MONEDA Y CAMBIOS

SITUACION MONETARIA

A. Oferta monetaria

Medios de pago

Al finalizar mayo de 1990, los
medios de pago (M) se sitian en

$ 1.620.516 millones, inferior en
$14.294 millones (0.9%) en el mesy
superior en $ 333.723 millones
(25.9%) en afio completo. La varia-
ci6bn mensual es resultado de la
baja en el multiplicador monetario
al pasar de 1.644 a 1.587, por cuanto
la base monetaria aumenta en
$ 26.367 millones (2.7%).

Oferta monetaria
ampliada

Laoferta monetaria ampliada (My)
llega a $ 4.612.605 millones en

CUADRO 1

Oferta monetaria
(Millones de pesos y porcentajes)

Maedios de pago (My) Cuasidineros (CD)* Oferta monetaria amplisda (M3)**
Fin de mayo Variacién Variacién Variacién
Saldo T 2L Saldo
Aho Afo Afo Aho Ao Aho
corrido completo corrido completo corrido completo
11T P C e 1000062 —46 242 1823613 133 21.9 2823675 6.2 228
1888, LAy s e 1286793 —-24 287 2.394 426 221 313 3681218 123 304
1880 G vscevavinns 162056186 —48 259 2992089 146 250 4612605 69 235

* Incluye depbsitos de ahorro, certif|

** Incluye My mas cuasidineros

de depd y depd

en las corpor

Fuente Banco de la Repiblica. Departamento de Investigaciones Econdmicas.

de ahorro y vivianda.

mayo de 1990, con descenso de
$ 6.085 millones (0.1%) en el mes.
La variacién mensual se origina
en el descenso en los medios de
pago ya comentado y en el alza de
$ 8.209 millones (0.3%) en los cua-
sidineros que aleanzan un valor de
$2.992.089 millones, constituyendo
el 64.9% de Mo.

Dentro de los sustitutos préximos
al dinero, se destacan los dep6sitos

de ahorro en el sistema bancario
que se elevan a $ 454.712 millones,
con bajade $ 6.012 millones (1.3%)
en el mes y alza de $ 76.673 millo-
nes (20.3%) en afio completo. Del
total, $§ 81.394 millones (17.9%)
corresponden a depésitos de aho-
rro a término.

Los depésitos de las corporaciones
de ahorro y vivienda se sitian en
$ 1.401.061 millones, con descenso

de $ 8.657 millones (0.6%) en el mes
y aumento de § 241.870 millones
(20.9%) con respecto al mismo pe-
riodo del afio anterior.

Por dltimo, los CDT de bancos,
corporaciones financieras y la
Caja Social de Ahorros llegan a
$1.136.316 millones, con alzas de
$22.877 millones (2.1%) en el mes
yde$279.120 millones (32.6%) en
afio completo.
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CUADRO 2

Cuasidineros
(Millones de pesos y porcentajes)

Centificados de Depdsitos de las
Depésitos de ahorro depdsitos a término de ahorro y Total cuasidineros
Variacién Variacién Variacién Variacién
Fin de mayo Saldo Saldo Saldo Saldo
Afo Afo Afo Afo Afo Afo Afio
corrido completo corrido completo corrido completo corrido completo
1988 306412 —74 139 701.797 170 328 B15.404 2001 170 1i823.813° 13.3 219
1989 378039 =30 234 857 196 300 221 116949 2712 422 2394426 221 313
1880 454712 —45 203 1136316 190 326 1401061 18.7 209 2982089 1486 250

Fuente: Banco de la Replblics, Departamento de Investigacionas Econdmicas

CUADRO 3
Origen del dinero base (1)

{Millones de pesos y porcentajes)

1990 Variscién Mensual
Abril Mayo  Absoluta %
Bas6 Mmonetaria (A — B+ C) .evuvererrrernnsnns Ty 994621 1020988 26367 2.7
A — Activos Banco de la Repiblica ................ 2.779.309 2845988 66679 24
1 — Reservas internacionales netas ... ++. 1.626.292 1.724 359 98.067 60
2 — Créddilo dOmESNCO ....uvuvennns . 1214757 1 1568838 —55919 —4 6
a) Crédito neto 1850ral .......ovnsnnssss 633838 476996 —56842 —106
b) Crédito resto sector piblico ......... 219019 225847 6828 31
c) Crédito bruto bancos ........ AN 314 52913 =233 -04
d) Créditobruto entidades defomento (2) 438.995 462232 23237 5.3
e} Crédito bruto sector privado (3) ..... —3024) —59160 —28909 -—-856
3 — OU0S ACHVOS NBLOS 4\ avrerssnnarsannsrns —61.740 —37.209 24531 39.7
B — Pasivos NO MONBBNIOS . ....oovvuarisiisnnsnss 1.808.540 1849462 40.922 23
1 — Obligaciones en moneda extranjera bancos 1.737 1693 —44 =25
2 — Inversién en titulos Res. 28 y 60/84 J M. 47913 44 474 —3439 =72
3 — Obligaciones entidades de fomento ..... 404 591 399544 —5047 —12
4 — Obligaciones sector privado ......eeviss 131583 176210 43627 332
5 — Fondo de Estabilizacion Cambiaria ...... 123712 123.712 00
6 — Fondo de Inversiones Publicas .......... 2263 22 657 26 01
7 — Operaciones con titulos del Banco de la
BpUDIICE . vvriiasnaisriannsinaniens. B76.787 868499 —8.288 =09
8 — Obligaciones externas a largo plazo ..... 1899087 213525 14468 73
8 — Excesos de Liguidez Fondo Nal del Café 619 248 =377 =599
C — MonedadeTesorerid .,........corvrsnernennes 23852 24 482 810 286

praventa de divisas.

financieras y FAVI
{3) Comprende Federacidn Nacional de Cal f

{1) Las cuentas en moneda extranjera se contabilizan a |a tasa de cambioc promedio de com-

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

A 4

a 05. cooperalivas y otros

Fuente Banco de Ia Republica. Departamento de Investigaciones Econdmicas.

Base monetaria

Eldinerobasesesitaa en $1.020.988
millones, superior en $ 26.367 millo-
nes (2.7%) respecto al saldo del mes
anterior. Esta variacion se explica
por el ascenso de $ 66.679 millones
(2.4%) en los activos del Bancode la
Republica y de $ 40.922 millones
(2.3%) en los pasivos no monetarios.

La variacién en los activos del Banco
de la Repiiblica obedece al aumento
de $ 98.067 millones (6.0%) en las
reservas internacionales netas y al
decremento de $ 55.919 millones
(4.6%) en el crédito doméstico.

La variacién antes mencionada,
enel créditodomésticoseexplica,
principalmente, por el descenso
de $ 56.842 millones (10.6%) en el
crédito neto a la Tesoreria Gene-
ral de la Republica, consecuencia
del aumentode $ 56.733 millones
en los dep6sitos en moneda nacio-
nal de esta entidad en el Emisor.
El erédito bruto al sector privado
disminuye $ 28.909 millones
(95.6%) fundamental mente por el
alza de $ 39.524 millones en la
cuenta Acreedores Varios M/N
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frente al ascenso de $ 6.291 mi-
llones en la cuenta Deudores Va-
rios, cuentas que recogen la cau-
sacion y la cancelacion de intere-
sesy rendimientos de titulos emiti-
dos por el Banco de la Repiblica.

A los cambios antes anotados se
contrapone la expansionde $ 23.237
millones (5.3%)originada en el cré-
dito bruto a lasentidades de fomen-
to que se explica por el aumento de
$12.607 millones (5.6%) en el finan-
ciamientoal Fondo Financiero Agro-
pecuario, de $ 1.086 millones(5.8%)
al Fondo de Inversiones Privadas
y de $ 8.756 millones en el finan-
ciamiento a las corporaciones de
ahorro y vivienda.

Los pasivos no monetarios son con-
traccionistas en $ 40.922 millones,
variacion mensual que obedece,
principalmente, a las alzas de
$ 43.627 millones (33.2%) en’las
obligaciones con el sector privado
(primordialmente por el incremen-
to de $ 42.296 millones (33.7%) en
el total de depé6sitos para giro) y de
$ 14.458 millones en las obligacio-
nes externas a largo plazo.

Las operaciones con titulos del
Bancode la Republica disminuyen
$ 8.288 millones (0.9%) en especial
por la redencién de § 36.045 millo-
nes (19.0%) en titulos de participa-
ci6n y las alzas de $ 7.357 millones
(11.6%) en los certificados de cam-
bio en circulacién, de $ 4.414 mi-
llones (3.9%) en titulos canjeables
de las Resoluciones 66, 72 y 88 de
1986 de la Junta Monetaria, de
$ 5.238 millones (2.0%) en las
inversiones en titulos canjeables
de las contrapartidas de operacio-
nes en moneda extranjera y de
$10.673 millones (6.7%) en el saldo
de los Titulos de Regulacién del
Excedente Nacional - TREN.

Multiplicador
monetario

En mayo de 1990, el multiplica-
dor monetario se sitia en 1.5872,
inferior al de abril, que era de
1.6436. La variacién mensual se
explica por el aumento en el

coeficiente de reserva, que pasa
de 0.4361 a 0.4471, como resul-
tado de la baja en la reserva
bancaria de $§ 10.107 millones
(2.0%) frente a la ocurrida en los
depésitos en cuenta corriente de
$ 50.768 millones (4.56%). Adi-

cionalmente, el coeficiente de

efectivo aumenta de 0.4401 a

0.4943, debido al incremento de
$ 36.474 millones (7.3%) en el
efectivo en poder del piblico y a
la variacién en los depésitos en
cuenta corriente ya comentada.

B. Crédito

Crédito
bancario

En el mes de mayo de 1990,
el crédito en moneda nacional
del sistema bancario totaliza
$ 2.286.908 millones, con aumen-
tos de $ 654 millones en el mes y
de $ 549.964 millones (31.7%) en
afio completo. Del total de coloca-
ciones, el 97.9% representa car-
tera (incluye deudores varios),
esto es, § 2.238.542 millones, de
los cuales $ 608.195 millones
(27.2%) constituyen recursos pro-
venientes de las lineas especiales
de crédito del Banco de la Repu-
blica y de los fondos financieros
que éste administra.

CUADRO 4
Crédito bancario (1)

{Millones de pescs y porcentajes)

Cartera Colocaciones”
Fin de mayo Variacién % Variacién %
Saldo Saldo

Afo Afo Afo Afo

corrido  completo corrido  completo
1988 .00, 1.305.072 96 325 1371327 102 301
YRR s i 1674 650 14 283 1 736.944 118 26.7
V080 ov vevaos 2238542 1.2 3317 2 286 908 11 anz

* Incluye cartera y deudores vanos

(1) Cifras provisionales

Fuente Banco de la Republica, Departamento de Investigaciones Econdmicas
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Crédito de
fomento

Al finalizar mayo de 1990, las
aprobaciones de crédito por parte
de los fondos financieros FFAP,
FFI, FIPy FCE suman $ 116.044
millones, de los cuales $ 103.351
millones corresponden al FFAP.
Con respecto al mismo periodo del
afioanterior, se observa un aumento
de $ 23.083 millones (24.8%) que se
explica por el incremento en las
aprobacionesdel FFAPen $21.460
millones (26.2%), del FFI en

$ 3.302 millones (73.4%) y del FCE
en $ 357 millones (34.5%) y por la
disminucién del FIP en $ 2.036
millones (36.8%).

La cartera de los fondos financie-
ros alcanza $ 289.987 millones,
superando en $ 66.530 millones
(29.8%) a la de igual fecha del afio
anterior. El financiamiento otor-
gadoporel FFAP llegaa $238.870
millones, con alza de $ 59.402 millo-
nes (33.1%) en el afio. A su vez, los
créditos del FFI y el FIP aumen-
tan $ 6.169 millones (40.8%) y
$ 4.908 millones (32.7%) respecti-
vamente; en cuanto al del FCE, su
disminucién es de $ 3.949 millones
(28.5%).

CUADRO §
Fondos financieros — Aprobaciones y cartera

(Millones de pesos y porcentajes)

1989 1990 Variaciones %
P oy cm ) c.mno;. oy L i
FFAP. ...... 81891 179 468 103 3561 238870 26.2 331
FR12) --... 4 498 15112 7 800 21281 73 4 408
FCE .o 1035 13.852 1392 9903 345 —285
P Gias 5637 15.025 350 19.833 —368 32.7
Total . 92.961 223457 116.044 289987 248 298

{1} Valores aprobados enire enero y abnil

{2) Incluye linea ordinana, b de

Iyr

o automatico

Fuente Banco de la Republica

Principales
activos financieros

La captaciéon de recursos a través
de los principales activos finan-
cieros del mercado instituciona-
lizado llega a $ 4.099.043 millo-
nes en mayo de 1990, saldo supe-
rior en $ 850.768 millones (26.2%)
al registrado un afio atras. Den-
tro de los instrumentos que esti-
mulan el ahorro se destacan los
certificados eléctricos valoriza-
bles, los cuales muestran un cre-
cimiento de 110.0% en afio com-
pleto, al llegar a $ 4.809 millones
y los certificados de depésito a
término de la Caja Social de Aho-
rros que crecen a tasa anual de
113.0% y se sitian en saldo de
$ 12.085 millones. Los certifica-
dos de depésito a término de las
corporaciones financieras, las
captaciones de los organismos
cooperativos de orden superior y
las captaciones de las compaififas
de financiamiento comercial cre-
cen a tasas anuales de 73.4%, 55.7%
y 50.4% respectivamente, presen-
tando saldos de $ 297.195 millo-
nes, $ 39.758 millones y $ 334.232
millones en su orden.

En cuanto a la colocacién de

titulos del Banco de la Repu-

blica, ésta se sitia en $§ 363.587
millones en mayo de 1990, con
alza anual de 51.7%. Los certifi-
cados de cambio aumentan 58.9%,
los titulos canjeables 70.3%, los
titulos agroindustriales 36.7% y
los titulos de participacién 37.0%.
Los saldos, en ese mismo orden,
llegan a $§ 70.546 millones,
$ 129.889 millones, $ 9.348 mi-
llones y $ 153.805 millones.
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CUADRO 6

Principales activos financieros (1)

{Millones de pesos y porcentajes)

1980 Variacién %
Afo Afo
Abril Mayo corrido completo

1, DepOsitos dB a0 .vuesivussivassnranns AR RN 460 724 454 712 —45 203

2 Depdsitos en las corporaciones de ahorro y vivienda ... 1409.718 1.401.061 187 209

3. CDT— bancos ..... AL e el R (B SR L 809 980 B27.036 168 218

4  Depdsitos a término Corfinanciaras ..u.eeeeeisennessnss 291.710 297.195 276 73.4

5. COT Caja Social de ANOTIOS ..uouuvrinienenes Rupecunsns 11.749 12 085 234 1130

6. Captacién Compafias de Financiamiento Comercial (2) 324910 334.232 208 504

7. Captacién organismos cooperativos de orden superior 39 192 39758 168 55.7

8. Cdulas HipOIOCHIIEB . iusu:=nisbuatiaysiaistansndaans 96513 97.295 —49 166

9 Bonos cafeteros ....... R ST ey et i 2 1 —898 —888

10 Titulos de ahorro cafetero ......oeeeesnss 21630 16.920 —50.6 -~718

11 Certificados caleteros valorizables ..,..... 7 7 0.0 00

12, Certificados eléctricos valorizables i 4826 4 BO9 393 110.0

13 TER (Titulos Energéticos de Rentabilidad Creciente) ..... 39.077 38.106 —16.9 48

14 Tiwlos de Ahorro Nacional —TAN— .....ovianiiiiinanis 207.040 212.238 110 155

SUBTOTAL ) e e s e T L anron 3.735.455 133 242

1. Certificados de cambio {3) ..ivevvviniiariviiinsing 63188 70 545 69.2 58.9

2. Titulos canjeables (4} ......... A e TR P 125370 129889 416 703

3. Tiwlos de participacion (5) ....cvvrssssarsssrsnness 189.851 153 BOS 898 370

4. Tiwlos agroindustriales .......ocesvvrveensacrninas 9922 9.348 139 36.7

SUB T OTAL N e e e e e L e 388,331 363587 63.3 517

ayead VAo BAGSIRCIL | E b= | |l ) il T gl B 4105408 4099042 165 262

{1} Las cuentas en moneda extranjera aj das, se cor a la tasa de cambio promedio de praventa de divisas en cada lecha,

(2) Enlas pafias de financ comercial se excluyen las intervenidas por la Superi dencia B y las que han cesado operaciones.

A partir del 30 de diciembre de 1986 se incluyen Diners, Crecer y Mazdacrédito
(3) Equivale a US$ 1455 millones para abril de 1990 y a USS 158 3 millones para mayo de 1980
{4) Incluy

sdlo la R 6n 66 de 1986 de la Junta Monetana.

(5) $ 39987 miliones son inversién de FEDERACAFE

Fuente: Banco de la Repdblica, Departamento de Investigaciones Econémicas
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