
MONEDA Y CAMBIOS 

SITUACION MONETARIA 

A. Oferta monetaria 

Medios de pago 

Al finalizar noviem bre de 1989, 
los medios de pago (MI> se sitúan 

en $1.474.394 millones, superiores 
en $ 116.069 millones (8.5%) en el 
mes y en $ 267.806 millones (22.2%) 
en afio completo. La variación men­
sual es resultado del alza de 
$ 45.833 millones (5.4%) en la base 
monetaria y del aumento en el 
multiplicador monetario al pasar 
de 1.605 a 1.652. 

CUADRO 1 

Oferta monetaria 

(Millones de pesos y porcentajes) 

MediOS de pago (M,) Cuasidlneros (CO)' 

Fin de noviembre 
Saldo 

1 987 .............. 9' 1 2 1 3 

1988 .............. 1206588 

1989 .............. 1474394 

Vanaclón 

Ano Ano 
corr idO completo 

155 

15 1 

11 8 

293 

32 4 

222 

Saldo 

1 622 798 

1 94 777' 

262 1 255 

Vanación 

Allo Ano 
cOrrido completo 

26 O 

210 

337 

284 

20 O 

34 6 

Oferta monetaria 
ampliada 

La oferta monetaria ampliada (M2) 
llega a $ 4.095.649 millones en 

Oferta monetaria ampliada (M2)" 

Saldo 

2534 011 

3154 35S 

4095649 

Allo 
corrido 

220 

18 7 

24 9 

Ano 
completo 

287 

24 5 

298 

• Incluye depósitos de ahorro. certificados de depÓSitO y depósilos en las corporaciones de ahorro y vIvienda 

.. InCluye M 1 más cuasldlneros 

Fuente Banco de la República. Investigaciones Económicas 

noviembre de 1989, con ascenso de 
$ 126.824 millones (3.2%) en el 
mes. La variación mensual se ori­
ginaen el incremento de los medios 
de pago ya comentado y en el 
aumentode$10.755 millones (0.4%) 
en los cuasidineros que alcanzan 
un valor de $ 2.621.255 millones, 
constituyendo el 64.0% de M2. 

Dentro de los sustitutos próximos 
al dinero, se destacan los depósitos 
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de ahorro en el sistema bancario 
que se elevan a $ 423.204 millones, 
con alza de $ 2.236 millones (0.5%) 
en el mes y de $ 75.222 millones 
(21.6%) en afio completo. Del total , 
$ 102.126 millones (24.1%) corres­
ponden a depósitos de ahorro a 
término. 

Los depósitos de las corporaciones 
de ahorro y vivienda se sitúan en 
$ 1.262.332 millones, con ascensos 

de $ 17.592 millones (1.4%) en el 
mes y de $ 309.629 millones (32.5%) 
con respecto al mismo período del 
año anterior. 

Por último, los CDT de bancos, 
corporaciones financieras y la Caja 
Social de Ahorros llegan a$ 935.719 
millones, con baja de $ 9.074 millo­
nes (1.0%) en el mes y alza de 
$ 288.633 millones (44.6%) en año 
completo. 
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CUADRO 2 

Cuasidineros 

(Millones de pesos y porcentajes) 

Depósitos de ahorro 
Certificados de 

depósito a término 
Depósitos de las corporaciones 

de ahorro y vivienda Tota l Cuasidineros 

Variación Variación 
Fin de noviembre Saldo Saldo Saldo 

1987 
1988 
1989 

294041 
347982 
423204 

Al'lo 
corrido 

144 
51 
86 

Allo 
completo 

319 
18.3 
21 6 

603064 
647086 
935719 

Allo Allo 
corrido completo 

288 
79 

419 

322 725693 
73 952 703 

446 1 262332 

Fuente 8anco de la Repú bllca. Investigaciones Económ Icas 

CUADRO 3 

Origen del dinero base (1 ) 

(Millones de pesos y porcentales) 

1989 Var iación Mensual 

Octubre Noviembre Absoluta % 

Base monetana (A - B + C) .. ..... . . ... . . . ... .. . ..... . 846.431 892.264 45.833 5.4 

A - Act ivos Banco de la Repúbl ica . . .... .. . .. . . .. . 2.268.465 2.572.379 313.914 13.9 

1 - Reservas internacionales netas ... ... . ... 1 487732 1 530369 43637 2.9 
2 - Crédito doméstiCO .. .......... . . .. . . . .. 770 152 1 046.248 276096 358 

a) CréditO neto tesoral .... .... ......... 465308 424823 -40485 - 87 
b) Crédito resto sector público......... -42 126 188849 230.975 
c) CrédllO bruto bancos .. . ............ 52 614 45036 -7 578 - 14 4 
dI Crédito bruto entidades de fomento (2) 417 335 426611 9 276 22 
e) Crédito bruto sector privado (3) .. . . . -122 979 - 39071 83 908 682 

3 - OlrCS activos netcs ... ...•........ .. . . .. 581 -4238 -4819 - 8294 

B - Pasivos no monetarios . . ......... . . .. ..... . .. 1.434.3' 2 1.702.287 267.975 18.7 

1 - ObligaCiones en moneda eKtranJera bancos 
2 - InverSión en titulos Res 28 y 60/84 J M 
3 - ObligaCiones entidades de fomento ... . . 
4 - ObligaCiones sector privado ... ........ . 
5 - Fondo de EstabilizaCión Cambiarla ..... . 
6 - Fondo de InverSiones Publicas ......... . 
7 - Operaciones con titulos del Sanco de la 

República . ...................... . .... . 
8 - ObligaCiones externas a largo plazo .... . 
9 - Excesos de liquidez Fondo Nal del Café 

C - Moneda de Tesorerla . . ....... . ... . .......... . 

3245 
46324 

343307 
128377 
174492 
22912 

1 757 
44331 

354 725 
151484 
193282 
23152 

- 1.488 
-1993 
11418 
23107 
18790 

240 

- 459 
- 43 

33 
180 
10 S 

10 

538412 749010 210598 391 
177118 184470 7352 42 

125 76 -49 - 39.2 

22.278 22.172 - lOO -0.5 

(1) Las cuentas en moneda extranjera se contabilizan a la tasa de cambiO promediO de com­
praventa de diVisas 

(2) Comprende Cala Agrana. Banco Central HiPotecario. CorporaCiones FinanCieras. Fondos 
FinanCieros y FAVI 

(3) Comprende FederaC ión NaCional de Cafeteros. Fondos Ganaderos. Cooperativas y otros 

Fuente Banco de la Republ lca. Investigaciones Económicas 

Variación Variación 
Saldo 

Allo Allo Allo Allo 
corrido completo corrido completo 

289 24 2 1 622 798 26 O 284 
20 O 
346 

403 313 1947771 2 1 0 
385 325 2621255 337 

Base monetaria 

El dinero base se sitúa en $892.264 
millones, superior en $ 45.833 
millones (5.4%) respecto al saldo 
del mes an ter ior. Esta var iación se 
explica por las alzas de $ 313.914 
millones (13.9%) en los activos del 
Banco de la Repúbl ica y de 
$ 267.975 millones (18.7%) en los 
pasivos no monetarios. 

La variación en los activos del 
Banco de la República obedece 
pr incipalmente al aumento de 
$ 230.975 millones en el crédito al 
resto del sector público, cifra de la 
cual $ 29.479 millones correspon­
den a acuerdos de pago FODEX y 
el resto a la disminu ción en los 
recursos que dicho sector tenía y 
que de los cuales $ 112.857 millo­
nes invierte en titulos canjeables 
de la Resolución 3 de 1988 de la 
Junta Monetaria. Igualmente, el 
crédito bruto al sector privadQ 
aumenta en $ 83.908 millones pero 
son recursos que la F inanciera 
Eléctrica Nacional congela inme­
diatamente al invertirlos en titu los 
canjeables de la Resolución 20 de 
1986 de la J unta .Monetaria. 
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Resta por mencionar el alza de 
$ 42.637 millones (2.9%) en las 
reservas internacionales y la baja 
de $ 40.485 millones en~el crédito 
neto tesoral que se explica princi­
palmente por el aumento en los 
depósitos de la Tesorería en $ 40.064 
millones. 

El efecto contraccionista de los 
pasivos no monetarios se explica 
fundamentalmente por las alzas 
de $ 210.598 millones (39.1%) en 
las operaciones con títulos del 
Banco de la República (Res. 3/88 
y Res. 20/86) que se mencionaron 
anteriormente, de $ 23.107 millo­
nes (18.0%) en las obligaciones con 
el sector privado (aumento de 
$ 19.865 millones en el total de 
depósitos para giro y de $ 3.173 
millones en los cheques del Geren­
te), de $ 11.418 millones (3.3%) en 
las obligaciones con entidades de 
fomento y de $ 7.352 millones 
(4.2%) en las obl igaciones exter­
nas a largo plazo. 

Multiplicador 

monetario 

En noviembre de 1989, el multi­
plicador monetario se sitúa en 
1.652, superior al de octubre, cuan­
do era 1.605. La variación men­
sual está explicada por la baja en 
el coeficiente de reserva, que pasa 
de 0.4613 a 0.4201, como resul­
tado del descenso en la reserva 
bancaria de $ 16.568 millones 
(3.8%) frente al alza en los depósi­
tos en cuenta corriente de $ 53.668 
millones (5.6%). Por otra parte el 
coeficiente de efectivo aumenta 
de 0.4295 a 0.4687 debido al ascen­
so de $ 62.401 millones (15.3%), en 
el efectivo en poder del público y 
de la variación de depósitos en 
cuenta corriente ya comentada. 
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B. Crédito 

Crédito bancario 

En el mes de noviembre de 1989, el 
crédito en moneda nacional del sis­
tema bancario totaliza $ 2.000.279 
millones, con aumentos de $ 34.082 
millones (1.7%) en el mes y de 

$ 452.428 millones (29.2%) en año 
completo. Del total de colocaciones, 
el 97.6% representa cartera (incluye 
deudores varios), esto es, $ 1.952.187 
millones, de los cuales $ 518.869 
millones (26.6%) constituye recur­
sos provenientes de. las lineas espe­
ciales de crédito del Banco de la 
República y de los fondos financie­
ros que esté administra. 

CUADRO 4 

Crédito bancario (1) 

(Millones de pesos y porcentales) 

Cartera ColocaCiones' 

Fin de noviembre Variación % Vanaci6n % 
Saldo Saldo 

Allo Allo Allo Allo 
COrrido completo COrrido completo 

1987 ....... . 

1988 ....... . 

1989 ....... . 

1194737 

1 491 436 

1 952 187 

356 

253 

299 

• InCluye cartera y deudores vanos 

(1) Cifras provISionales 

388 

248 

309 

1 228653 

1 547651 

2000279 

349 

243 

266 

377 

26 O 

292 

Fuente Banco de la República. Investigaciones Económicas 

Crédito 

de fomento 

Al finalizar noviembre de 1989, 
las aprobaciones de crédito por 
parte de los fondos fi nancieros 
FFAP, FFI, FIP Y FCE suman 
$ 227.237 millones, de los cuales 

$ 196.606 millones corresponden 
al FF AP. Con respecto al mismo 
período del año anterior, se observa 
un aumento de $ 60.280 millones 
(36.1 %), que se explica por los 
incrementos en las aprobaciones 
del FFAP en $ 54.194 millones 
(38.1%), del FFI en $ 3.398 millo­
nes (33.3%) y del FIP en $ 5.074 
millones (59.7%) y por la disminu­
ción del FCE en $ 2.386 millones 
(40.8%). 
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La cartera de los fondos finan ­
cieros alcanza $ 261.450 millo­
nes, superando en $ 62.147 mi­
llones (31.2%) a la de igual fecha 
del año anterior. El financiamien -

MONEDA Y CAMBIOS 

to otorgado por el FF AP llega a 
$ 215.363 millones, con alza de 
$ 56.142 millones (35.3%) en el 
año. A su vez, los créditos del FFI 
y el FIP aumentan $ 5.942 millo-

CUADRO 5 

nes (50.2%) y $ 3.177 millones 
(23.8%), respectivamente; en cuan­
to al del FCE disminuye $ 3.114 
millones (20.9%). 

Fondos financieros - Aprobaciones y cartera 

(MIllones de pesos y porcenlalesl 

1988 1989 VariacIones % 

Aproba · Cartera Aproba- Cartera Aproba · Cartera 
clones (1) noviembre ciones (1) noviembre clones (1) noviembre 

FFAP ...... .. .... .. 142412 159221 196606 215363 381 353 

FFI!2I . ....... .. •.. 10202 11 838 13600 17780 333 502 

FCE ... ..... ..... .. 5847 14888 3461 11 774 - 408 - 209 

FIP . .. ..... .• .. ... . 8496 13356 13570 16533 597 238 

Total ...........• . 166.957 199303 227237 261 .450 36 I 31 .2 

(1) Va lores aprobados entre enero y novIembre 

(2) Incluye lInea ordInar Ia bienes de capllal y redescuento aulomá\lCO 

Fuente Banco de la Repúblrca 

Principales activos financieros 

La captación de recursos a través 
de los principales activos financie­
ros del mercado institucionalizado 
llega a $ 3.510.894 millones en 
noviembre de 1989, saldo superior 
en $ 841.817 millones (31.5%) al 
registrado un año atrás. Dentro de 
los instrumentos que estimulan el 
ahorro se destacan los depósitos a 
término de las corporaciones finan­
cieras los cuales muestran un cre­
cimiento de 102.0% en año com­
pleto, al llegar a $ 227.533 millones. 

4 

Los títulos energéticos de rentabi­
lidad creciente, los documentos por 
pagar de las compañías de finan­
ciamiento comercial, los depósitos 
en las corporaciones de ahorro y 
vivienda y los certificados de depó­
sito a término de los bancos crecen 
a tasas anuales de 93.0%, 53.9%, 
32.5% y 32.4%, respectivamente y 
se sitúan en saldos de $ 46.022 
millones, $ 272.125 millones, 
$ 1.262.332 millones y $ 701.122 
millones en su orden. 

En cuanto a la colocación de títulos 
del Banco de la República, ésta se 
sitúa en $ 238.609 millones en 
noviembre de 1989 con alza anual 
de 20.7%. Los certificados de cam­
bio aumentan 70.5%, los títulos 
agroindustriales 91.5% y los títulos 
canjeables en 41.0%, por su parte 
los títulos de participación dismi­
nuyen 5.6%. Los saldos, en ese 
mismo orden, llegan a $ 43.266 
millones, $ 8.204 millones, $ 86.131 
millones y $ 101.008 millones. 
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CUADRO 6 

Princip~les activos financieros (1) 

(Millones de pesos y porcenta,es) 

1989 Variación % 

1 Depósi tos de ahorro ................................ . 

2 Depósitos en las corporaciones de ahorro y vIvienda. 

3 CDT - bancos ...................................... . 

4 . Depósito:, a término CorflOancleras ............... . 

5 CDT Caja Social de Ahorros ....................... .. 

6 Documentos por pagar CFC (2) .................... . 

7 Cédulas hlpotecanas .............................. .. 

8 . Bonos cafe teros ..... . ................... . .......... . 

9 Titulos de ahorro cafetero .......................... . 

10 Certificados cafeteros valonzables ................ . 

11 Certificados eléctricos va loma bies ................ . 

12 TER (Tftulos EnergétiCos de Rentabilidad Creciente) 

13 Títulos de Ahorro Nacional - TAN- ........... . .. . 

1. SUBTOTAL .......... . ............................... . 

1 Certificados de cambio (3) .................... . 

2 Títulos canjeables (4) ......................... .. 

3 Tltulos de partiCipación (5) ................... .. 

4 . Tltulos agrOIl'ldustrlales ........................ . 

11. SUBTOTAL ....... . ............................ . . . ... . 

TOTAL (1+ 11) ....... . ................................. . 

Octubre Noviembre 

420.968 
1 244 740 

712365 
225.597 

6831 

268570 
93833 

436 
41 051 

7 

3.579 
46 118 

188617 

3.252.712 

44.861 
82 .136 

111 187 

8203 

246.387 

3.499.099 

423204 
262332 
701 122 
227 .533 

7064 

272125 
100244 

436 
37 494 

7 
3 513 

46022 
191 189 

3.272.285 

43266 
86.131 

101 ,008 

8204 

238.609 

3.510.894 

Ano Ano 
corrido completo 

8.6 21.6 
385 325 
294 32.4 

102 O 102 .0 

42 .8 42.2 

504 53.9 
21 / 259 
-2.9 -2.0 

-374 -37 4 
-300 -30.0 

-22 9 -341 
89 1 93 O 

54 76 

31 .2 32.4 

78.6 70.5 
665 41 O 
48 5.6 

264 91 5 

33.4 20.7 

31 .3 31 .5 

f 1) Las cuenlas en moneda e)ltranlera a,ustadas. se contabilizan a la tasa de cambio promedio de compraventa de diVisas en cada lecha 

(2) En las companias de I,nanc,amlento comerCial se excluyen las mtervenldas por la Supermtendencla 8ancafla y las que han cesado operaciones 

A partir del 30 de diCiembre de 1986 se Incluyen Omers. Crecer y Mazdacrédlto 

(3) Equivale a USS 1189 millones para octubre de 1989 ya USs 110 8 millones para NOViembre de 1989 

(4) Incluye sólo la ResolUCión 66 de 1986 de la Junta Monetaria 

(5) S 45 169 millones son InverSión de FEDE RACAFE 

Fuente 8anco de la República . Invesllgaclones Económicas 
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