MONEDA Y CAMBIOS

SITUACION MONETARIA

A) Oferta monetaria

Medios de pago

Al finalizar mayo de 1994, los
medios de pago (M1) se sitian en
$ 5.113.896 millones, cifra infe-
rior $ 99.695 millones (1,9%) al
saldo de diciembre de 1993 y en
$ 1.241.434 millones (32,1%) al
saldo de un afio atrds. La varia-
ciéon mensual se explica por la
reduccién de § 84.412 millones
(2,3%) en la base monetaria y por
el aumento de 1,3768 a 1,4162
(2,8%) en el multiplicador mo-
netario.

Oferta monetaria
ampliada

La oferta monetaria ampliada (M2)
llega a $ 17.718.486 millones en
mayo de 1994, con incremento de
$ 644,826 millones (3,8%) en el
mes. Tal evolucién es producto del
aumento de $ 620.660 millones en
los cuasidineros, que alcanzan un
valor de $ 12.604.590 millones y
constituyen el 71,1% de M2, y del
crecimiento en los medios de pago
ya comentado.

A partir de febrero de 1992, los
sustitutos proximos del dinero in-

cluyen las captaciones de las com-
paiifas de financiamiento comercial
y a partir de abril de 1994 se le
incluyen las captaciones de los
organismos cooperativos.

Dentro de los cuasidineros, los
depdsitos de ahorro en el siste-
ma bancario alcanzan un monto
de $ 2.247.708 millones, con
alza de $ 90.904 millones (4,2%)
en el mes y de $ 583.517 millones
(35,1%) en afio completo. De
dicho saldo, $ 278.404 millones
(12,1%) corresponden a depésitos
de ahorro a término. A partir de
marzo de 1992, los depésitos de
ahorro del sistema bancario inclu-
yen los de los organismos coopera-
tivos que pasaron a ser bancos.

CUADRO 1
Oferta monetaria
(Miliones de pesos y porcentajes)
Madios de pago (M1) Cuasidineros (CD)* Oferta monetaria ampliada (M2)"*
Saldo Variacién Saldo Variacién Saldo Variscién
Fin de
mayo Afo Afo Afo Afo Afo Ao
carrido ~complato corrida completo corrido completo

1992 2.944.758 36 39.4 6.336.299 204 44.6 9.281.058 145 42.9

1893 3.872.462 {3.5) 315 8.364.782 156 N9 12.227.244 8.7 31.7

1984 5.113.896 (1.9) 3z 12.604.580 18,7 50.9 17.718.486 1.9 44.9

* Incluye depdsitos de ahorro, certificados de depésito, depdsil

en las corp

** Incluye M1 mas

de ahorro y vivienda y captaciones de las compafiias de
di Fuente: Banco da fa Repiblica, Subgerancia de Estudios Econdmicos.
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CUADRO 2
Cuasidineros
(Miliones de pesos y porcentajes)
Certificados de Depésitos da las corp Captacién compafiias de
Depdsitos de ahorro depésitos » térming de shorro y vivienda financiamiento comercial Total cuasidineros (1]
Fin de Saldo Variacién Saldo Variacién Saldo Variacién Saldo Variacion Ssldo. Variacion
mayo
Afo Ao Afo Afa Ao Ao Afio Afo Aflo Afio
coride  completo corride  completo corrido  compieto carfido  complato comide  completo
1992 1.057.338 26.7 78.7 1.887.723 11,7 298 2.898.607 253 464 628.11% 103 299 6.338.290 204 A48
1993 1.664197 B3 574 2377417 250 283 3673837 150 228 736.913 B85 395 8354782 165 319
1994  2.247.708 1.7 351 3.502.725 240 6.1 5479532 237 492 1215838 190 650 12604600 187 509
(1) Incluys captacionss de los organismos couperstivos las cuales no se discriminan én este cuadio,
Fuente: Banco de la Repdblica, Subgorencia de Estudios Econémicos.
3 CUADRO 3
Origen del dinero base (1)
(Millones de pesos y percentsjes)
1994 Varlacion mensual
. Abril Mayo Absoluta %
Base monetaria (2) 3.696.755 3.612.343 (84.412) i2.3)
A) Ressrvas Internacionales netas 6.567.958 6.589.212 21.284 0.3
B Cridito doméstico {1.351.5678) 11.429.943) (78.365) (5.8)
1. Crédito neto Tesoreria 530.248 581.650 51,402 9.7
2. Crédito neto resto sector piblica (409.1386) 1399.692) 9.444 2.3
3. Crédito neto sistema financiero (423.624) 1631.554) {207.930) 149.11
al Crédito neto sistema bancario (237.408) 1351.825) 1114.417) 148.2)
bi Crédito neto corfinancieras 229.227 223.686 15.541) 2.4
¢} Crédito neto a las CAV 1353.925) (433,715) (79.790} {22.5
d) Crédito neto otros intermediarios 61.518) 169.700) {8.182) [13:3)
4. Pasivos sector privado 1.145.534 1.111.9256 (33.609) 12.9)
5, Otros activos netos 96.468 131.578 35.110 36.4
C) Obligaciones externas & largo plazo 360.573 354.474 16.099) (R
Di Cusntas patrimoniales (3) 1.249.982 1.286.312 36.330 289
E) Moneda de Tesoreria 90.930 93.860 2930 32

(1) Las cuentas en moneda extranjera se contabilizan a s tasa de cambio r

las cuentas patrimoniales, Fuente: Banco de la Repdblica, Subgerencia de Estudios Econémicos,

cual se excluye el encaje monetario sobre depdsitos fiduciarios. Bllpmudnmll.lmrmm mumwmmmm:mmmpw

2) Corresponde a etective + reserva bancaria, oe la
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T ——————— WONEDA Y CANIBIOR

Los depésitos de las corporacio-"

nes de ahorro y vivienda se si-
tian en $ 5.479.532 millones,
con aumento de $ 207.210 millo-
nes (3,9%) en el mes y creci-
miento de $ 1.805.995 millones
(49,2%) con respecto al mismo
periodo del afio anterior.

Los CDT de bancos (incluye la
Caja Social) y corporaciones finan-
cieras llegan a $ 3.507.725 millo-
nes, saldo superior en $ 264.586
millones (8,2%) al del mes ante-
rior y en $ 1.330.308 millones
(61,1%) al del afio precedente.

Por iltimo, las captaciones de
las compaiias de financiamien-
to comercial presentan un saldo
de $ 1.215.938 millones, con
un avance mensual de $ 64.214
millones (5,6%) y de § 479.025
millones (65,0%) en afio completo.

Base monetaria

El dinero base presenta una baja
mensual de $ 84.412 millones
(2,3%) y su saldo en mayo de
1994 se sitda en $ 3.612.343
millones. Ello es resultado de
los efectos contraccionistas de
$ 78.365 millones (5,8%) en el
crédito doméstico y de $ 36.330
millones (2,9%) en las cuentas
patrimoniales, y por los efectos
expansionistas de $ 21.254 millo-
nes en las reservas internacionales
netas (0,3%), y $ 6.099 millones
en las obligaciones externas a largo
plazo (1,7%) y $ 2.930 millones
(3,2%) en la moneda de Tesoreria.

El menor crédito interno obedece
a los efectos contraccionistas de
$ 207.930 millones (49,1%) en el
crédito neto al sistema financiero,
y por los efectos expansionistas de
$ 51.402 millones (9,7%) en el
crédito neto a la Tesoreria, $ 35.110
millones (36,4%) en otros acti-
vos netos, $ 33.609 millones
(2,9%) en los pasivos con el
sector privado y de § 9.444
millones en el crédito neto al
resto del sector privado.

En cuanto al sistema financiero, la
variacion la determinan los descensos
en crédito interno neto de § 114.417
millones a los bancos, $ 79.790
millones a las CAV, $ 8.182 millo-
nes a otros intermediarios financieros
y de $ 5.541 millones a las corpo-
raciones financieras.

En lo que respecta a los pasivos
con el sector privado, su reduccién
se debe a la cancelacion de $ 43
mil millones en los certificados de
cambio y al alza de $ 7 mil millo-
nes en el saldo de titulos de parti-
cipacién,

Por el lado de la Tesoreria, el
mayor crédito neto al sector publi-
co estd determinado especialmente
por la redencién de $ 53 mil millo-
nes en titulos de participacién y
por la reduccion de $ 7 mil millo-
nes en el saldo de otras exigibilida-
des. Finalmente, el aumento en el
crédito neto al resto del sector
puiblico estd determinado, basica-
mente, por la baja de § 7 mil
millones en los depdsitos en mone-
da nacional.

Multiplicador
monetario

En mayo de 1994, el multiplica-
dor monetario se sitia en 1,416,
mayor que el de abril cuando era
de 1,377. Esta variacion se debe
tanto a la caida en el coeficiente
de efectivo de 0,482 a 0,454,
como resultado de la reduccién
de $ 57.165 millones (3,4%) en
¢l efectivo en poder del piblico, en
tanto que los depésitos en cuenta
corriente se reducen en $ 64.640
millones (3,6%), asi como a la
reduccion del coeficiente de reser-
va de 0,595 a 0,573, causada por
la caida de $ 22.247 millones
(1,3%) en la reserva bancaria,
frente a la baja de las cuentas
corrientes ya mencionada.

B) Crédito
e inversiones

Crédito bancario

En mayo de 1994, la cartera en
moneda nacional del sistema ban-
cario totaliza § 6.944.942 millones,
con alzas de $ 298.942 millones
(4,5%) en el mes y de $ 2.316.997
millones (50,1%) en afio completo.
Por su parte, las inversiones totales
llegan a $ 1.153.403 millones, con
incremento de $ 108.199 millones
(10,4%) en el mes y $ 108.369
millones (10,4%) en afio completo.
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Principales activos
financieros

La captacion de recursos a través
de los principales activos finan-
cieros del mercado institucionali-
zado llega a $ 15.356.076 millo-
nes en mayo de 1994, saldo
superior en $ 5.110.449 millones
(49,9%) al registrado un afio
atras.

En lo correspondiente a los instru-
mentos de captacién de los inter-
mediarios financieros, se destacan
por su tasa de crecimiento anual,
los certificados eléctricos valoriza-
bles con 130,4 %, la captacién de
las compaiiias de financiamiento
comercial con 65,0% y los CDT
de bancos con 64,8%, los CDT
de las corporaciones financieras

con 49.2%, los depodsitos en las
corporaciones de ahorro y vi-
vienda con 49,2% y los acreedo-
res fiduciarios con 49,1%, cuyos
saldos son de $ 84.014 millones,
$ 1.215.938 millones, $ 2.729.851
millones, $ 1.215.938 millones,
$ 5.479.532 millones y $ 799.018
millones, respectivamente. Les si-
guen las captaciones de los orga-
nismos cooperativos, con creci-
miento de 48,9% en el afio y saldo
de $ 152.913 millones, y los depo-
sitos de ahorro de los bancos con
35,1% y $ 2.247.708 millones.

En cuanto a los depdsitos en las
corporaciones de ahorro y vivien-
da, el mayor dinamismo se observa
en los certificados a término con
un crecimiento anual de $ 853.682
millones (173,4%). Entre los
demds activos financieros se en-

cuentran los TES con alza anual de
79,3% y saldo de $ 1.029.326
millones, los TAN con baja de
80,4%, los TER con reduccién de
47% v los certificados eléctricos
valorizables con saldo de $ 84.014
millones.

En cuanto a la colocacion de titulos
del Banco de la Repiblica, ésta se
sitia en $ 1.783.869 millones en
abril de 1994, con baja anual de
29,3%. Los titulos de participacion
caen 14,5%, en tanto que los titulos
canjeables disminuyen 91,76%. Los
saldos, en ese mismo orden, llegan
a $ 1.526.113 millones y $ 164
millones, respectivamente, Por su
parte, los certificados de cambio en
circulacién descienden 65% en afio
completo, con lo cual su saldo se
sitda en $ 257.592 millones.

CUADRO 4

Crédito e inversiones del sistema bancario (1)

{Millones de pesos y porcentajes)
Cartora * Inversiones **

Fin de Saldo Variacién Saldo Vardacién
maya

Ao Afia Aflo - Ao

corrido completo corride completo

1992 3.104,740 7.4 18.6 989.269 51,0 34
1993 4.627.945 18.0 491 1.045.034 3.6 5868
1594 6.944.942 16.0 50.1 1.153.403 10.3 10.4

* Debido a la moditicacidn del _FUC. & partir del 10. de enero de 1994 la cartera se define como la cartera vigente mds la vencida menos provistones.
Hasta el 30 de diciembre de 1993 se definid como cartera vigente mas la vencida hasta 12 meses. * * Inversiones voluntarias mis las obligatorias.
{1) Cifras provisionales. Fuente: Banco de la Repiblica, Subgerencia de Estudios Econémicos.
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CUADRO 5
Principales activos financieros (1)

{Millones de pesos y porcentajes)

1984 Variacién %
Abril Mayo Ao Afio
corrido completo

Cuasidineros 11.983.930 12.604.590 18.7 650.9
Depésitos de ahorro 2.156.804 2.247.708 1.7 35.1
Depdsitos en las corporaciones de ahorro y vivienda 5.272.322 5.479.532 23.7 49.2
COT bancos 2.534.453 2,729,851 25.6 64.8
CDT corfinancieras 708.686 777.874 18.8 49.2
Depésitos de shorro corfinancieras (2) 10.002 772
Captacidn compaiilas de financiamiento comercial (3) 1.151.724 1.215.838 19.0 B85.0
Captacién organismos cooperativos 149.939 152,915 X
Otros activos del sistema financiero 2.610.466 2.751.486 22.7 45.5
Captacién organismos cooperativos de orden superior 148,937 152.913 16.7 48.9
Acreedores fiduciarios 631.614 799.018 1221 49.1
Aceptaciones bancarias en circulacidn 200.958 198.760 {10.3) 3.0
Certificados Eléctricos Valorizables (CEV) 109.496 84.014 28.5 130.4
Thulos Enargéticos de Rentabllidad Creciente (TER) 107.768 101.450 122.9) (47.0)
Titulos de Ahorro Nacional (TAN) 1.989 1.242 42.7 (80.4)
TES; 1.029,308 1,029.326 4.8 79.3
Bonos an circulacion da corfinancieras 379.397 384,763 10.2 53.4
SUBTOTAL (1} 14.594.396 15.366.076 19.4 49.9
Certificados de cambio (4) 300.567 257.582 124.00 {65.0)
Tiulos canjeables (5) 158 164 (11.4) 91.7)
Titulos de participacidn 1.462.417 1.526.113 1.3 114.5)
SUBTOTAL (1) 1.763.142 1.783.869 43 {29.3)
TOTAL (t + W) 16.357.538 17.139.945 17.6 34.2

(1) Las cuentas en moneda extranjera se contabilizan a la tasa de cambio promadio de compra y venta de divisas en diclembre de 1992 y a
la tasa representativa de mercado a partir de enero de 1983. (2) Desde febrero de 1994 los depdsitos de ahorro en las corporaciones
firwﬂafuuirmmdemmdaimmmm {3} Da las compaiias de financiamiento comercial se exciuyen las intarvenidas por la
Sup dencia B ia y las gue han cesado operaciones. (4) Equivale 8 US$ 421.7 millones para diciembre de 1993 y a US$ 451.5
millones para enero de 1994. (5] Incluye sdlo la Resolucién 66 de 1986 de la Junta Monetaria. Fuente: Banco de la Republica, Subgerencia
de Estudios Econdmicos.
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