bajo la formula de leasing financiero.

- Se incorporan estimaciones de las importaciones de caracter reservado de las fuerzas armadas.

ii. Valoracion

Las exportaciones bajo la modalidad “no a firme”, tales como cobre y fruta, requieren un tratamiento
especial, dado que su precio definitivo se determina una vez comercializados los productos en el exterior.
Por ello, durante el proceso, se emplean precios estimados para valorar las cantidades exportadas;
posteriormente, conforme a la politica de revisiones, estos valores son reemplazados por los valores
efectivos reportados en el Informe de Variacion de Valor (IVV) de Aduanas.

Por otra parte, tanto el BCCh como Aduanas publican las exportaciones a valor FOB (Free on board)®/
y las importaciones a valor CIF (Cost Insurance and Freight)¥/. No obstante, el BCCh adicionalmente
difunde los resultados de las importaciones a valor FOB, en linea con la valoracion de los registros de
la balanza de pagos.

'/ También se observan diferencias en las estadisticas de servicios.

2/ Exportacion de mercancias previamente importadas y no nacionalizadas.

3/ Precio de la mercancia incluye costos y riesgos hasta que la mercancia se carga en el medio de transporte en el puerto
de salida.

4/ Indica que el precio de la mercancia incluye el valor del producto, el seguro y el transporte hasta el puerto de destino.
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iii. Momento de registro en las exportaciones de cobre

El momento de registro de las operaciones de comercio exterior en la balanza de pagos, corresponde al
de su legalizacién a través del documento aduanero. Sin embargo, dada su participacién predominante,
se realiza una excepcion en el caso de las exportaciones de cobre, considerdndose el momento del
embarque como el relevante para el registro. La razén es la mayor correlaciéon que existe entre la
produccion de cobre y el mineral embarcado, en comparacion con la correlacion entre la produccion
y los envios legalizados. Con ello, se busca resguardar la coherencia econémica entre produccion y
comercializacion, y, por tanto, entre oferta y utilizacion.

iv. Politica de revisiones

De acuerdo con la politica de publicaciones del BCCh, los resultados semanales y mensuales de bienes
se revisan con la estimacion de un nuevo trimestre en el afo de coyuntura; adicionalmente, al cierre de
este Ultimo las revisiones abarcan los dos afios anteriores. En tanto, las cifras de Aduanas se actualizan
de manera continua.

En conclusion, las cifras de comercio exterior de bienes del BCCh y Aduanas no son comparables por
cuanto las primeras incorporan ajustes de cobertura y valoracion; adicionalmente, la actualizacion de
resultados en virtud de nueva informacién, se realiza con distinta oportunidad.

3.2.2 SERVICIOS

i. Descripcion general

Los servicios son el resultado de una actividad productiva que modifica el estado de las
unidades consumidoras o facilita el intercambio de productos o activos financieros. Los
ingresos generados por servicios prestados por residentes de la economia a no residentes se
consideran exportaciones (créditos), mientras que los pagos realizados al exterior por servicios
adquiridos de extranjeros corresponden a importaciones (débitos). La diferencia entre las
exportaciones e importaciones se denomina balanza comercial de servicios.

ii. Medicion de la cuenta de servicios en Chile

En Chile, la balanza comercial de servicios es estructuralmente deficitaria por cuanto la
economia es mas intensiva en importaciones que en exportaciones. Para la compilacién de esta
cuenta, los servicios se presentan en tres agrupaciones: transportes, viajes y otros servicios.

Los primeros consideran los prestados a través de cualquier via (maritima, aérea, etc.),
gue incluyan el traslado de personas y bienes (fletes), arriendo de medios de transporte
tripulados, servicios de apoyo y auxiliares relacionados a las naves y aeronaves, y servicios
postales y de mensajeria. La cuenta de viajes mide los gastos en bienes y servicios adquiridos
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en una economia, por parte de un viajero no residente durante su visita a dicha economia.
Finalmente, la agrupacion otros servicios incluye el resto, entre los cuales se encuentran los
servicios de telecomunicaciones, informatica e informacién, los servicios financieros y los
servicios empresariales, profesionales y técnicos.

En el afio 2024, las exportaciones de servicios totalizaron US$ 11.957 millones, mientras
gue las importaciones alcanzaron un nivel de US$ 21.106 millones de ddlares.

En el caso de las exportaciones, la categoria otros servicios representé el 40% del total,
donde destacaron, en términos de participacion, los servicios empresariales, profesionales
y técnicos y los servicios de arrendamiento operativo aéreo. Los servicios de transporte
representaron el 33% del total, incididos principalmente por pasajeros y fletes aéreos. Por
su parte, los servicios de viajes representaron el 27%, en linea con las cifras del turismo
receptivo (grafico 3.4).

Por el lado de las importaciones, las agrupaciones siguieron el mismo orden. La categorfa
otros servicios representd el 49% del total, incidida principalmente por los servicios de
informacion e informatica, servicios empresariales y financieros. Por su parte, transportes
tuvo una participacion de 35%, liderada por los fletes maritimos. En tanto, viajes registrd
una participacion de 16%, en linea con el turismo emisivo (gréafico 3.5).

GRAFICO 3.4 GRAFICO 3.5
Exportaciones de servicios Importaciones de servicios
(Porcentaje) (Porcentaje)

Otros servicios 40%
Transporte 33% Transporte 35%

Otros servicios
49%

Viajes 16%

Viajes 27%

iii. Fuentes de informacion

Las principales fuentes en la medicién de servicios corresponden a registros administrativos,
proporcionados por el Sl y Aduanas, junto a reportes directos de empresas de transporte
nacionales y agencias que operan en representacién de compafias no residentes.
Adicionalmente, se incluye informacién de encuestas levantadas por el BCChy antecedentes
de turismo emisivo y receptivo recogidos por el Servicio Nacional de Turismo (Sernatur).
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TABLA 3.3 Fuentes de informacion de la cuenta de servicios
(Exportaciones e importaciones)

item Fuente Informacion Frecuencia Institucion
Informe de tréfico terrestre Ingresos y salidas transfronterizas de vehiculos Mensual Ad
uana
Declaracion de Ingreso (DIN) Importaciones de fletes maritimo, aéreo y terrestre Semanal
Declaracion y pago mensual del IVA (Formulario 29) Exportaciones de bienes y servicios Mensual NI
e . . P . . . . Junta de aerondutica
Tréfico aérea de carga y pasajeros - Informe Trimestral  Tréfico aéreo nacional e internacional de pasajeros y carga Mensual -
Transportes cvil (JAC)
Encuesta estructural de telecomunicaciones Exportaciones e importaciones de servicios postales y de mensajeria Anual
Encuesta_ trimestral de SEIVICIos de transporte Exportaciones e importaciones de transporte maritimo y aéreo Trimestral BCCh
internacional de carga y pasajeros
Indice de valor unitario (IVU) de exportaciones Nivel del indice Mensual
Gastos de turismo receptivo y emisivo Trimestral
Estadisticas de turismo receptivo y emisivo Néimero de viajeros entrados y salidos con motivo de turismo por pais de origen/ SERNATUR
- destino
Viajes
Factura electronica Registros de consumo de bienes y servicios por viajeros Mensual Sii
Movmento migratorio de pasajeros entrados y salidos Némero de viajeros entrados y salidos de Chile por pais de origen/destino Policia de investigaciones
del pais (PDI)
Declaracion y pago mensual del IVA (Formulario 29) Exportaciones de servicios
Declaracion mensual y pago simulténeo de impuesto . - Mensual
- Importaciones de servicios Sl
(Formulario 50)
Formulario IVA digital (Formulario 129) Importaciones de servicios digitales Trimestral
Operaciones con tarjetas de crédito (P39) Compras por internet con tarjetas emitidas por bancos chilenos Mensual
Estados financieros Exportaciones e importaciones de reaseguros y colocaciones y depésitos en el Comisién para el mercado
extranjero Trimestral financiero (CMF)
Balanza de comprobacion de los Bancos (c16) Ingresos y gastos por servicios en el exterior
Estadisticas de la Posicion de Inversidn Intemacional Stocks e intereses de deuda externa y stocks y rentas de depdsitos y préstamos Trimestral/ BCCh
en el exterior Mensual
Informe trimestral de inversiones de los fondos de - . . . . Superintendencia de
} Comisiones de inversiones en el exterior Trimestral .
pensiones Pensiones (SP)
Otros senvicios  peclaracion Unica de Salida (DUS) » B ) )
- Ingresos y egresos de servicios de seguros asiciados a comercio exterior Semanal Aduana
Declaracion de Ingreso (DIN)
Asociacion de
Informe trimestral de siniestralidad Primas y siniestros directos en seguros generales de transporte Trimestral aseguradoras de Chile
(AACH)
Sistema de Operaciones de Cambio Internacionales Ingresos asociados a propiedad intelectual y comisiones de comercio Diario
Encuesta estructural de telecomunicaciones Exportaciones e importaciones de servicios de telecomunicaciones BCCh
Encuesta estructural de transportes Importaciones por servicios de mantencion de aeronaves Anual
Encuesta anual a organismos internacionales Gastos en bienes y servicios de organismos internacionales en Chile
Encuesta en investigacion y desarrollo (I+D) Ingreso y egreso de servicios de |+D Ministerio de Ciencias
N . o Gastos de embajadas, tesorerias y fuerzas armadas en servicios adquiridos en el DIPRES y Contraloria
Ejecucion presupuestaria del sector piblico Mensual

exterior

General de la Republica

iv. Métodos de compilacion

La compilacion de la cuenta de servicios consiste en estimar los flujos de ingresos y egresos
asociados a prestaciones de servicios entre Chile y el resto del mundo, en frecuencia trimestral,
y a nivel de los componentes de cada agrupacion.

El proceso de compilacién incluye validaciones e imputaciones de los datos fuente, asi como
también, estimaciones en base a indicadores relacionados para aquellos casos con insumos
rezagados. De acuerdo con la politica de revisiones, las estimaciones se revisan a la luz de
la informacion mensual y trimestral efectiva, asi como de la disponibilidad de antecedentes
de menor frecuencia, tales como las encuestas anuales.
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3.2.3. INGRESO PRIMARIO (RENTA)

i. Descripcion general

El ingreso primario o renta mide los flujos entre unidades institucionales residentes y no
residentes, que retornan a los agentes econémicos por su participacion en el proceso
productivo o el suministro de activos financieros o reales. Asf, la cuenta de ingreso primario
se compone de la remuneracion de empleados y la renta de la inversion.

La remuneracion de empleados (salarios, impuestos y subsidios) corresponde a la retribucion,
ya sea en efectivo o en especie, que percibe el residente de una economia por su trabajo en
un proceso productivo situado en otra economia.

Por su parte, la renta de la inversion comprende los ingresos que obtienen los residentes
por mantener activos financieros en el exterior, asi como los pagos que realizan por sus
obligaciones con no residentes. Su origen esta determinado por el tipo de inversion: directa,
de cartera, otras inversiones y activos de reserva. Asimismo, segun el instrumento utilizado,
la renta corresponde a utilidades provenientes del capital o de deuda (intereses)?*/.

La renta de inversion directa incluye utilidades (dividendos y utilidades no distribuidas),
derivadas de las participaciones en el capital, e intereses cuando el financiamiento es mediante
instrumentos de deuda. En el caso de la cartera, la renta comprende dividendos, cuando
la inversion es en titulos de renta variable, e intereses, cuando es en bonos y otros titulos
de renta fija. Tanto en la otra inversién como en activos de reserva, la renta corresponde
a intereses; en el primer caso, éstos provienen de préstamos y depdsitos, y en el seqgundo,
principalmente de bonos.

ii. Medicion de la cuenta del ingreso primario en Chile

La renta de la BP de la economia chilena refleja casi en su totalidad ingresos netos por
inversiones y se caracteriza por mantener un saldo deficitario, principalmente debido a los
pagos asociados a la inversion directa. Los graficos 3.6 y 3.7 muestran las rentas de inversion
recibidas y pagadas, desagregadas seguin su participacién por categoria funcional.

GRAFICO 3.6 GRAFICO 3.7
Renta de la inversion recibida del exterior Renta de la inversién pagada al exterior
(Porcentaje) (Porcentaje)

Otra inversion Otra inversion 10%

18%

Inversion de
cartera 20%

Inversion directa
50%

Inversion de

cartera32% Inversion directa 70%

(*) La renta de otra inversion incluye activos de reserva

25/ Excluye derivados financieros y opciones de acciones para empleados.
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La renta en 2024 cerr6 con un déficit de US$ 17.000 millones, determinado por la renta de la
inversion, que registré un saldo negativo de US$ 16.409 millones; en tanto, la remuneracion
de empleados totalizé rentas netas negativas por US$ 591 millones.

En términos generales, en la renta de la inversién predomina la asociada a la inversion directa,
tanto en el saldo, como en los ingresos y egresos. Para 2024, del total de renta percibida por
inversionistas chilenos, 50% provino de laID, 32% de la inversion de carteray 18% de la otra
inversion. En tanto, el 70% de los pagos a inversionistas extranjeros derivd de la inversion
directa, el 20% de la inversion de cartera 'y el 10% de otra inversion (graficos 3.6 y 3.7).

Los sectores que efectiian y reciben inversion directa son las empresas, las otras sociedades
financieras (OSF) y los bancos. En tanto, todos los sectores de la economia mantienen inversion
de cartera en el exterior, salvo el Banco Central; de igual forma, todos son receptores de este
tipo de inversion en el pais, excepto los fondos de pensiones. Finalmente, en la categoria otra
inversion todos los sectores invierten y reciben, excepto los fondos de pensiones, que solo invierten.

iii. Fuentes de informacion

Las principales fuentes utilizadas para esta cuenta son los antecedentes de activos y pasivos
del Compendio de Normas de Cambios Internacionales (CNCI), registros contables e informes
de inversion sectoriales. Adicionalmente, se utiliza informacion de menor frecuencia, pero con
mayor detalle, como la Encuesta de inversién directa en chile, levantada anualmente por el BCCh.

La tabla 3.3 detalla las fuentes utilizadas para medir la renta derivada de la remuneracion
de empleados y de la inversion.

TABLA 3.4 Fuentes de Informacion de la cuenta ingreso primario (renta)

item

Remuneracion
de empleados

Renta de la
inversion

Fuente Informacion Frecuencia Institucion
Encuesta a organismos internacionales Salarios pagados a residentes Anual BCCh
Estadisticas de migracion Visas temporales otorgadas a no residentes por motivos de trabajo y pais Semestral Ministerio del Interior

) - . ) ) . Ministeri Desarroll ial
Encuesta de caracterizacion socioeconomica nacional (CASEN)  Salarios pagados a no residentes Bianual inisterio d?. esaro’o Sodialy
Familia de Chile

Balance del Banco Central Intereses recibidos por activos de reserva Mensual
Sistema de Operaciones de Cambio Internacionales Dividendos e intereses pagados y recibidos de ID, IC y Ol Diario

Utilidades recibidas por participaciones en el capital de ID; dividendos e intereses BCCH

CNCI - Capitulo XII - Formulario Anexo 3.1 L Trimestral
P pagados y recibidos de ID, IC'y Ol
CNCI - Capitulo XIV - Formularios Anexos 1y 2 Intereses pagados a inversionistas no residentes por inversiones en instrumentos de deuda ~ Mensual
Encuesta de inversion extranjera directa en Chile Niveles de renta de ID Anual
Estados financieros Utilidades recibidas/pagadas por participaciones en el capital de ID ; intereses recibidos ~ Trimestral CMF
Informacion contable por inversiones en el exterior Mensual BCCh
Reporte de intereses devengados Intereses recibidos por inversion de gobiemo en titulos de deuda en el exterior TGR
Reporte directo al Banco Central Dividendos pagados al exterior por ID Mensual Empresas
Informe de transacciones en el exterior Dividendos recibidos por inversion en instrumentos de renta variable en el exterior SP
. . X Intereses pagados a no residentes por inversion en instrumentos de deuda de cartera Deposito Central de Valores

Valores depositados de titulos y pagarés Semanal

en el mercado local (DCv)
Certificados de remesas de utilidades DL 600 Dividendos pagados por participaciones en el capital de IDbajo el DL600 Invest Chile

) o Bolsa de Santiago e
» ) Indices de precio accionario Mensual . ional

Indicadores bursétiles internacionales

Indice Dividend Yeld Bloomberg
Dividendo pagado por accion Dividendos pagados por inversién en titulos de capital de cartera Diario Bolsa de Santiago
Informacion de mercado y carteras financieras Intereses pagados a no residentes por inversion en titulos de deuda en el mercado local ~ Mensual Riskamerica
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iv. Métodos de compilacién

La compilacién del ingreso primario implica estimar la remuneracion de empleados recibida
y pagada, junto con los flujos de ingresos y egresos de la renta de la inversién, en términos
trimestrales, por tipo de inversién: directa?®/, de cartera, otra inversiéon y activos de reservas?’/.

En el caso de la remuneracion de empleados, para los ingresos se utiliza la informacion de
salarios pagados a chilenos de la Encuesta anual a organismos internacionales, y para los
egresos, antecedentes de visas laborales y pagos realizados por chilenos a no residentes,
provenientes del Minsterio del interior y la encuesta de caracterizacién socioeconémica
nacional (CASEN).

La renta de la inversion se estima por tipo de categorfa funcional, instrumento y sector
institucional, en linea con el detalle de la cuenta financiera. Para todas las categorias, se
emplea principalmente informacion proporcionada por el CNCl—cédigos de las operaciones
de cambio y anexos— y registros contables. Cabe mencionar que, para la estimacion de
la renta de la inversion directa, se efectlian ajustes sobre la informacion contable segun el
porcentaje de participacion de los inversores en el capital y se eliminan los efectos ajenos
a la operacion principal, como las variaciones cambiarias, provisiones por riesgo de crédito
y castigos. Asimismo, la estimacion del componente utilidades reinvertidas de la inversion
directa, se calcula como la diferencia entre las utilidades devengadas y las repartidas
(dividendos).

En linea con la politica de revisiones, los resultados de coyuntura se ajustan en virtud de mayores
antecedentes trimestrales, y, particularmente en el caso de la renta de la ID, adicionalmente
con los resultados disponibles de la Encuesta anual de inversién directa en Chile.

3.2.4. INGRESO SECUNDARIO

i. Descripcion general

La cuenta del ingreso secundario (transferencias corrientes) es una cuenta de contrapartida
para aquellas transacciones en que una parte entrega un valor real o financiero a otra, sin
recibir un valor econémico a cambio.

Las transferencias corrientes distinguen entre las realizadas por el sector gobierno y las
efectuadas por los demdas sectores. Las primeras incluyen los impuestos recaudados por las
rentas que perciben en Chile los extranjeros sin domicilio en el pais y los impuestos pagados
por chilenos en el exterior por los ingresos provenientes de sus inversiones y prestaciones de
servicios. En tanto, las transferencias del resto de los sectores registran las donaciones en bienes
y en divisas, que incluyen las remesas personales y jubilaciones y montepios, y otras, tales como
las primas netas pagadas por servicios de reaseguros y las indemnizaciones recibidas.

6/ En el caso de la renta de la ID, el célculo se efectiia mensualmente para estimar los flujos de reinversion
registrados en la cuenta financiera —también publicada con frecuencia mensual—, provenientes de las
utilidades no distribuidas generadas por las participaciones de empresas, otras sociedades financieras y bancos.
27/En la presentacién de las cifras publicadas, la renta de activos de reservas estd incluida en la de otra inversion.
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ii. Medicion de la cuenta del ingreso secundario

La cuenta de ingreso secundario en Chile mantiene histéricamente un saldo positivo, que se explica
por los impuestos que pagan los no residentes al gobierno general, y que se asocian principalmente
alas rentas de inversion directa en el pais. Excepcionalmente, el saldo resulté negativo en el periodo
2020-2022, por efecto de medidas implementadas en el contexto de la pandemia de COVID-19%/.

Los graficos 3.8y 3.9, muestran la composicion de los ingresos y egresos por transferencias
corrientes de 2024, los primeros fueron liderados por los impuestos pagados al gobierno
(60%), y los segundos, por los envios de remesas familiares al exterior (43%).

GRAFICO 3.8 GRAFICO 3.8
Transferencias corrientes recibidas Transferencias corrientes pagadas
(Porcentaje) (Porcentaje)

Otras transferencias
30%

Remesas personales
43%

Impuestos 60%
Remesas personales

10% Otras transferencias

53%
iii. Fuentes de informaciéon

Las fuentes en que se basa la medicion de las transferencias corrientes incluyen registros
administrativos, encuestas y estados financieros.

TABLA 3.5 Fuentes de Informacion de la cuenta del ingreso secundario
(Transferencias corrientes)

Item Fuente Informacion Frecuencia Institucion
- N ] . Mensual/
Declaracion y Pago Simulténeo de Impuestos (F50) Ingresos por impuesto adicional Trimestral Sl
Impuestos ” - -
Dedlaracion Jurada anual sobre operaciones en el exterior )
Impuestos pagados en el exterior Anual NIl
(DJ1929)
RETs Encuesta de remesas personales Monto y ntimero de operaciones de remesas enviadas y recibidas por pais destino/origen Timestral BCCh
personales Anual
Declaracion de Ingresos (DIN) Importaciones de bienes sin pago Semanal Aduana
Gl Sistema de Operaciones de Cambio Internacionales Donaciones recibidas en divisas y jubilaciones recibidas/pagadas Diaria BCCh
transferencias  Balance del Banco Central Pagos por membrecias a organismos internacionales Mensual
Estados financieros Primas netas pagadas e indemnizaciones recibidas Trimestral CMF

28/ Durante este periodo, se incrementaron los envios de remesas familiares al extranjero, favorecidos por la mayor
liquidez derivada de los planes de ayuda fiscal y de las disposiciones legales que autorizaron retiros de fondos de
pensiones en el marco de la pandemia. De manera excepcional, se permitié el retiro del 10% de los fondos previsionales
de cotizacion obligatoria hasta en tres ocasiones, conforme a la Ley N°21.248 (30 de julio de 2020), Ley N°21.295 (10
de diciembre de 2020) y Ley N°21.330 (28 de abril de 2021), correspondiendo un plazo de un afo para cada retiro.
Asimismo, en 2021 incidieron los pagos extraordinarios relacionados con la reorganizacién de activos de empresas
del sector transporte.
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iv. Métodos de compilacién

Los impuestos pagados al gobierno de Chile por rentas de no residentes se calculan en base
alainformacion del Formulario 50 del SlI, en el cual se declaran las rentas generadas en Chile
y remesadas al exterior. Mientras que los impuestos pagados por chilenos en el exterior se
estiman en base a la DJ 1929, que provee de informacién anual sobre sus operaciones en
el extranjero, utilizando indicadores de mayor frecuencia de la cuenta de ingreso primario y
servicios para las estimaciones coyunturales.

En cuanto a los otros sectores, las estimaciones de remesas personales se elaboran sobre la base de
la informacién recopilada por el BCCh, mediante encuestas aplicadas a las empresas remesadoras. El
resto de los componentes de la agrupacion se calcula considerando datos relativos a operaciones de
cambio internacional, importaciones de bienes sin cobertura (sin pago) y antecedentes relacionados
con primas netas de seguros e indemnizaciones recibidas por aseguradoras locales.

3.3 COMPONENTES DE LA CUENTA DE CAPITAL Y SU MEDICION EN CHILE

i. Descripcion general

La cuenta de capital abarca las transferencias de capital y las transacciones de activos no
financieros no producidos. Las transferencias de capital son transacciones entre residentes
y no residentes en que una parte proporciona recursos a otra sin recibir nada a cambio, e
involucran el traspaso de propiedad de un activo fijo —en especie o en efectivo condicionado
a la realizacion del traspaso— o la condonacion de un pasivo. Por su parte, los activos no
financieros no producidos incluyen recursos naturales (tierras y derechos por exploraciones
mineras, forestales, uso de aguas, etc.), contratos de arrendamiento y licencias (por ejemplo,
permisos de utilizacion de recursos naturales y derechos de compra de un bien o servicio) y
activos de comercio (marcas comerciales, logotipos y nombres de dominios, etc.).

ii. Medicion de la cuenta de capital en Chile

En Chile, esta cuenta registra Unicamente transferencias de capital, las que se asocian
principalmente a donaciones de bienes; de manera ocasional, también se han incorporado
ingresos por condonaciones de deuda®/ e indemnizaciones de capital. Sus niveles han sido
marginales, excepto en 2010, 2015y 2019. En estos afos se reflejo el pago de indemnizaciones
alas companias de seguros en Chile por parte de las reaseguradoras internacionales, asociados
alas pérdidas de capital por las catastrofes naturales ocurridas en 2010y 2015 —terremotos
en la zona central y sur del pais y en la zona norte, respectivamente— y los movimientos
sociales de 2019.

iii. Fuentes de informacion

Las principales fuentes utilizadas son los registros administrativos provenientes de Aduana y del
CNCl, asi como también, los antecedentes de pagos de indemnizaciones, reportados por la CMF.

%/ Las condonaciones de deuda se registran como transferencias corrientes cuando la condonacion ha
sido consensuada entre las partes. En otro caso se registra en otras variaciones de la posicion de inversion
internacional con signo negativo.
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TABLA 3.6 Fuentes de Informacion de la cuenta de capital

item Fuente Informacion Frecuencia Institucion
Declaracién de Ingresos (DIN) Importaciones de bienes sin pago Semanal Aduana
Cuenta de . . Informacion de créditos, bonos y planes de pago y pagos de créditos
capital CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexos 1y 2 externos efectuados directamente en el exterior Mensual BCCh
Informe de monto y pago de indemnizaciones por  Montos y pagos de indemnizaciones de capital activadas por catastrofes Segun CMF
catdstrofe naturales u otro ocurrencia

iv. Métodos de compilacién

En la compilacion de la cuenta de capital, las donaciones de bienes se estiman a partir de
informacion sobre las importaciones de bienes de capital que no estan vinculadas a pagos; las
indemnizaciones se calculan utilizando los datos reportados por la CMF; y las condonaciones
de deuda se determinan en base a los antecedentes de deuda externa contenidos en el CNCI.
La contrapartida de las donaciones de bienes se asienta en la cuenta corriente y las de las
Ultimas dos operaciones, en la cuenta financiera.
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IV. LA CUENTA FINANCIERA Y LA POSICION DE
INVERSION INTERNACIONAL

En el marco de las cuentas internacionales, los activos y pasivos financieros se incluyen en
la cuenta financiera (CF) y en la posicién de inversion internacional (PIl).

En términos generales, los activos financieros son recursos sobre los que se ejercen derechos de
propiedad y de los cuales podrian fluir beneficios econémicos hacia sus propietarios en el futuro.
Por su parte, los pasivos reflejan una obligacion financiera o deuda asociada a un pago futuro.

4.1 CONCEPTOS

4.1.1 CUENTA FINANCIERA

La CF de la balanza de pagos (BP) registra las transacciones relativas a los activos y pasivos
financieros efectuadas entre una economia y el resto del mundo, durante un periodo
determinado. Estas se presentan clasificadas por categoria funcional y sector institucional.

Las categorias funcionales son las siguientes: inversion directa, inversion de cartera, instrumentos
financieros derivados, otra inversion y activos de reserva. Estas consideran como criterio de
clasificaciéon la motivacién econdmica de la inversion y la relacion entre las partes intervinientes.
A'suvez, dentro de cada categoria funcional, la inversion se clasifica por instrumento financiero,
en participaciones de capital, instrumentos de deuda y otros activos y pasivos.

Por su parte, la clasificacién por sector institucional identifica a aquellos agentes de la economia que
intervienen en la transaccion trasfronteriza: gobierno general, sociedades financieras (Banco Central,
bancos, fondos de pensiones y otras sociedades financieras®) y empresas no financieras y hogares.

Bajo el criterio de contabilidad por partida doble (capitulo 1), que implica que cada transaccion se
registra mediante dos asientos, uno de crédito y otro de débito, los registros en la CF pueden ser
asientos de contrapartida correspondientes a bienes, servicios, ingreso primario (renta), cuenta de
capital u otros asientos de la CF. Por ejemplo, el asiento de contrapartida de una exportaciéon de

39/ Incluye fondos mutuos, fondos de inversiéon, compafifas de seguros y otros auxiliares financieros.
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bienes suele ser un aumento de los activos financieros, como billetes, moneda y depdsitos o un
crédito comercial. En tanto, la adquisicion de un activo financiero con cargo a un pasivo —como el
intercambio de un deposito por un bono —, es ejemplo de un asiento registrado Unicamente en la CF.

Una transaccién se registra como un crédito o un débito, dependiendo del movimiento que
representa en términos de activos y pasivos. Asf:

e La disminucién de activos y el aumento de pasivos corresponden a créditos o entradas
de capitales a la economia;

e El aumento de activos y la disminucién de pasivos corresponden a débitos o salida de capitales.

En la presentacion de la CF, las transacciones se registran en términos netos®'/, esto significa
gue consignan la adquisicion neta de activos y la emisién neta de pasivos; es decir, el
resultado de sus aumentos menos sus disminuciones. Asi, todos los asientos de crédito de
un determinado activo se deducen de los débitos del mismo activo, mientras que todos los
registros de débito de un determinado pasivo se restan de los créditos de este pasivo.

Finalmente, el saldo de la CF corresponde a la diferencia entre los activos y pasivos netos, y
refleja el préstamo neto/endeudamiento neto del pais frente al resto del mundo.

Conceptualmente, este resultado debe ser igual al saldo agregado de la cuenta corriente y
la cuenta de capital, por cuanto refleja como se esta financiando o asignando la capacidad/
necesidad de financiamiento de la economia®%/ (capitulos Il'y Ill). Si los créditos exceden a los
débitos en la cuenta corriente y de capital, se registra una partida equilibradora en la CF con
una adquisicién neta de activos financieros y/o una reduccién de los pasivos (acreedor neto).
A la inversa, si los débitos priman en el saldo de las primeras, la CF registra una disminucién
neta de activos y/o un aumento neto de pasivos (deudor neto).

El saldo neto de la CF se interpreta de la siguiente manera, en funcion de su signo:

(i) Saldo neto positivo (Activos — Pasivos > 0), refleja salidas netas de capitales. La economia
esta otorgando financiamiento al resto del mundo.

(ii) Saldo neto negativo (Activos — Pasivos < 0), , refleja entradas netas de capitales. La
economia esta recibiendo financiamiento desde el resto del mundo.

La tabla 4.1 muestra la forma de registro de los flujos en la cuenta financiera y la lectura de
ellos en términos netos.

31/ A diferencia de la cuenta corriente y cuenta de capital, en que los asientos se hacen en términos brutos.
No obstante, los flujos brutos de operaciones financieras estan disponibles en la seccion de Estadisticas en
Excel de la Balanza de Pagos a través del enlace: https://si3.bcentral.cl/estadisticas/Principal 1/excel/SE/BDP/
Excel/Mensual/CtaFinancieraCredDebito.xlsx

3/ El préstamo neto/endeudamiento neto de las cuentas internacionales también equivale al préstamo neto/
endeudamiento neto de la suma de los sectores residentes de las cuentas nacionales.
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TABLA 4.1 Presentacion neta de activos y pasivos financieros

Categoria funcional

ACTIVOS PASIVOS

Inversion directa; Inversion de cartera; Derivados; Otra inversion y Activos de reserva  Inversion directa; Inversion de cartera; Derivados y Otra inversion

Crédito/Débito

Crédito --> Disminucion de activos Crédito --> Aumento de pasivos
Débito --> Aumento de activos Débito --> Disminucion de pasivos

Adaquisicion neta de
activos

Si (Débitos - Créditos) > 0 Aumento neto de activos
Si (Débitos - Créditos) < 0 Disminucion neta de activos

Pasivos netos incurridos

Si ( Créditos - Débitos) > 0 Aumento neto de pasivos
Si ( Créditos - Débitos) < 0 Disminucion neta de pasivos

Saldo de BP = Activos
netos - Pasivos netos

Activos - Pasivos > 0 Salidas netas de capital Activos - Pasivos < 0 Entradas netas de capital

4.1.2 POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL

La posicion de inversion internacional (Pll) refleja la tenencia (stocks) de activos y pasivos de
la economia frente al resto del mundo, en un momento determinado. La posicion de activos
muestra los derechos de la economia frente al exterior, en tanto, la posicién de pasivos revela
sus obligaciones frente al resto del mundo®/.

La PIl se presenta por categoria funcional y sector institucional, y con el mismo detalle de
instrumentos financieros de la CF.

En términos netos, la diferencia entre la posicion de activos y pasivos (Pll neta = Pl activa - PII
pasiva) sefiala la situacion acreedora o deudora de la economia declarante, esto es:

(i) Si'la Pl neta es positiva (PIl activa — Pll pasiva > 0), la economia tiene un derecho neto
de activos sobre el resto del mundo. Se reconoce un saldo acreedor.

(i) Si'la Pll neta es negativa (PIl activa — Pll pasiva < 0), la economia esta en una posicion
deudora frente al exterior. Se reconoce un saldo deudor.

La evolucién de la Pll entre el inicio y el final de un periodo se presenta a través de su estado
integrado. Este se compone de las siguientes cuentas:

i. Transacciones: es el flujo de operaciones de la cuenta financiera.

ii. Revalorizaciones: cambios en el valor del stock de activos y/o pasivos, por efecto de
variaciones de precios y tipo de cambio.

iii. Otras variaciones de volimenes: cambios en los stocks de activos o pasivos no atribuibles
a transacciones ni a revalorizaciones, tales como, aquellos asociados a reclasificaciones,
condonaciones y cancelaciones contables, apariciones y desapariciones econdémicas de
activos y cambios de residencia, entre otros.

La figura 4.1 muestra la Pll al final del periodo, explicada por los cambios de los flujos de la
cuenta financiera y otras variaciones registrados entre el inicio y el final del periodo, que se
suman a la posicion inicial.

#/ La deuda externa de la economia corresponde a la Pll de pasivos que excluye el stock asociado a las
participaciones de capital y los derivados financieros. Ver recuadro 3.
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FIGURA 4.1 Presentacion de la Pll de acuerdo con el estado integrado

Posicion al
inicio del
periodo

Transacciones Variacion de Variacion Otras Posicion al
(CF) + precio + detipode | | Variaciones |= final del
cambio de Volumen periodo

Variacion de la posicion

4.2. COMPONENTES DE LA CUENTA FINANCIERA, POSICION DE INVERSION
INTERNACIONAL Y SU MEDICION EN CHILE

Chile es una economfa deudora neta, por cuanto su stock de pasivos con no residentes supera
al stock de activos en el exterior. A nivel de componentes, esto se explica principalmente por
el predominio de la inversion directa (ID) en Chile.

Los graficos 4.1 y 4.2 presentan las posiciones netas por categoria de inversiéon y sector
institucional, al afio 2024. A nivel de categorias, se observa que la inversion directa determina
el saldo negativo de la Pll neta; en contraste, la inversion de cartera y los activos de reserva
presentan posiciones netas positivas. En linea con lo anterior, las empresas y hogares explican
el saldo neto negativo, a nivel sectorial, en tanto que la inversion de los fondos de pensiones
y del Banco Central en el exterior, compensan con una posicién neta acreedora.

GRAFICO 4.2
PIl neta 2024 por sector institucional
(Miles de millones de US$)

GRAFICO 4.1
Pll neta 2024 por categoria funcional
(Miles de millones de US$)
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Inversion Otra inversion Derivados Activos de Inversion de hogares comerciales sociedades  Central pensiones
directa financieros reserva cartera financieras

En cuanto a los movimientos financieros, considerando el sector interviniente en la transaccion
y la apertura por tipo de instrumento, los movimientos de capitales entre la economia chilena
y el resto del mundo se resumen en la tabla 4.2.
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TABLA 4.2 Flujos financieros de la economia chilena por sector institucional, tipo de inversion e

. . . . Sociedades no
Gobierno Sociedades Fi i

instrumento

Gobierno general | Banco Central Bancos FIILEE b WiEssH edaties Empresas y hogares
pensiones financieras /

Activos Pasivos | Activos Pasivos | Activos Pasivos | Activos Pasivos | Activos Pasivos | Activos Pasivos

Participaciones en el capital
| (incluyendo Utilidades X X X X X X
Inversion reinvertidas)
directa
Instrumentos de deuda X X X X
. Titulos de participacion en el X X X X ‘ « X ‘
Inversion de ~ capital
cartera ,
Titulos de deuda X X X X X X X X X X
Instrumentos
financieros X X X X X X X X
derivados/**
Otras participaciones de capital X
Créditos Comerciales X X
~ Préstamos X X X X X X X X
Otra inversion -
Monedas y depdsitos X X X X X X X
Otros activos/pasivos X X X
Asignaciones DEG X
Oro monetario X
Activosde  DEG X
reservas Posicion de reserva en el FMI X
Otros activos X

/* Las otras sociedades financieras incluyen compafiias de seguros, fondos mutuos, fondos de inversion y auxiliares financieros.
/** El gobierno no registra transacciones de derivados con contrapartes no residentes. Por su parte, las operaciones de derivados del Banco Central son marginales y se incluyen en
las reservas internacionales como “otros activos / valores / bonos

En términos generales, la compilacién en Chile implica estimar la CFy los stocks de inversion
de activos y pasivos —incluyendo las revalorizaciones y otras variaciones de volumen—,
desagregadas por tipo de financiamiento y sector institucional, segun lo sefalado en la
tabla 4.2. La CF se compila mensualmente y la Pll trimestralmente. En el afio de coyuntura,
éstas se actualizan con la publicacion de un nuevo trimestre, conforme se dispone de nueva
informacion; en base a este criterio, las cifras se vuelven a revisar en los siguientes dos cierres
anuales.

Los métodos para estimar los flujos y stocks sefalados se definen en funcion del tipo
de informacién disponible. Asi, cuando existen datos para estimar la cuenta financiera,
revalorizaciones y otras variaciones de volumen, la Pl se calcula como la sumatoria de
dichos flujos; es el caso, por ejemplo, de las mediciones que se basan en informacién de
las operaciones de cambios internacionales y/o en cuestionarios especificos del Compendio
de Normas de Cambios Internacionales (CNCI). En tanto, cuando la informacién disponible
corresponde a las posiciones del inicio y final de un periodo, algunos de los flujos de las
cuentas de conciliacion pueden derivarse implicitamente por diferencia (figura 4.1), como
ocurre, por ejemplo, para aquellas variables que se miden en funcion de datos de estados
contables.

A continuacién, se describen los componentes de cada una de estas cuentas y las fuentes
de informacion y metodologias utilizadas en su compilacién.
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4.2.1. INVERSION DIRECTA (ID)

i. Descripcion general

La inversion directa (ID) se define como aquella gue un inversionista realiza en una empresa
residente de otra economia, adquiriendo con ello un grado significativo de influencia o el
control sobre su gestion. Por convencion, una relacion de inversion directa se establece
cuando una persona fisica o juridica posee al menos el 10% de los derechos de voto en
una junta general de accionistas, o en su defecto, el 10% del capital social de la empresa
“receptora de inversion”34/.

Ademas de la base de influencia o control, la inversién directa reconoce también el criterio
de relacion entre los agentes intervinientes en este tipo de transacciones transfronterizas:

a) Del inversionista directo en su empresa de inversion directa, ya sea a través de una
relacion inmediata o no.

b) De una empresa receptora de inversiéon directa en su propio inversionista directo, sea
éste inmediato o no (inversion reversa). Esto ocurre, por ejemplo, si una empresa receptora
de inversion le presta fondos a su inversionista directo o si adquiere una participacion en
su capital (menor al 10%).

) Entre empresas emparentadas, siendo éstas aquellas que tienen el mismo inversionista
directo, inmediato o indirecto, pero ninguna controla o influye sobre la otra.

En cuanto al financiamiento de la ID, éste proviene de:

a) Participaciones de capital: Aportes de capital que realiza el inversionista directo en su
proyecto de inversién directa.

b) Reinversién de utilidades: Se refiere a las utilidades que no se distribuyen como
dividendos, las que se imputan en la cuenta financiera como nuevos aportes de capital
por parte del inversionista directo en su empresa de inversién directa.

) Instrumentos de deuda. Aquellas deudas contraidas por las empresas filiales con su
matriz**/, por la matriz con sus afiliadas, o entre empresas relacionadas, en la forma de
préstamos, titulos de deuda (bonos), monedas y depositos, y otras cuentas por pagar/
cobrar (créditos asociados a comercio exterior).

Las cuentas internacionales registran las transacciones y stocks de la inversion directa de la
economia local en el exterior (ID activa) y de aquella proveniente desde exterior (ID pasiva),
a nivel de sector institucional e instrumento financiero.

34/ Si el inversor tiene entre el 10% y el 50% del poder de voto, se habla de grado de influencia, y si tiene
sobre el 50%, se habla de control.

35/ De acuerdo con el MBP6, en términos generales, las empresas filiales de una compania corresponden a
sus inversionistas directos y a las entidades en las que mantiene inversion directa (subsidiarias, asociadas y
subsidiarias de asociadas). En este documento, se entendera por filial (o afiliada) a la empresa receptora de la
inversion directa, y por matriz a la empresa que actla como inversionista directo (o indirecto).
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ii. Medicion de la ID en Chile

En la economia chilena, la inversion directa tanto activa como pasiva se asocia, principalmente,
al sector empresas y hogares, y, en menor medida, a bancos comerciales y OSF*%/ (tabla 4.2).

Considerando los Ultimos resultados anuales publicados, el grafico 4.3 presenta el stock al
cierre del afio 2024, de la ID en el exterior (activa) y en Chile (pasiva), por sector institucional,
observandose la predominancia del sector empresas y hogares en ambos casos. La posicion
activa alcanzo un nivel de US$161.832 millones y la pasiva de US$285.790 millones, siendo
el 92% vy el 88%, respectivamente, explicado por el sector empresas y hogares.

A nivel de instrumentos (gréfico 4.4), tanto en el caso de los activos como pasivos, la
mayor parte del stock se asocia al capital, compuesto por aportes de capital y reinversion
de utilidades. En particular, en 2024, éste financio mas del 80% del stock de ID, tanto de
activos como de pasivos; el resto se financié con deuda.

GRAFICO 4.3 GRAFICO 4.4
Pll de ID 2024 por sector institucional PIl de ID 2024 por instrumento financiero
(Porcentaje) (Porcentaje)

& Instrumentos de deuda I Participaciones en el capital y
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u Wemp yhog reinversion de utilidades
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iii. Fuentes de informacion

La compilacion de la ID se basa principalmente en los registros de la posicion de cambios
internacionales —cédigos de cambio y cuestionarios enviados directamente al Banco Central
de Chile (BCCh)—, en las declaraciones efectuadas en el CNCly en los estados financieros
de las entidades involucradas.

%/ En Chile, los demas sectores institucionales no presentan registros de ID.
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TABLA 4.3 Fuentes de informacion ID por sector institucional

Fuente Informacion Frecuencia Institucion

Flujos transfronterizos de divisas por participaciones en el capital, deuda y rentas de

Sistema de Operaciones de Cambio Internacionales . o ) ) Diaria
inversion directa en Chile y en el exterior BCCh
Bancos CNCI - Capitulo XII - Formulario Anexo 2 Posiciones de capital de inversion directa de los bancos en el exterior Mensual
Estados Financieros Flujos y stocks de inversion en Chile y en el exterior e informacion de renta asociada Trimestral CMF
. . . . Flujos transfronterizos de divisas por participaciones en el capital, deuda y rentas de -
Sistema de Operaciones de Cambio Internacionales riujos frans ) porpartic i y Diario
inversion directa en Chile y en el exterior
CNCI - Capitulo XII - Formulario Anexo 1 Flujos de capital con disposicion de fondos en el exterior Mensual
CNCI - Capitulo XII - Formulario Anexo 3.1 Flujos y stocks de inversiones en el exterior Trimestral
CNCI - Capitulo XII - Formulario Anexo 3.2 Desglose de stocks por pais y sector de Anexo 3.1 Anual
Otras
seiks CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 1 Informacion de créditos, bonos y planes de pago con el exterior Mensual BCCh
financieras y . . - . " .
Gz CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 2 Informacion de pago de créditos externos efectuados directamente en el exterior Mensual
:nanaerasy CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 4 Transacciones con disposicion de fondos en el exterior Mensual
0gares
Encuesta de inversion extranjera directa en Chile Flujos, stocks y utilidades de empresas de inversion directa en Chile Anual
Estadisticas de balanza de pagos Exportaciones e importaciones de bienes Mensual
Estados Financieros Flujos y stocks de inversion directa en Chile y en el exterior e informacion de renta Trimestral CMF
Indicadores bursatiles Indicadores de renta fija y variable, precios de acciones Diario Blomberg

iv. Métodos de compilacién

La compilacion de la CFy la Pll de la ID implica estimar, tanto para activos como pasivos, las
participaciones en el capital para bancos, OSF y empresas y hogares, y los instrumentos de
deuda®/ para los Ultimos dos sectores (tabla 4.2).

La CF mensual, en el caso de los bancos, se elabora con datos contables; la excepcién son
las partidas de aportes de capital en el exterior, que se basan en informacion del capitulo
Xl del CNCI. En el caso de las empresas y las OSF, se emplean los flujos de ingresos y salidas
de divisas, reportados en el sistema de la posicion de cambios internacionales, y de activos y
pasivos con disposicién de fondos en el exterior, reportados en el CNCI (Anexo 1 del capitulo
Xll'y Anexo 4 del capitulo XIV, respectivamente). En particular para estos ultimos sectores,
trimestralmente, se dispone de informacién adicional de la inversion en el exterior, a través
del Anexo 3.1 del capitulo XII; por otra parte, anualmente, se dispone de los resultados de
la Encuesta de inversién directa que se realiza a las empresas de patrimonio extranjero en
el pais/.

Con respecto a la Pll, en el caso de los bancos, ésta corresponde a los patrimonios (a valor
de mercado, para los que cotizan en bolsa, y contable para el resto,) ponderados por el
porcentaje de participacion del inversionista directo. En el caso de los sectores empresas y
OSF, el stock final se estima por sumatoria de flujos. El efecto precio se basa, en el caso del

3’/ En el sector bancario no se mide la deuda entre entidades relacionadas de ID, dado que este tipo de
transacciones se consideran propias de la actividad del rubro.

3/ Cabe mencionar que, en términos anuales, se publican estadisticas de ID por pafs, sector y region, en base
a informacion del Anexo 3.2 del capitulo Xl del CNCly de la Encuesta de ID en Chile.
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capital, en la rentabilidad de las empresas que cotizan en bolsa (externas y locales), y en el
de la deuda, en la valoracion de los bonos en los mercados financieros. El efecto tipo de
cambio se calcula en funcion de la paridad del délar con las monedas de los paises en los
cuales se encuentra la inversion en el exterior, o del peso, en el caso de la ID en Chile. Las

demas variaciones de volumen se estiman segun la informacién disponible®%/.

Recuadro 2

Principio activo/pasivo (A/P) y principio direccional de la inversion directa.

La presentacion tradicional de la inversion directa en la balanza de pagos y posicion de inversién internacional
responde al principio A/P, donde los activos de la economia compiladora estan constituidos por las inversiones
de sus residentes en empresas ubicadas en el exterior, y los pasivos, por las inversiones de no residentes en
empresas locales. Esta forma de presentacién muestra la inversion directa en el exterior o en la economia
compiladora, en funcion de donde esta situada la empresa matriz.

Existe un principio alternativo denominado principio direccional, el cual organiza las transacciones de acuerdo
con la direccién de la relacién de ID. Se habla de ID hacia el exterior si la influencia que da origen a la relacion
proviene, en términos netos, del pais compilador; en tanto, se habla de ID desde el exterior si, en el neto,
dicha influencia proviene del extranjero.

La construccién del principio direccional implica excluir del total de una posicién activa o pasiva, las inversiones
reversas (filial-matriz), y sumar o restar, seguin sea la residencia del inversionista directo o ultimo controlador,
las operaciones con empresas emparentadas. Si el inversor es residente de la economia compiladora, las
transacciones desde una empresa residente hacia su relacionada fuera del pais se consideran como activos
sobre el exterior, y las operaciones en la direccion inversa se deducen del calculo; en tanto, si es no residente,
las transacciones desde empresas relacionadas que estan fuera de la economia se incluyen como pasivos, y
las operaciones en sentido contrario se restan (tabla 1).

TABLA 1 Principio A/P y principio direccional*

RELACIONES ACTIVOS PASIVOS
Matriz en su filial Q) (6)
Filial en su matriz (reversa) 2 ()
Emparentada 3) @)
Ultimo controlador residente en economia compiladora (4) 9)
Ultimo controlador no residente en economia compiladora (5 (10)
Principio Activo/Pasivo (1)+(2)+3) (6)+(7)+(8)
Principio Direccional (1)-(7)+(4)-(9) (6)-(2)+(10)-(5)

*Los totales de activos y pasivos bajo criterio A/P y direccional no coinciden, sin embargo, los saldos en
ambos casos son los mismos.

3%/ Enla ID en Chile, estos casos se presentan principalmente como “impairment”, deterioros u otros ajustes
contables que se reflejan en el estado de resultados, que no representan utilidades desde el enfoque de la
balanza de pagos. También se han registrado variaciones adicionales asociadas a capitalizaciones de deuda

y procesos de reclasificacion.
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La elaboracion de estas estadisticas permite dar cumplimiento a los requerimientos estandar de los organismos
internacionales, puesto que incluyen reportes de resultados bajo ambos principios (Encuesta Coordinada de
Inversion Directa del FMI 'y formularios trimestrales y anuales de la OCDE sobre ID). Cabe mencionar que el
BCCh difunde anualmente estadisticas de ID en el exterior y en Chile — flujos, stocks y renta—, conforme a
los principios A/P'y direccional.

4.2.2 INVERSION DE CARTERA (IC)

i. Descripcion general

La inversion de cartera (IC) corresponde a la categoria funcional de la cuenta financiera que
mide las operaciones transfronterizas que involucran transacciones de titulos negociables de
deuda o de participacion en el capital (TPC), que permiten a los inversionistas diversificar sus
carteras y retirar sus inversiones de inmediato. Se exceptuan aquellas incluidas en inversion
directa, activos de reserva o instrumentos financieros derivados. Los instrumentos registrados
en esta cuenta se caracterizan por la facilidad de intercambio, lo que resulta en que la
propiedad es compartida por diferentes duefos en el curso de su vida util.

En términos de desglose, la inversion de cartera puede presentarse por instrumentos, por
plazo de vencimiento original o residual y por sector institucional.

ii. Medicion de la IC en Chile

La inversion de cartera en Chile se caracteriza por una posicién neta acreedora frente al
exterior. La posicion activa es liderada por los fondos de pensiones, sector que no posee
posiciéon pasiva de IC.

En el ano 2024, la Pll de IC en el exterior totalizé US$195.103 millones, correspondiendo el
45% al stock mantenido por los fondos de pensiones; también destacaron las empresas y
hogares, seguidas de las OSF, con participaciones de 32% y 14%, respectivamente (grafico
4.5). Por su parte, la inversion de cartera en Chile se concentré en los sectores empresas y
hogares, gobierno general y bancos; de los US$132.982 millones que totalizo la IC pasiva,
el 52%, 33% y 15% correspondié a los sectores mencionados (grafico 4.5).

En materia de instrumentos financieros, la economia chilena presenta inversiones de cartera
activas y pasivas tanto en titulos de participacion en el capital (TPC) como en instrumentos
de deuda. El stock de IC de los chilenos en el exterior se compone principalmente de TPC,
en tanto, el de los no residentes en Chile, de titulos de deuda. En 2024, los porcentajes de
participacion de los TPC vy los titulos de deuda dentro del stock de IC activa fueron 82% vy
18%, respectivamente; por el contrario, dentro del stock de IC pasiva, dichos porcentajes
fueron 16% y 84 % (gréfico 4.6).
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GRAFICO 4.5 GRAFICO 4.6
Pll de IC 2024 por sector institucional PIl de IC 2024 por instrumento financiero
(Porcentaje) (Porcentaje)
Bancos Gobierno M Otras M Empresasy M Fondos de Bonosdec/p  MiBonosdelip  IMTitulos dg participacion
comerciales sociedades hogares pensiones en el capital
financieras
ACTIVOS 4% 32% 45% AT 14% 820%

EnlaIC activa, los TPC corresponden principalmente a cuotas de fondos mutuos de chilenos
en entidades no residentes, mientras que los principales instrumentos de deuda son bonos de
largo plazo emitidos por no residentes en el exterior. En la IC pasiva, los TPC corresponden
a derechos o acciones de no residentes en empresas chilenas y ADRs*?/. En cuanto a los
titulos de deuda, incluyen bonos emitidos por residentes chilenos, tanto en el mercado local
como en el extranjero.

iii. Fuentes de informacion

Las fuentes utilizadas en la compilacion de la cuenta de inversion de cartera incluyen reportes
de activos y pasivos del CNCI, del gobierno general e instituciones del sector publico e
informacion contable. En la siguiente tabla se detallan las fuentes a nivel de sector.

40/ Certificados emitidos por un banco comercial de Estados Unidos, para ser transados en el mercado de valores
de EE.UU., que representan una determinada cantidad de acciones, bonos u otro instrumento financiero de
una compania local.
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TABLA 4.4 Fuentes de informacion IC por sector institucional

Sector Fuente Informaci Frecuencia Institucion
Reporte de inversiones de la Agencia Fiscal Posiciones en titulos de participacion en el capital y bonos mantenidos en el exterior. BCCh
Reportes directo al BCCh Stock de inversiones del Tesoro Piblico y del Fondo para la Educacion por instrumento. TGR
CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 1 Informacion de créditos, bonos y planes de pago con el exterior
Gobierno Mensual
CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 2 Informacion de pago de créditos externos efectuados directamente en el exterior BCCh
CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 5 » " .
Posiciones de deuda en bonos emitidos por el gobierno en el mercado local, en poder
X de no residentes . .
Reportes directo al BCCh Bancos custodios nacionales
CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 5 . » . BCCh
Posiciones de deuda en bonos emitidos por el gobierno en el mercado local, en poder
Banco Central : Mensual
X de no residentes . .
Reportes directo al BCCh Bancos custodios nacionales
Sistema de Informacion Monetaria (SIM04) Stocks de inversiones de portafolio en el exterior Bancos
CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 1 Informacion de créditos, bonos y planes de pago con el exterior
Bancos . ) - . ) .
comerciales CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 2 Informacion de pago de créditos externos efectuados directamente en el exterior Mensual BCCh
CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 5 » . »
Posiciones de acciones y deuda en bonos emitidos por bancos en el mercado local, en
X poder de no residentes . X
Reportes directos al BCCH Bancos custodios nacionales
Informe de inversiones en el exterior Mensual
Fondos de N . " .
- Stocks de inversiones en renta variable y fija en el exterior E— SP
Cartera de inversiones de fondos de cesantia Trimestral
Inform(-is' contables de fondos de inversion, fondos mutuos y Stocks de inversion de cartera en el exterior por instrumento Trimestral
compafiias de seguros
. . ] . Flujos transfronteri v icipaciones en el capital, n L
Sistema de Operaciones de Cambio Internacionales f ups_t[ ansfronterizos de divisas por participaciones en el capital, deuda y rentas de Diario
inversion de cartera
CNCI - Capitulo XII - Formulario Anexo 1 Flujos de capital y deuda con disposicion de fondos en el exterior Mensual
CNCI - Capitulo XII - Formulario Anexo 3.1 Flujos de inversiones en el exterior Trimestral
Otras
sociedades CNCI - Capi R . .
o pitulo XII - Formulario Anexo 3.2 Desglose de stocks por pais y sector de Anexo 3.1 Anual BCCh
financieras y
empresas no X ) f ” . | .
finanieras y CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 1 Informacion de créditos, bonos y planes de pago con el exterior
hogares
CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 2 Informacion de pago de créditos externos efectuados directamente en el exterior
CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 4 Transacciones con disposicion de fondos en el exterior Mensual
CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 5 o . .
Posiciones de acciones y deuda en bonos emitidos por bancos en el mercado local, en
: poder de no residentes . .
Reportes directos al BCCh Bancos custodios nacionales
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iv. Métodos de compilacién

La compilacion de la CFy la Pll de la IC implica, por el lado de los activos, estimar la inversion
en TPC y titulos de deuda, de todos los sectores, salvo el Banco Central. En tanto, por el lado
de los pasivos, comprende el calculo de la inversién en instrumentos de deuda para todos
los sectores excepto los fondos de pensiones; adicionalmente, también comprende inversion
en TPC en bancos, OSF y empresas y hogares (tabla 4.2).

La CF mensual de la IC activa corresponde, en el caso de los fondos de pensiones, a los
flujos de sus operaciones en el exterior, reportados por la Superintendencia de Pensiones;
en los casos de gobierno, bancos y fondos mutuos, se calcula como la diferencia entre las
posiciones de apertura y cierre y las revalorizaciones, en funcion de datos contables; y en el
caso de empresas y hogares y del resto de las OSF, se estima en base a las operaciones de
cambios internacionales y a las inversiones con disposicion de fondos en el exterior, reportadas
en el CNCI (Anexo 1, capitulo Xll). Las estimaciones de estos Ultimos sectores se revisan
trimestralmente ante la disponibilidad del Anexo 3.1 del Capitulo Xil'y de estados financieros.

La CF mensual de la IC pasiva se elabora con informacion de los bancos custodios, para
las inversiones en TPC vy titulos de deuda emitidos en el mercado local, y con los registros
del capitulo XIV del CNCI, para las inversiones en titulos de deuda emitidos en el mercado
externo (recuadro 3).

Con respecto a la PIl, en la mayoria de los sectores se cuenta con informacién sobre las
posiciones iniciales y finales del periodo; la excepcion es la IC activa de empresas y hogares
y otros auxiliares financieros, donde la Pl se obtiene como sumatoria de flujos. En este
caso, el efecto precio se basa en indicadores de rentabilidad de los mercados accionarios y
de renta fija, y el efecto tipo de cambio considera la paridad entre el dolar y las respectivas
monedas extranjeras, asi como la participacion por pais y moneda en el total del portafolio.

4.2.3. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

i. Descripcion general

Los derivados son instrumentos financieros, cuyo valor depende de un activo subyacente, y
se usan para cubrir riesgos financieros y/o especulacion. En la cuenta financiera se registran
primas pagadas, pérdidas o ganancias al momento de la liquidacién (compensacion®'/). El
saldo refleja la diferencia entre lo recibido y lo entregado, y se registra como activo si es
positivo (ganancia) y pasivo si es negativo (pérdida). En la Pl se registra el valor de mercado
de los contratos vigentes, que evoluciona segun el precio del subyacente o, en el caso de
derivados de monedas, segun las variaciones del tipo de cambio*?/.

41/ La compensacion siempre se refleja con signo negativo en la cuenta financiera, pues representa disminuciones
en las posiciones de derivados, ya sean activas o pasivas.
4/ La Pl siempre se registra positiva.
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ii. Medicion de los Instrumentos derivados en Chile

En el caso de Chile, bancos, fondos de pensiones, OSF y empresas y hogares*/ registran este
tipo de inversion. Tanto en la posicion activa como pasiva, predomina el sector bancario.
Aunqgue en menor medida, le siguen los fondos de pensiones en términos de participacion,
y finalmente las empresas y OSF (grafico 4.7).

En Chile, las transacciones con instrumentos derivados se concentran fundamentalmente en
contratos cuyo subyacente corresponde a commodities, tasas de interés y tipo de cambio. El
gréafico 4.7 presenta las posiciones netas de activos y pasivos por sector en 2024, evidenciando
que los bancos comerciales mantienen el mayor stock al término del afo.

GRAFICO 4.7
PIl de Derivados 2024 por sector institucional
(Porcentaje)

Empresas y Otras sociedades ' Fondos de M Bancos
hogares financieras pensiones comerciales

ACTIVOS

PASIVOS

iii Fuentes de informacion

Los datos para estimar las transacciones y posiciones de los derivados financieros del sector
externo provienen del repositorio Sistema Integrado sobre Transacciones de Derivados (SIID)*/,
gue recopila operaciones de practicamente todo el mercado de derivados. La informacion
consolidada se origina en los principales sectores institucionales —bancos, fondos de
pensiones, auxiliares financieros y empresas— e incluye operaciones entre residentes y no
residentes de la economia. En el caso de los derivados de commodities, los datos se obtienen
de reportes directos al Banco Central en el marco del CNCI*/. La tabla 4.5 presenta las
fuentes para los sectores mencionados.

4/ El gobierno no registra operaciones de derivados con contraparte no residente. En el caso del Banco Central,
que efectta operaciones de derivados con contrapartes no residentes, dichas operaciones, de impacto marginal
en el total de su portafolio de inversiones, se contabilizan en las reservas internacionales como “otros activos
de reserva / valores / bonos”.

4/ EI SIID es el primer repositorio de derivados con estandar internacional en Chile, creado por el BCCh junto
a la CMF. Su objetivo es aumentar la transparencia y disponibilidad de informacién, fortalecer la estabilidad
financiera mediante una mejor gestién de riesgos y prevenir abusos de mercado. Constituye un registro
electrénico centralizado de datos transaccionales para la recoleccion, almacenamiento y diseminacion relevante
de operaciones de derivados en el pafs, entre residentes y entre residentes con no residentes de la economia. La
normativa SIID se encuentra disponible en Normativa - Sistema Integrado de Informacién sobre transacciones
de Derivados - Banco central de Chile.

4/ Desde 2026, la informacion sobre subyacentes de commodities se recopilara a través del SIID, conforme
con la entrada en vigor del CNCl actualizado, sin impacto en las mediciones.
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TABLA 4.5 Fuentes de informacion de derivados

item

Derivados

Fuente Informacion Frecuencia Institucion
Sistema Integrado sobre Transacciones de ’ Diario/
Derivados (SID) Contratos de derivados de tasas y monedas Mensual
BCCh
CNCI - Capitulo IX - Formulario Anexo 2 Contratos de derivados de commodities Mensual

iv. Métodos de compilacién

La estimacion de la cuenta de derivados financieros considera los flujos de la cuenta financiera,
la posicion neta de inversion internacional y las revalorizaciones, para bancos, fondos de
pensiones, OSF y empresas y hogares (tabla 4.2).

La CF registra los pagos (compensacién) entregados y recibidos entre las contrapartes de
contratos de derivados, segun la informacion disponible en el SIID, ya sea sobre tasas de
interés, tipo de cambio o precios de commodities. Cuando la diferencia entre lo recibido y lo
entregado es positiva, se reconoce como ganancia en los activos; si es negativa, se registra
como pérdida en los pasivos.

Por su parte, la Pll consigna las posiciones en derivados a valor de mercado neto, considerando
el diferencial entre lo proyectado a pagar y lo recibido, conforme a la informacion del SIID. Un
resultado positivo se clasifica como activo y uno negativo como pasivo. Las variaciones en la
Pll, descontadas las compensaciones, se registran como efecto precio en derivados de tasas
y commodities, y como efecto tipo de cambio en derivados de moneda. No se contemplan
otras variaciones de volumen.

4.2.4. OTRA INVERSION (OI)

i. Descripcion general

La otra inversion (Ol) es una categoria residual que agrupa posiciones y transacciones no
incluidas en inversion directa, de cartera, derivados financieros ni activos de reserva. Considera
otras participaciones de capital, créditos comerciales (financiamiento entre proveedores y
compradores en comercio internacional), moneda y depositos (billetes y monedas en moneda
extranjera y depositos, excluyendo reservas), préstamos (obligaciones con devolucién pactada
de capital y/o intereses) y otros activos/pasivos, como partida residual.

La otra inversion se presenta por instrumento financiero de la transaccion, por plazo de
vencimiento original y por sector institucional.
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ii. Medicion de la Ol en Chile

En el caso de Chile, todos los sectores instituciones registran operaciones de otra inversion
de activos y pasivos; la Unica excepcion corresponde a los fondos de pensiones, ya que no
registran posicién pasiva. Las empresas y hogares, seguidas de los bancos, lideran ambas
posiciones. En el gréfico 4.8, se observa que al afio 2024, ambos sectores poseen en conjunto
el 92% del stock de activos netos en el exterior y el 88% de las obligaciones con no residentes.

En términos de instrumentos, por el lado de los activos, destacan las operaciones de monedas
y depdsitos, y los préstamos. Estos Ultimos son predominantes en el caso de los pasivos
(gréfico 4.9).

GRAFICO 4.8 GRAFICO 4.9
PIl de Ol 2024 por sector institucional PIl de OI 2024 por instrumento financiero
(Porcentaje) (Porcentaje)
Gobierno Banco Central I Créditos comerciales M Préstamos
Fondos de pensiones [ Otras sociedades financieras
I Bancos comerciales I Empresas y hogares

ACTIVOS

PASIVOS o,
4%
! °12%

remios | 63%

PASIVOS 20% 68%

En Chile, los activos en monedas y dep6sitos corresponden principalmente a inversiones en
dep6sitos. Dentro de los préstamos pasivos se incluyen créditos del FMI, leasings financieros
asociados a la compra de activos en el exterior, y otros préstamos externos, clasificados por
sector y plazo.

iii. Fuentes de informacion

Las principales fuentes utilizadas en la compilacién de esta cuenta corresponden a informacion
recopilada directamente por el BCCh. En la tabla 4.6, se mencionan las fuentes utilizadas
a nivel de sectores.
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TABLA 4.6 Fuentes de informacion de derivados

Sector Fuente Informacion Frecuencia Institucion
Reporte de inversiones de la Agencia Fiscal Posiciones en depdsitos en el exterior BCCh
. ) . o ) . Tesoreria General de la Repbli
Reportes directo al BCCh Stock de inversiones del Tesoro Publico y del Fondo para la Educacion por instrumento esoreria Ge ?Taﬁr;j)e a Repiblica
Gobierno Mensual
CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 1 Informacion de créditos y planes de pago
BCCh
CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 2 Informacion de pago de créditos externos efectuados directamente en el exterior
Banco Central ~ Balance del Banco Central Posicion de activos y pasivos de otra inversion Mensual BCCh
Sistema de Informacion Monetaria SIM04 Stocks de créditos otorgados a no residentes e inversion en depdsitos en el exterior Bancos
Bancos p . - -
. CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 1 Informacion de créditos, bonos y planes de pago Mensual
comerciales
BCCh
CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 2 Informacion de pago de créditos externos y bonos efectuados directamente en el exterior
Report.e de nversion de los fondos de pensiones en & Stock de depositos en el exterior Mensual
extranjero por instrumento y zona geogréfica o
;Z:giisng: Cartera de inversiones de fondos de cesantia Stocks de inversiones en renta variable y fija en el exterior Trimestral
Sistema de Operaciones de Cambio Internacionales Flujos transfronterizos de divisas por transacciones de otra inversion Diario
CNCI - Capitulo XII - Formulario Anexo 1 Flujos de capital y deuda con disposicion de fondos en el exterior Mensual
CNCI - Capitulo XII - Formulario Anexo 3.1 Flujos de inversiones en el exterior Trimestral
OIT?S CNCI - Capitulo XII - Formulario Anexo 3.2 Desglose de stocks por pais y sector de Anexo 3.1 Anual
sociedades BCCh
financieras y . ) - -
CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 1 Informacion de créditos, bonos y planes de pago Anual
empresas no
financieras y
hogares CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 2 Informacion de pago de créditos externos y bonos efectuados directamente en el exterior
CNCI - Capitulo XIV - Formulario Anexo 4 Transacciones con fondos en el exterior. Mensual

Estadisticas de balanza de pagos

Exportaciones e importaciones de bienes

iv. Métodos de compilacién

La compilacion de la cuenta de Ol implica la estimacion de los flujos de la CF, la Pll de activos
y pasivos frente al exterior y las cuentas de revalorizacion y otras variaciones de volumen,
para todos los sectores (excepto pasivos, en el caso de los fondos de pensiones).
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La CF mensual de la Ol en el exterior, se calcula, en el caso de gobierno general, Banco
Central, bancos comerciales y fondos mutuos, como la diferencia entre el stock final e inicial
y revalorizaciones (en su mayoria marginales), en base a informacion contable. En el caso
de empresas y hogares y del resto de las OSF, la estimacién se basa en las operaciones de
cambios internacionales, los flujos de inversion con disposicién de fondos en el exterior del
CNCI (Anexo 1, capitulo Xll) e informacion aduanera de las exportaciones de bienes para
el célculo de los créditos comerciales. Trimestralmente, se revisan las estimaciones de la Ol
activa de empresas y hogares y de las OSF, ante la disponibilidad del formulario trimestral
del CNClI sobre inversiones en el exterior (Anexo 3.1 del Capitulo Xll).

En tanto, para la CF pasiva, la estimacion se enmarca en el calculo de la deuda externa
(recuadro 3); particularmente, para el calculo de los créditos comerciales, se utiliza informacion
financiera contenida en los registros aduaneros de importaciones.

Conrespecto ala Pll, en el caso de la parte activa, para la mayoria de los sectores se dispone de
informacion sobre las posiciones iniciales y finales del periodo; sin embargo, en lo que respecta
a empresas y hogares y a otros auxiliares financieros, la Pll se obtiene como sumatoria de los
flujos. Cabe mencionar que la estimacion de precio es minima, ya que estos instrumentos
no se transan en los mercados financieros; sélo en el caso especifico de la posicion DEG en
el FMI, se obtiene el efecto precio de las acciones que el Banco Central tiene en el Banco de
Pagos Internacionales (BIS), utilizando los registros contables del BCCh. En tanto, el impacto
cambiario se mide segun la relacion de la moneda de inversion con el dolar estadounidense.
Por su parte, la Pll pasiva se deriva del calculo de la deuda externa (ver recuadro 3).

4.2.5 ACTIVOS DE RESERVA

i. Descripcion general

La categoria de activos de reserva comprende aquellos recursos externos bajo el control de
las autoridades monetarias —en el caso de Chile, el Banco Central— que se encuentran
disponibles de manera inmediata para financiar desequilibrios de la balanza de pagos,
intervenir en los mercados cambiarios o atender otros objetivos de politica econémica. Estos
activos incluyen:

i. Oro monetario: Oro bajo control efectivo del Banco Central, considerado activo de
reserva por su liquidez y disponibilidad.

ii. Derechos Especiales de Giro (DEG): Activos internacionales creados por el Fondo
Monetario Internacional (FMI) para complementar las reservas oficiales, asignados a los
paises miembros.

iii. Posicion de reservas en el FMI: Saldo en la cuenta de recursos generales del
organismo, equivalente al neto entre la cuota pagada y los recursos depositados en
moneda nacional, mas la deuda que el FMI obtenga del pais miembro.

iv. Activos en divisas: Créditos de las autoridades monetarias frente a no residentes, en
forma de monedas, depositos bancarios, valores publicos, bonos, pagarés e instrumentos
del mercado monetario.
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v. Otros activos: Convenios de crédito reciproco, como los de la Asociacion
Latinoamericana de Integracion (ALADI)*/, en el caso de Chile.

ii. Medicion de los activos de reserva en Chile

En Chile, se miden todos los componentes mencionados, para la CF y Pll, a valores de
mercado. Considerando los resultados de 2024, dentro del stock predominan los otros
activos de reservas, con el 91% de la posicién (grafico 4.10), conformados en su mayoria
por los valores (gréafico 4.11), que corresponden principalmente a bonos.

GRAFICO 4.10 GRAFICO 4.11
PIl de activos de reserva 2024 por instrumento PIl de otros activos de reserva por instrumento
(Porcentaje) (Porcentaje)
Oro monetario Posicion de reserva en el FMI ¥ Moneda y depésitos Il Valores
¥ DEG M Otros activos de reserva

OTROS
% ACTIVOS DE

ACTIVOS DE RESERVA 4% 96%

RESERVA

8%

iii. Fuentes de informacion

La informacién relevante para la compilacion de las reservas internacionales proviene del
balance del BCCh.

TABLA 4.7 Fuentes de informacion de activos de reservas

item Fuente Informacion Frecuencia Institucion

Activos de reserva Balance Banco Central Stocks de inversiones en activos de reserva en el exterior por tipo de instrumento Mensual BCCh

iv. Métodos de compilacion

La compilacién de los activos de reserva considera estimar la CF, la posicién neta de activos
internacionales y las cuentas de revalorizacion y variaciones de volumen para el Banco
Central. Todo se calcula de manera mensual, siendo las revisiones de caracter excepcional
y poco frecuentes.

4/ El Convenio de Pagos y Créditos Reciproco de ALADI es suscrito por doce Bancos Centrales de la region.
A través de este convenio, se cursan y compensan entre si los pagos derivados del comercio de los paises
miembros, de bienes originarios y de servicios efectuados por personas residentes.
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La CF se obtiene implicitamente como diferencia entre la posicién de apertura, de cierre y
las cuentas de revalorizacién, en base a la informacion proveniente de la contabilidad del

BCCh. La Pll corresponde a dichas posiciones.

Las variaciones de precio y tipo de cambio se estiman en funcion del instrumento que
conforma la cartera. El efecto precio (marginal) se considera Gnicamente para las inversiones
en oro y bonos; en el primer caso, éste se estima de manera residual (diferencia entre las
posiciones del periodo y las otras variaciones) y, en el caso de los bonos, se calcula en funcién
de su rendimiento en los mercados financieros. Para estos Ultimos el efecto tipo de cambio
se determina de manera residual y, para el resto de los instrumentos, se utiliza la paridad de

las monedas en las que se registra la inversion frente al délar.

Recuadro 3

Medicion de la deuda externa en Chile

i. Aspectos conceptuales

La deuda externa'/ corresponde al monto pendiente de pago, en un determinado momento del tiempo,
de los pasivos efectivos y no contingentes? asumidos por agentes residentes de una economia frente a no
residentes, con el compromiso de realizar en el futuro pagos del capital, intereses o0 ambos.

La deuda externa es un subconjunto de los pasivos de la Pll, y comprende los instrumentos de deuda de inversién
directa (préstamos, bonos y créditos comerciales), titulos de deuda clasificados como inversion de cartera y
otros pasivos clasificados como otra inversion (préstamos, moneda y depositos, créditos comerciales, DEG y
otras cuentas por pagar). Se excluyen de la definicion de deuda externa las acciones y otras participaciones
de capital, ya gue no existe la obligacion de pagar intereses o capital; los derivados financieros, pues no se

paga el principal ni se devengan intereses; y los pasivos contingentes (tabla 1).

TABLA 1 Relacion PII por categoria funcional y deuda externa

A. ACTIVOS B. PASIVOS
1. Inversion directa 1. Inversion directa

Participaciones de capital/reinversion de utilidades

Participaciones de capital/reinversion de utilidades
Deuda entre relacionadas Deuda entre relacionadas/*

2.Inversion de cartera 2.Inversion de cartera

Titulos de participacion en el capital
Titulos de deuda/*
3.Instrumentos financieros derivados

Titulos de participacion en el capital
Titulos de deuda
3.Instrumento ncieros derivados

PIl neta =(A-B)

4.0tra inversion 4.0tra inversion
Créditos comerciales/*

Créditos comerciales
Moneda y depésitos Moneda y depositos/*
Préstamos Préstamos/*

Otros activos Otros pasivos/*

5.Activos de reserva

/* Corresponden al concepto de deuda externa
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El aumento de la deuda externa no implica necesariamente un mayor endeudamiento de la economia, ya
gue puede compensarse con mas activos o con una disminucion de los pasivos que no forman parte de dicha
deuda. Del mismo modo, un incremento en la posicién deudora de la economia no siempre refleja un alza
en la deuda frente al exterior.

ii. Fuentes de informacion

La principal fuente para la compilacién de la deuda proviene de la informacion del capitulo XIV del CNCI (Anexos
1y 2), entregada por los agentes econdémicos que contraen obligaciones con el exterior. Estos antecedentes
se complementan con los reportes de los bancos, la informacién directa del gobierno y empresas (deuda
por leasing financiero), los registros de deuda en el mercado local en manos de no residentes (informados
por bancos custodios), el balance del Banco Central de Chile, estados financieros y datos de los registros
aduaneros relacionados con créditos vinculados al comercio exterior.

iii. Métodos de compilacion
El saldo de la deuda externa al final de un periodo se construye sobre la base del saldo inicial del mismo

periodo, mas los nuevos créditos recibidos e intereses devengados, menos los pagos de capital e intereses?,
mas las otras variaciones (precio, tipo de cambio y otros ajustes).

FIGURA 1 Esquema de construccion de la DE

Total de deuda Saldo inicial Transacciones (CF) Interés deveng. - Otras variaciones
= + + Interés pag. + +

Stock final a valor de Stock final del Créditos recibidos Saldo de intereses
mercado periodo anterior a menos pagos de devengados menos

Precio, tipo de
cambio y otras

variaciones de
volumen

valor de mercado capital pagados

El saldo de la deuda se puede expresar a valor nominal o de mercado. El valor nominal es el monto pendiente
del principal, incluidos los intereses devengados no pagados. Por su parte, el valor de mercado considera, para
los instrumentos negociables (por ejemplo, bonos), el precio al cual se transan. En Chile, las cifras oficiales
de deuda externa se publican a valor de mercado, en coherencia con la Pll; adicionalmente, se presenta un
memorandum con su valor en términos nominales.

Finalmente, la deuda externa se presenta al publico con un desglose por sector institucional, diferenciando
deuda publica y privada, por sector acreedor y por moneda. Ademas, se detalla la composicién de los titulos
de deuda segun el mercado de emision y se incluye la deuda de corto plazo residual, que corresponde al
endeudamiento de corto plazo mas la porcién de deuda de largo plazo que vence en los proximos doce meses.

'/ De acuerdo con la definicion del Manual de Estadisticas de Deuda Externa: Guia para Compiladores y Usuarios (Guia de DE 2013).
2/ Corresponden a aquella deuda potencial no utilizada, como, por ejemplo, lineas de crédito.

3/ Los créditos recibidos/intereses devengados y las amortizaciones por pagos de capital/intereses pagados, se registran en la
cuenta financiera de la BP, como aumento y disminucién de pasivos, respectivamente.
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SIGLAS Y ACRONIMOS

AACH: Asociacion de Aseguradoras de Chile

BCCh: Banco Central de Chile

BP: Balanza de Pagos

CASEN: Encuesta de Caracterizacion Socioecondmica Nacional
CC: Cuenta corriente

CdeR: Compilacién de referencia de cuentas nacionales
CF: Cuenta financiera

CIF: Cost,insurance and freigth

CK: Cuenta de capital

CMF: Comision para el Mercado Financiero

CNCI: Compendio de Normas de Cambios Internacionales
DCV: Depdsito Central de Valores

DE: Deuda Externa

DIPRES: Direccién de Presupuestos

DE: Deuda Externa

DL600: Decreto Ley 600

Eurostat: Statistical Office of the European Communities
FMI: Fondo Monetario Internacional

FOB: Free on board

IC: Inversion de cartera

ID: Inversion directa

IVA: Impuesto al Valor Agregado

JAC: Junta de Aeronéautica Civil

MBP: Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversién Internacional
OCDE: Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico
Ol: Otra inversion

OSF: Otras sociedades financieras

PDI: Policia de Investigaciones

PIl: Posicion de Inversion Internacional

SERNATUR: Servicio Nacional de Turismo

SlI: ervicio de Impuestos Internos

SIID: Sistema Integral sobre Transacciones de Derivados
SP: Superintendencia de Pensiones

TGR : Tesoreria General de la Republica

TPC: Titulos de participaciéon en el capital
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