
MONEDA Y CAMBIOS 

SITUACION MONETARIA 

A. Oferta monetaria 

Medios de pago 

Al finalizar julio de 1989, los medios 
de pago (M¡) se sitúan en $1.325.712 

millones, con baja de $ 32.854 millo
nes (2.4%) en el mes y alza de 
$ 284.404 millones (27.3%) en año 
completo. La variación mensual es 
resultado de la baja en el multipli
cador monetario que pasa de 1.662 
a 1.617, por cuanto la base moneta
ria aumenta en $ 2.262 millones 
(0.3%). 

CUADRO 1 

Oferta monetaria 

(Millones de pesos y porcentajes) 

Medios de pago (M,) Cuasidineros (CO)" 

Fin de julio 
Saldo 

1987 .............. 835254 

1988 ...... ........ 1041308 

1989 .............. 1325712 

Variación 

Ano Ano 
corrido completo 

59 

-O 7 

05 

299 

247 

273 

Saldo 

1553473 

1 869201 

2543187 

Vanación 

Ano Allo 
corrido completo 

206 

161 

297 

275 

203 

361 

Oferta monetaria 
ampliada 

La oferta monetaria ampliada (M 2) 
llega a $ 3.868.899 millones en 

Saldo 

2388728 

2910509 

3868899 

Variación 

Ano 
corrido 

151 

95 

180 

Ano 
completo 

284 

21 8 

329 

• InCluye depósitos de ahorro. certificados de depósito y depósitos en las corporaCiones de ahorro V vIvienda 

•• Incluye MI más cuasldlneros 

Fuente. Banco de la Repübhca. Investigaciones Económicas 

julio de 1989, con aumentos de 
$ 69.656 millones (1.8%) en el mes. 
La variación mensual se origina 
en el descenso de los medios de 
pago ya comentado y en el alza de 
$ 102.510 millones (4.2%) en los 
cuasidineros que alcanzan un valor 
de $ 2.543.187 millones, constitu
yendo e165.7% 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 $ 396.432 millones, 
con baja de $ 3.220 millones (0.8%) 
en el mes y alza de $ 92.360 millo
nes (30.4%) en año completo. Del 
total, $ 84.910 millones (21.4%) 
corresponden a depósitos de aho
rro a término. 

Los depósitos de las corporaciones 
de ahorro y vivienda se sitúan en 
$ 1.247.260 millones, con ascensos 

de $ 85.318 millones (7.3%) en el 
mes y de $ 396.863 millones (46.7%) 
con respecto al mismo periodo del 
año anterior. 

Por último, los CDT de bancos, 
corporaciones financieras y la Caja 
Social de Ahorros llegan a $ 899.495 
millones, con aumentos de $ 20.412 
millones (2.3%) en el mes y de 
$ 184.763 millones (25.9%) 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 Total Cuasidineros 

Variación Variación 
Fin de julio Saldo Saldo Saldo 

1987 
1988 
1989 

Allo Allo 
corrido completo 

2 79755 89 
304072 -8.1 
396432 17 

392 
87 

30 4 

543.821 
714732 
899495 

Allo Allo 
corrido completo 

161 
192 
364 

23.4 72 9897 
314 85039 7 
2591247260 

Fuente Banco de la República. Inves,llgaclones Económicas 

CUADRO 3 

Origen del dinero base (1) 

(Millones de pesos y porcentajes) 

1989 Variación Mensuel 

Junio Julio Absoluta % 

Base monetaria (A - B + Cl ........................... 817.561 B19.823 2.262 0.3 

A - ActiVOS Banco de la República ................ 2.210.347 2249.813 39.466 1.8 

1 - Reservas Internaclona les netas .......... 1 157 890 1 213 033 55 143 4 8 
2 - Crédi to doméstiCO ..................... 1 046.677 1 038877 -7800 -O 7 

a) Crédito neto tesoral ................. 522 158 497367 -24 791 -47 
b) Crédito reSIO sector público....... .. 134 198 142 151 7 953 59 
cl Crédito bruto bancos ............... 38 238 38387 149 0.4 
d) Crédito bruto entidades de lomento(2) 3973B2 397 101 -281 -O 1 
e) Crédito bruto sector pnvado (3) ..... -45 299 -36 129 9 170 202 

3-0trosacllvosnetos..................... 5780 -2097 -7877 -1363 

B - Pasivos no monetarios . ...................... 1.415.580 1 .452.680 37.100 

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

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

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

1 741 1318 
39976 44110 

366 197 420383 
130323 134 363 
155 990 155 990 
22 600 22600 

- 423 
4 134 

54 186 
4 040 

O 
O 

532.065 501 739 -30326 
166687 17 2.087 5400 

90 89 

22.794 22.690 -104 

2.6 

-243 
103 
14 8 
31 
00 
00 

-57 
32 

-0.5 

(1) Las- cuentas en moneda extranlera se contabilizan a la tasa de cambiO promediO de como 
praventa de diVisas 

(2) Comprende Caja Agrafia. Banco Central Hlpotecano. Corporaciones FinanCieras. Fondos 
FinanCieros y FAVI 

(3) Comprende FederaCión NaCional de Cafeteros. Fondos Ganaderos. Cooperat ivas y otros 

Fuente Banco de la República. Investigaciones Económicas 

Variación Variación 
Saldo 

Allo Allo Allo Allo 
corrido completo corrido completo 

297 28 .0 1 553 473 20.6 27 .5 
203 
361 

252 165 1.869201 16 1 
369 46.7 2.543187 29.7 

Base monetaria 

El dinero base se sitúaen $ 819.823 
millones, con alza de $ 2.262 millo
nes (0.3%) respecto al saldo del mes 
anterior. Esta variación se explica 
por las alzas de $ 39.466 millones 
(1.8%) en los activos del Banco de la 
República y de $ 37.100 millones 
(2.6%) en los pasivos no monetarios. 

El comportamiento de los activos 
del Banco de la República se explica 
fundamentalmente por el alza de 
$55.143 millones (4.8%) en las reser
vas internacionales y las bajas de 
$ 7.800 millones (0.7%) en el crédito 
doméstico y de $ 7.877 millones 
(136.3%) en los otros activos netos 
ajustados. En lo que respecta al 
crédito doméstico, su variación obe
dece principalmente a la disminu
ción de $ 24.791 millones (4.7%) en 
el crédito neto a la Tesorería Gene
ral de la República y a las alzas de 
$ 9.170 millones (20.2%) en el cré
dito bruto al sector privado y de 
$ 7.953 millones (5.9%) en el crédito 
al resto del sector público. 

Por su parte, el comportamiento 
de los pasivos no monetarios se 
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debe fundamentalmente al aumen
to de $ 54.186 millones (14.8%) en 
las obligaciones con entidades de 
fomento, resultado que se explica 
principalmente por el alza de 
$ 50.067 millones (43.3%) en las 
disponibilidades del FA VI (suscrip
ciones de $ 44.134 millones (48.4%) 
en titulos de excesos de liquidez, de 
$ 11.499 millones (138.6%) en títu
los de encaje y redenciones de 
$4.999 millones (5.0%) en titulosde 
la Resolución 48 de 1988 de la 
Junta Monetaria y de $ 566 millo
nes (9.4%) en títulos de inversiones 
sustitutivas). 

Otro factor que contribuye a la 
variación de los pasivos no mone
tarios es el descenso de $ 30.326 
millones (5.7%) en las operaciones 
con títulos del Banco de la Repú
blica, resultado de la disminución 
de $ 34.131 millones (30.4%) en las 
inversiones en títulos canjeables 
de las contrapartidas de operacio
nes en moneda extranjera que corres
ponden a la Resolución 3 de 1988 
de la Junta Monetaria, suscritos 
por la Tesorería General de la 
República. 

Estos cambios son contrarrestados 
por las alzas de $ 5.400 millones 
(3.2%) en las obligaciones externas 
a largo plazo y de $ 4.040 millones 
(3.1 %) en las obligaciones con el 
sector privado (ascenso de $ 6.237 
millones (5.0%) en el total de depó
sitos para giro y disminución de 
$ 2.200 millones (40.8%) en otros 
pasivos con el sector privado). 

Multiplicador 
monetario 

Al finalizar julio de 1989, el mul
tiplicador monetario se sitúa en 
1.617, inferior al registrado en el 
mes anterior, cuando era de 1.662. 
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Esta variación se debe al ascenso 
del coeficiente de' reserva que pasa 
de 0.4160 a 0.4480 consecuencia 
del alza de $ 25.243 millones (6.6%) 
en la reserva bancaria y del des
censo de $ 9.874 millones (1.1%) en 
los depósitos en cuenta corriente. 

Por su parte, el coeficiente de efec
tivo pasa de 0.4667 a 0.4467, debido 
al descenso de $ 22.980 millones 
(5.3%) en el efectivo en poder del 
público, frente a la baja en los 
depósitos en cuenta corriente ya 
comentada. 

CUADRO 4 

Crédito bancario (1 ) 

(Millones de pesos y porcentaJes) 

Cartera ColocaCiones· 

Fin de julio Vanaclón % Variación % 
Saldo Saldo 

Ano Ano Ano Ano 
corrido completo corrido completo 

19B7 ...... .. 

1988 ...... .. 

1989 ....... . 

1 039897 

1 363 .670 

1 763.999 

180 

145 

174 

• InCluye cartera y deudores varios 

(1) C,fras provIsIonales 

353 

31 1 

294 

1092471 

'418336 

1 824066 

20 .0 312 

139 298 

174 286 

Fuente Banco de la República. Investigaciones Económicas. 

B. Crédito 

Crédito bancario 

En el mes de julio de 1989, el cré
dito en moneda nacional del sis
tema bancario totaliza $1.824.066 
millones, con aumentos de $ 74.441 
millones (4.3%) en el mes y de 
$ 405.730 millones (28.6%) en afta 
completo. Del total de colocacio
nes, el 96.7% representa cartera 
(incluye deudores varios), esto es, 
$ 1.763.999 millones, de los cuales 
$ 449.706 millones (25.5%) consti
tuyen recursos provenientes de las 
líneas especiales de crédito del Ban
co de la República y de los fondos 
financieros que éste administra. 

Crédito de fomento 

Al finalizar julio de 1989, las apro
baciones de crédito por parte d~ 
los fondos financieros FFAP, FFI, 
FIP y F'CE suman $ 126.308 millo
nes, de los cuales $ 111.986 millo
nes corresponden al FF AP. Con 
respecto al mismo período del año 
anterior, se observa un aumento 
de $ 43.908 millones (53.3%), que se 
explica por los incrementos en las 
aprobaciones del FF AP en $ 44.505 
millones (66.0%), del FFI en 
$ 1.862 millones (39.5%), y del FIP 
en $ 590 millones (10.2%) y por la 
disminución de $ 3.049 millones 
(69.0%) del FCE. 
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La cartera de los fondos financie
ros alcanza $ 234.826 millones, 
superando en $ 63.519 millones 
(37.1 %) a la de igual fecha del año 
anterior. El financiamiento otor
gado por el FF AP llega a $190.990 
millones, con alza de $ 55.205 millo
nes (40.7%) en el afio. A su vez, los 
financiamientos del FFI y el FIP 
aumentan $ 5.963 millones (59.9%) 
y $ 3.893 millones (35.2%) respec
tivamente. El financiamiento del 
FCE disminuye $ 1.542 millones 
(10.6%) respectivamente. 

Principales 
activos 

financieros 

La captación de recursos a través 
de los principales activos financie
ros del mercado institucionalizado 
llega a $ 3.411.885 millones en 
julio de 1989, saldo superior en 
$ 845.630 millones (33.0%) al regis~ 
trado un año atrás. Dentro de los 
instrumentos que estimulan el aho
rro se destacan los TER (Titulos 
Energéticos de Rentabilidad Cre
ciente), los cuales muestran un 
crecimiento de 179.9% en afto com
pleto, al llegar a $ 44.316 millones. 
Los depósitos a término de las cor-

.. 
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poraciones financieras, los depósi
tos en las corporaciones de ahorro 
y vivienda, los documentos por 
pagar de las compafiias de finan
ciamiento comercial y los certifi
cados de depósito a término de los 
bancos crecen a tasas anuales de 
62.4%, 46.7%, 39.2% y 18.5% res
pectivamente y se sitúan en saldos 
de $ 193.197 millones, $ 1.247.260 
millones, $ 237.081 millones y 
$ 700.507 millones en su orden. 

En cuanto a la colocación de titulos 
del Banco de la República, ésta se 
sitúa en $ 258.644 millones en julio 
de 1989, con alza anual de 23.6%. 
Los certificados de cambio aumen
tan 111.9%, los titulos agroindus
triales 43.9%, los titulos de partici
pación en 12.5% y los titulos canjea
bles en 10.8%. Los saldos, en ese 
mismo orden, llegan a $ 48.876 
millones, $ 7.338 millones, $117.769 
millones y $ 84.661 millones. 

FFAP ...... 

FFJ (2) ..... 

FCe ...... . 
FIP ........ 

Total .... 

1988 

CUADRO 5 

Fondos financieros 

Aprobaciones y cartera 

(M illones de pesos y porcentaJes) 

1989 

Aproba- Cartera Aproba
ciones (1) 

Cartera 
julio ciones (1) julio 

67481 135785 111 986 190990 

4708 9953 6570 15916 

4411 14499 1368 12957 

5794 11070 6384 14963 

82.400 171 .307 126.308 234.826 

(1) Valores aprobados entre enero y Julio 

(2) Incluye Unea ordinaria. bienes de capital y redescuento automátiCO 

Fuente Banco de la República 

Variaciones " 

Aproba- Cartera 
ciones (1) Julio 

66 O 407 

395 599 

-69 O -106 

102 

63.3 

352 

37.1 
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CUADRO 6 

Principales activos financieros (1) 

(Millones de pesos y porcentajes) 

Depósllos de ahorro ................................. . 

2 Depósi tos en las corporaciones de ahorro y VIVienda ... . 

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

4 Depósitos a término CorflnanCleras ................... . 

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

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

Cédulas h,potecaflas ..................... . ......... . . 

8 Bonos cafeteros .................................... . . 

9 Títulos de ahorro cafetero ............................ . 

10 Certificados cafeteros valomables .•................... 

11 Certificados eléctriCOS valomables ................... . 

12 TER (Titulos Energéticos de Rentabilidad Creciente) ... . . 

13 Tl tulos de Ahorro NaClonal-TAN - ..... . ............. . 

SUBTOTAL .......................................... . 

Certificados de cambiO (3) ...................... .. 

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

3 Titulos de participación (5) ....................... . 

4 Títulos agrolndustflales .......................... . 

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

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

Junio 

399 652 

1 161 942 

69 1 5 10 

181 935 

5638 

229 730 

8 4 784 

440 

54606 

2202 

42 423 

186973 

3.041 .842 

49805 

79.228 

119260 

7278 

266.671 

3.297.413 

1989 

JuJio 

396432 

1 247260 

700 507 

·193197 

5 790 

237 081 

85 .827 

436 

49112 

2 168 

44.316 

191 108 

3.163.241 

48876 

84661 

117 769 

7338 

268.644 

3.411 .886 

Afto 
corrido 

1 7 

36 9 

293 

71 .5 

17 O 

310 

4 2 

-29 

-180 

-300 

-524 

8 2 1 

53 

26.4 

101 7 

637 

222 

13 O 

44.6 

27.6 

Variación " 

Ano 
compJeto 

304 

467 

185 

62 4 

28 3 

392 

88 

-22 

-180 

-417 

-638 

1799 

22 2 

33.8 

1119 

108 

125 

43.9 

23.6 

33.0 

(1) Las cuentas en moneda extra n/era a/ustadas. se contabilizan a la tasa de cambiO promedio de compraventa de diVisas en cada fecha 

(2) En las compañías de finanCiamiento comerCial se excluyen las Intervenidas por la SupertntendenCla BanCart8 y las que han cesado operaciones 

A partir del 30 d.e diCiembre de 1986 se Incluyen Dlners. Crecer y Mazdacréd lto 

(3) EqUivale a USS 143 O millones para JuniO de 1989 y a USS 137 2 millones para /uilo de 1989. 

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

(5) s 48 671 millones son inverSión de FEDERACAFE 

Fuente 8anco de la República. Investigaciones Económicas 
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