MONEDA Y CAMBIOS

SITUACION MONETARIA

A. Oferta monetaria

Medios de pago

Alfinalizar julio de 1990, los medios

millones, inferior en $ 39.130 mi-
llones (2.3%) en el mes y superior
en $ 346.331 millones (26.1%) en
afio completo. La variacién men-
sual es resultado del descenso de
$ 18.730 millones (1.8%) en la base
monetaria y en la baja en el mul-
tiplicador monetario al pasar de

Oferta monetaria
ampliada

Laoferta monetaria ampliada (Mg)

depago(M1)sesitGanen$1.672.043 1.642a 1.634. llega a § 4.846.493 millones en ju-
CUADRO 1
Oferta monetaria
(Millones de pesos y porcentajes)
Medios de pago (M) Cuasidineros (CD)" Oferta monetaria ampliada (M5)**
Fin de julio Variacién Variacién Variacién
Saldo Saido nivi—t e ke Saldo
Afo Afo Aho Aho Afo Afo
corrido completo corrido completo corrido compieto
TR risanes ixshey 1.041,308 —-0.7 247 1.869.201 16.1 203 2.910.509 9.5 218
OB % o vs o noleiinoiias 1.326.712 0.5 273 2.543.187 29.7 36.1 3.868.899 18.0 ‘328
1T DR S 1,672,043 —1.8 261 3.174.450 215 248 4846 493 123 253
* Incluye depd de ah certificados de depdsito y depdsitos en las corpor de ahorro y vivienda.
** Incluye My mas cuasidineros.
Fuente: Banco de la Republica. Departamento de Investigaciones Econdémicas

lio de 1990, con ascensode $ 70.300
millones (1.5%) en el mes. La varia-
cién mensual se origina en la dis-
minucién en los medios de pago ya
comentada y en el incremento de
$ 109.430 millones (3.6%) en los
cuasidineros que aleanzan un valor
de $ 3.174.450 millones, constitu-
yendo el 65.5% de M2.

Dentro de los sustitutos préximos
al dinero, se destacan los depésitos

de ahorro en el sistema bancario
que se elevan a § 460.659 millones,
con baja de $ 7.212 millones (1.5%)
en el mes y alza de $ 64.227 millo-
nes (16.2%) en afio completo. Del
total, $§ 72.047 millones (15.6%)
corresponden a depésitos de aho-
rro a término.

Los depésitos de las corporaciones
de ahorro y vivienda se sitiian en
$ 1.514.222 millones, con ascenso

de $ 70.810 millones (4.9%) en el
mesy de $266.962 millones (21.4%)
con respecto al mismo periodo del
afio anterior.

Por 1ltimo, los CDT de bancos, cor-
poraciones financieras y la Caja So-
cial de Ahorros llegan a $ 1.199.569
millones, saldo superior en $ 45.831
millones (4.0%) en el mes y en
$ 300.074 millones (33.4%) en afio
completo.
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CUADRO 2
Cuasidineros
{Millones de pesos y porcentajes)
Certificados de Depésitos de las
Depésitos de ahorro depdsito a término de ahorro y Total cuasidineros
Variacion Variacién Variacién Variacién
Fin de julio Saldo Saldo Saldo Saldo

Afo Afio Afo Ao Afio “Aho Afo Aho

corrido  completo corrido completo corrido  completo corrido completo
1988 304072 -8 B.7 714.732 19.2 314 850.397 25.2 166 1889201 16.1 203
1989 396432 1.7 304 B899.495 364 259 1.247.260 36.9 46.7 2543187 297 36.1
1890 460.659 -33 16.2 1.199.569 256 334 1514222 283 214 3174450 215 248
Fuente Banco de la Repiblica, Departamento de Investigaciones Econdmicas.

CUADRO 3
Origen del dinero base (1)

{Miliones de pesos y porcentajes)

1990 Variacion Mensual
Junio Julio  Absoluta %
Basemonetaria (A — B+ C) ......coviiieiiiniiosiinass 1042066 1023338 —18730 —18
A — Activos Banco de la Repdblica ................ 2.898.279 3.042.748 144469 50
1 — Reservas internacionales netas .......... 1.774.282 1832.253 57971 a3
2 — Crédito dOMBSHICO vuvvvnvreissisnnaniss 1,175,222 1.291 468 116.247 99
8) Crédito neto 18501l ....oivievieannns 473.940 531796 57 856 122
b) Crédito resto sector publico ......... 242925 260314 17.389 72
€) Créddito bruto BANCOS «..ivisrveannss 52840 53072 232 04
d) Crédio bruto entidades de lomento (2) 473.450 4857586 12.308 26
@) Crédito brylo seclor privado (3} ..... —67933 —39469 28 464 419
3 — OUros ACHVOS NBIOS .uuvvrvrinssnsnnsnss —561.225 —B0974 —28.749 —58.1
B — Pasivos no monetarios .............. ST yad 1.881.372 2.044898 163.528 8.7
1 — Obligacianes en moneda extranjera bancos 2878 3019 141 49
2 —~ Inversion en tilulos Res. 28y 60/84 JM. 44162 43809 —353 —08
3 — Obligaciones entidades de fomento ..... 408,627 486756 78.129 191
4 — Dbligaciones sector Privado ............ 144294 181.591 37297 258
5 — Fondo de Estabilizacién Cambiana ...... 123.7112 12372 (1] 00
6 — Fondo de Inversiones Piblicas .......... 22 569 22 569 (1] 00
7 — Operacionas con titulos del Banco de la
ROHODIGE < s 5< svrivi s vors AvsATyavaiys 916842 0958488 41646 45
8 — Obligaciones externas a largo plazo ..... 218229 224803 6574 3o
8 — Excesos de Liquidez Fondo Nal del Café 59 151 82 16569
C— MonedadeTesoreria .............oconnvvnnens 25.159 25.486 327 13

praventa de divisas

financieros y FAVI

(1) Las cuentas en moneda exiranjera se contabilizan a la 1asa de cambio promedio de com-

{2) Comprende Caja Agraria, Banco Central Hipotecario, corporaciones financieras, fondos

13} Comprende Federacion Nacional de Cafeteros, fondos ganaderos, cooperativas y otros.

Fuente: Banco de la Replblica. Departamento de Investigaciones Econdmicas

Base monetaria

Eldinerobase sesitiia en $ 1.023.336
millones, inferior en $ 18.730 millo-
nes (1.8%) respecto al saldo del mes
anterior. Esta variacion se explica
por el ascensode $ 163.526 millones
(8.7%) en los pasivos no monetariosy
de $ 144.469 millones (5.0%) en los
activos del Banco de la Repiiblica.

Comose mencion6 antes, los pasivos
no monetarios son contraccionistas
en $ 163.526 millones durante el
mesde julio, resultado que obedece,
bésicamente al mayor valor de
$ 78.129 millones (19.1%) en las
obligaciones con entidad es de fomen-
to,de $41.646 millones (4.5%) en las
operaciones con titulos del Bancode
la Reptiblicay de $37.297 millones
(25.8%) en las obligaciones con el
sector privado.

El aumentoen las obligaciones con
entidades de fomento es resultado
principalmente del ascenso de
$54.623 millones en las disponibili-
dades del FAVI (susecripciones de
$ 35.340 millones (113.5%) en los
titulos de excesos de liquidez, de
$ 18.414 millones (110.4%) en los
titulos de encaje y de $ 869 millones
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(3.4%) en los titulos de inversiones
sustitutivas) y del alza de $ 23.300
millones (7.0%) en las disponibili-
dades de los Fondos Financieros
($7.908 millones de Proexpo, $8.701
millones de FFAP y $ 6.205 mi-
llones de recuperacién de lineas
externas).

Lavariacién indicada anteriormente
en las operaciones con titulos del
Bancode la Repiiblica se explicaen
buena parte por el aumento de
$31.127 millones (14.6%) en los titu-
los de participacién y de $ 15.748
millones (21.8%) en los titulos de
regulacién del excedente cafetero-
TREC yeneldecrementode $5.468
millones (5.1%) en los titulos canjea-
bles de las Resoluciones 66, 72 y 88
de 1986, de la Junta Monetaria.

Finalmente, el crecimientode $40.7568
millones (30.1%) en el total de dep6-
sitos para giroy la baja de $ 3.463
millones (40.4%) en los otros pasivos
con el sector privado justifican el
aumento sefialado en las obligacio-
nes con el sector privado.

En cuanto al comportamientode los
activos del Banco de 1a Repiblica,
las reservas internacionales aumen-
tan $57.971 millones (3.3%) y el cré-
dito doméstico $ 116.247 millones
(9.9%); los otros activos netos ajus-
tadosdisminuyen $29.749 millones
(58.1%).

Lavariaci6nen el crédito doméstico
seexplica porel aumentode $57.856
millones en el erédito a la Tesoreria
General de la Republica (descenso
de $59.284 millones en los depésitos
enel Emisor), de $ 28.464 millones
(41.9%) en el crédito bruto al sector
privado, de $ 17.389 millones (7.2%)
en el crédito al resto del sector
publicoy de $ 12.306 millones (2.6%)
enel crédito bruto alasentidades de
fomento($5.971 millonesen el finan-
ciamiento a las corporaciones de
ahorroy vivienda, $ 2.250 millones
en el total de préstamos de Fondode

Garantias en sistema financiero y
$4.106 millonesen el financiamiento
a los Fondos Financieros).

Multiplicador
monetario

poder del publicoy ala variacién en
los depésitos en cuenta corriente ya
comentada.

B. Crédito

Crédito bancario

En julio de 1990, el multiplicador
monetario se sitia en 1.6339, infe-
rior al de junio, que era de 1.6421.
La variacién mensual estd expli-
cada por el mayor valor del coefi-
cientede reserva, que pasade 0.4220
a0.4405, comoresultado del aumento
en la reserva bancaria de $ 22.232
millones (4.6%) frente al alza en
los depésitos en cuenta corriente de
$ 1.829 millones (0.2%). Adicional-
mente, el coeficiente de efectivo
disminuye de 0.4781 a 0.4420, de-
bido a la reduccién de $ 40.962
millones (7.4%) en el efectivo en

Enelmesdejulio de 1990, el crédito
en moneda nacional del sistema
bancario totaliza $ 2.353.153 millo-
nes, con aumentos de $ 36.816 millo-
nes (1.6%) en el mes y de $ 529.087
millones (29.0%) en afio completo.
Del total de colocaciones, el 97.0%
representa cartera (incluye deudo-
res varios), esto es, $ 2.281.563
millones, de los cuales $ 612.689
millones (26.9%) constituyen recur-
sos provenientes de las lineas espe-
ciales de crédito del Banco de la
Repiiblica y de los fondos financie-
ros que este administra.

CUADRO 4
Crédito bancario (1)

(Miliones de pesos y porcentajes)

Fin de julio
Afo

Variacién %

Variacién %

Afo
completo

Afo
corrido

Afio
completo

1.363.670 1456

1.763.999 17.4

2.281.553 133

311 1.418338 13.9 298

2886
29.0

294 1.824 066 174

293 2353.163 143

* Incluye cartera y deudores varios.

{1} Cifras provisionales.

Fuente: Banco de la Repiblica, Departamento de Investigaciones Econémicas.
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Crédito
de fomento

Al finalizar julio de 1990, las apro-
baciones de crédito por parte de
los fondos financieros FFAP, FFI,
FIPy FCE suman § 166.044 millo-
nes, de los cuales $ 142.602 millones
corresponden al FFAP. Con res-
pecto al mismo periodo del afio an-
terior, se observa un aumento de
$ 41.648 millones (33.5%) que se
explica por el incremento en las
aprobacionesdel FFAPen $32.471

millones(29.5%), del FF1en $6.000
millones(92.1%),del FCE en $ 1.647
millones(120.4%) y del FIPen $1.530
millones (24.0%).

La cartera de los fondos financieros
alcanza $ 303.301 millones, supe-
randoen $ 68.475 millones(29.2%) a
la de igual fecha del afio anterior.
El financiamiento otorgado por el
FFAP llega a $ 251.706 millones,
conalzade $60.716 millones(31.8%)
en el afio. A su vez, los créditos del
FFI y el FIP aumentan $ 6.674
millones (41.9%) y $ 4.748 millones
(31.7%) respectivamente; en cuanto
al del FCE, su disminuci6én es de
$ 3.663 millones (28.3%).

CUADRO §
Fondos financieros
Aprobaciones y cartera
(Millones de pesos y porcantajes)

1989 1980 Variaciones %
Aproba- Cartera Aproba- Cartera Aproba- Cartera
ciones (1) julio ciones (1) julio ciones (1) julio
FFAP ...... 110.131 180.990 142,602 261.706 85 318
i Db 65613 159186 12513 22590 921 419
PG oy sy 1368 12957 3016 9.294 1204 —-283
|| AP 6.384 14.963 7914 1971 240 317
Total 124 396 234,826 166.044 303.301 335 292
(1) Valores aprobados entre enero y julio
(2) Incluye linea ordinaria, b de capital y red: to automatico

Fuente. Banco de la Republica

Principales activos
financieros

Lacaptaciénderecursosatravésde
los principales activos financieros
del mercado institucionalizadollega
a $ 4.369.083 millones en julio de
1990, saldo superior en $ 928.380
millones (27.0%) al registrado un
afio atrds. Dentro de los instrumen-
tos que estimulan el ahorro se des-
tacan los certificados eléctricos valo-
rizables, los cuales muestran un
crecimiento de 246.0% en afio com-
pleto, al llegar a $ 7.501 millones y
los certificados de depésito a tér-
minode la Caja Social de Ahorros lo
hacen a tasa anual de 116.6% y se
sitian ensaldode $ 12.542 millones.
Los certificados de depésito a tér-
minode las corporaciones financie-
ras, las captaciones de los organis-
mos cooperativos de orden superior
y las captaciones de las compafiias
de financiamiento comercial crecen
a tasas anuales de 68.7%, 52.1% y
47.0% respectivamente, presentando
saldosde $ 325.979 millones, $ 43.843
millonesy $ 348.462 millones en su
orden.

Encuantoalacolocacién de titulos
del Banco de la Repiiblica, ésta se
sitiaen $ 416.843 millones en julio
de 1990, con alza anual de 61.2%.
Los titulos de participaci6n aumen-
tan 107.8%, los titulos canjeables
38.6% y los certificados de cambio
0.4%, en tanto que los titulos agroin-
dustriales disminuyen 21.6%. Los
saldos en ese mismo orden, llegana
$244.696 millones, $117.339 millo-
nes, $ 49.063 millones y $ 5.7556
millones.
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CUADRO 6

Principales activos financieros (1)
(Millones de pesos y porcentajes)

1890 Variacién %

Afo Aflo

Junio Julio corrido completo
1. DepOsitos de 3hOrmo «vveevvrererrsenrsssss 46787 460.6569 -3.3 16.2
2. Depbsitos en las corporaciones de ahorro y vivienda ... 1443412 1.614.222 28.3 214
Lot 2 EEE T R T e i A S A B836.999 B861.048 216 229
4. Depdsitos a término Corfinancioras .........coieevsensas 304097 326979 400 68.7
5 CDT Caja Social 08 ANDITOS .vvsvessnrervsnranssannes 12641 12542 28.1 11686
6. Captacidon Compahias de Financiamiento Comercial (2) 340172 348.482 259 470
7 Captacidn organismos cooperativos de orden superior 42 047 43843 288 521
8. Cédulas hipotecanas ........ R e s s A M g D 0 87878 99 346 —-28 1568
D. BONOs CMOIMION uiorrvrbinnrsnannnsivinsinsnisnnasiine 1 1 —998 —99.8
10. Titulos de ahorro CABIBIO ..uueeueiusesrnassssasinanes 13.782 12 407 —638 =747
11, Certificados cafeteros valorizables ...........ceecuuenes 7 7 0.0 0o
12 Certificados eléctricos valorizables 6174 7,601 173 246.0
13, TER (Tiwlos Energéticos de Rentabilidad Creciente) .. ... 38.049 37.980 -17.2 —143
14. Titulos de Ahorro Nacional —TAN— .......civeneininnes 225819 228.243 193 194
BUBTOTAL N o vnonssssneasnsrorhossosnse A eiey 3.828.949 3.962.240 199 242
1. Certficados de cambio (3) .......... TR 52672 49063 17.7 04
2. Titulos canjeables (8) .........vivnvnnns 122 644 117.338 279 386
3. Titulos de participacidn (8) ........... D e . 213.569 244 696 2020 1078
4. Tiulos agroindustriales .........c.corecessarnsnens 6.225 5755 —299 -2186
LT TALIY = o s fa s b A s 2 pay p g g mannd 396.110 416843 872 81.2
TOTAL(HW) ..ovvanvinnen Syl Pl R P detnny PP 4.224.069 4.369.083 242 270

(1) Las cuentas en moneda extranjera ajustadas, se contabilizan a la tasa de bio pr dio de P ta de divisas en cada fecha.

(2) Enlas pafias de | comercial se excluyen las intervenidas por la Superintendencia Bancana y las que han cesado operaciones.
A partir del 30 de diciembre de 1986 se incluyen Diners, Crecer y Mazdacrédito

(3} Equivale a USS 11563 millones para junio de 1990y a US$ 105.6 millones para julio de 1990
(4} Incluye sdlo la Resolucidn B6 de 1986 de la Junta Monetaria.

(5) & 76.658 millones son inversidn de FEDERACAFE.

Fuente: Banco de la Replbiica. Departamenta de Investigaciones Econémicas.
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