
MONEDA Y CAMBIOS 

SITUACION MONETARIA 

A. Oferta monetaria 

Medios de pago 

Al finalizar mayo de 1989, los medios 
de pago (M 1) se sitúan en $1.267.036 

millones, con alzas de $ 17.323 
millones (l.4%)en el mes y de $266.974 
millones (26.7%) en afio completo, La 
variación mensual es resultado del 
incremento en el multiplicador mone­
tario, al pasar de 1.587 a 1.613, por 
cuanto la base monetaria desciende 
$ 2.181 millones (0.3%). 

CUADRO 1 

Oferta monetaria 

(Millones de pesos y porcentajes) 

~depego(M,) eu.idineroe CCO)' 

Fin de mevo 
Saldo 

1987 .............. 804717 

1988 .... .... ... . .. 1000 062 

1989 .............. 1 267036 

Veriec:ión 

Ano Ano 
corrido completo 

2 1 

- 46 

- 39 

302 

242 

267 

S.1do 

1495617 

1823.613 

2375428 

V.riec:16n 

Ano AI\o 
corrido completo 

16.1 

13.3 

21 2 

27 .8 

21 9 

303 

Oferta monetaria 
ampliada 

La oferta monetaria ampliada (M2) 
llega a $ 3.642.464 millones en mayo 

Saldo 

2.300.334 

2823675 

3642464 

V.riec:ión 

Afto 
corrido 

108 

62 

11.1 

Ano 
completo 

286 

228 

29 O 

• InCluye depÓSi tos de ahorro. cen lf lcados de depóSito y depÓSitos en las corporaciones de ahorro y VIVienda 

.. Incluve M, más cuasldtneros 

Fuente Banco de la República. Investigaciones EconÓmicas 

de 1989, con aumentos de $ 73.847 
millones (2.1 %) en el mes. La va­
riación mensual se origina en el 
incremento de los medios de pago 
ya comentado, y de $ 56.524 millo­
nes (2.4%) en los cuasidineros que 
alcanzan un valor de $ 2.375.428 
millones, constituyendo el 65.2% 
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 $ 378.121 millones, 
con alzas de $ 7.709 millones (2.1 %) 
en el mes y de $ 71.709 millones 
(23.4%) en año completo. Del total, 
$ 78.812 millones (20.8%) corres­
ponden a depósitos de ahorro a 
término. 

Los depósitos de las corporaciones 
de ahorro y vivienda se sitúan en 
$ 1.147.775 millones, con ascensos 

de $ 19.382 millones (1.7%) en el 
mes y de $ 332.371 millones (40.8%) 
con respecto al mismo perlodo del 
afio anterior. 

Por último, los CDT de bancos, 
corporaciones financie ras y la Caja 
Social de Ahorros llegan a $ 849.532 
millones, con aumentos de $ 29.434 
millones (3.6%) en el mes y de 
$ 147.735 millones (21.1%) en afio 
completo. 
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CUADRO 2 

Cuasidineros 

(Millones de pesos y porcentales) 

Depósitos de ahorro 
Certificados de 

depósito a término 
Depósitos de las corporaciones 

de ahorro y viviende Total Cuasidlneros 

Finde mayo 

1987 

1988 

1989 

Variación 
Saldo 

Ano 
corrido 

271010 55 

306412 - 74 

378. 121 -3 O 

Ano 
completo 

452 

131 

234 

Saldo 

528414 

701 797 

849532 

Variación 
Saldo 

Ano Ano 
corrido completo 

127 237 696193 

17 0./ 32 8 81 5 404 

289 211 1147775 

Fuente Banco de la República. Investigaciones Económicas 

CUADRO 3 

Origen del dinero base (1 ) 

(Millones de pesos y porcentales) 

'989 Vanaclón Mensual 

Abril Mayo Absoluta 

ease monetarta (A - 8 + el ........................... 787.636 786.364 -2181 -0.3 

A - ActiVOS eanco de la República .. .. .... .. .....• 2.089.267 2.160.455 71 .188 3.4 

1 - Reservas internacionales netas ....... .. . 1 137360 1 140075 2715 02 
2 - Crédltodomésllco ..................... 9318901015721 83831 90 

al Crédito nelO tesoral ................. 443 189 480 139 36 950 8 3 
b) Crédito resto sector público . . ... .. . . 114 764 139 997 25 233 22 O 
cl Crédito bruto bancos ............... 47 109 42422 -4 687 -99 
d) Crédito bruto entidades de fomento (21 379 798 390 217 10419 2 7 
el Créd ito bruto sector privado (31 ..... - 52970 -37054 15916 30 O 

3 - Otros activos netos ......... ........... . 20.017 4659 - 15358 

B - PasIvos no moneterios ....................... 1.324.719 1.398.099 73.380 6.6 

1 - ObligaCiones en moneda extranJera bancos 
2 - InverSión en tltuJos Res 28 y 60/84 J M 
3 - ObligaCiones entidades de fomento ... . . 
4 - ObligaCiones sector prtvado ........... . 
5 - Fondo de EstabilizaCiÓn Camblarta ..... . 
6 - Fondo de InverSiones Publicas ......... . 
7 - Operaciones con tltulos del Banco de la 

Republlca ............................ . 
8 - ObligaCiones externas a largo plazo .... . 
9 - Excesos de Liquidez Fondo Nal del Café 

C - Monede de TeSOferla ..... .... ...•.... ........ 

3110 
47981 

356477 
132 749 
139409 
22358 

2416 
41 333 

384476 
149721 
139409 
22358 

462388 494861 
160244163438 

3 87 

22.987 22.998 

-694 
- 6.648 
27999 
16.972 

O 
O 

32 473 
3194 

84 

11 

- 223 
-139 

79 
128 
00 
00 

70 
20 

0.0 

(1 I Las cuentas en moneda extranJera se contabiliza n a la tasa de cambiO promedio de como 
praventa áe diVIsas. 

(21 Comprende CaJa Agrarta. Banco Central Hipotecario. Corporaciones FinanCieras. Fondos. 
FinanCieros y FAVI 

(31 Comprende FederaCión NaCional de Cafeteros. Fondos Ganaderos. Cooperativas Y otros 

Fuente. Banco de la República. Investigaciones Económicas 

Variación 
Saldo 

Ano Ano Ano Ano 
corrido completo corrido completo 

2382581495617161 

2011711823613133 

259 408 2375428 21 2 

278 

21 9 

303 

Base monetaria 

El dinero base se sitúa en $ 785.354 
millones l con baja de $ 2.181 
millones (0.3%) respecto al saldo 
del mes anterior. Esta variación se 

. explica por las alzas de $ 73.380 
millones (5.5%) en los pasivos no 
monetarios y de $ 71.188 millones 
(3.4%) en los activos del Banco de la 
República. 

El comportamiento de los pasivos 
no monetarios se explica, funda­
mentalmente, por el aumento de 
$ 27.999 millones (7.9%) en las 
bbligaciones con entidades de 
fomento, resultado que se origina 
en las alzas de $ 16.052 millones 
(7.2%) en las disponi bilidades de 
los fondos financieros y de $11.549 
millones (8.8%) en las del FA VI, 
consecuencia de las suscripciones 
de $ 10.365 millones (10.8%) en los 
títulos de excesos de liquidez y de 
$ 2.454 millones (18.1 %) en los títu­
los de encaje y de la redención de 
$ 1.270 millones (10.6%) en los títu­
los de inversiones sustitutivas. 

Contribuyen, así mismo, a la con­
tracción de la base los aumentos 
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de $ 32.473 millones (7.0%) en las 
operaciones con titulos del Banco 
de la República (debido, princi­
palmente, a las alzas de $ 27.007 
millones (33.6%) en titulos de par­
ticipación y de $ 5.088 millones 
(13.5%) en los certificados de cam­
bio en circulación), de $ 16.972 
millones (12.8%) en las obligacio­
nes con el sector privado que invo­
lucra el ascenso de $ 17.494 millo­
nes (13.7%) en el total de depósitos 
para giro y el descenso de $ 524 
millones (10.5%) en "otros créditos 
con el sector privado" y de $ 3.194 
millones (2.0%) en las obligaciones 
externas a largo plazo. 

En lo que respecta a los activos del 
Banco de la República, el crédito 
neto a la Tesorerla General de la 
República aumentó $ 36.950 millo­
nes (8.3%) originado en los aumen­
tos de $ 87.000 millones (24.3%) en el 
cupo especial de crédito (Ley 38 de 
1989) y de $ 51.039 millones (100.9%) 
en los depósitos en moneda nacional 
en el Emisor. Asf mismo, contribu­
yen al alza de los activos del Banco 
de la República los aumentos de 
$ 15.916 (30.0%) en el crédito bruto 
al sector privado, de $ 10.419 millo­
nes (2.7%) en el crédito bruto a las 
entidades de fomento, debido, bási­
camente, al alza de $ 10.074 millo­
nes (4.6%) en el financiamiento a los 
fondos financieros y de $ 2.715 
millones (0.2%) en las reservas 
internacionales. 

Multiplicador 
monetario 

Al finalizar mayo de 1989, el mul­
tiplicador monetario se sitúa en 
1.613, superior al registrado en el 
mes anterior, cuando era de 1.587. 
Esta variación se debe al descenso 
del coeficiente de reserva que pasa 
de 0.4559 a 0.4503 como conse-
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cuencia del alza de $ 26.810 millo­
nes (3.2%) en los depósitos en cuenta 
corriente, frente al ascenso de 
$ 7.306 millones en la reserva ban­
caria. Por su parte, el coeficiente 
de efectivo pasa de 0.4713 a 0.4460, 
debido al aumento en cuenta co­
rdente ya comentado y al descenso 
de $ 9.487 millones (2.4%) en el 
efectivQ en poder del público. 

B. Crédito 

Crédito bancario 

En el mes de mayo de 1989, el cré­
dito en moneda nacional del sistema 
bancario totaliza $ 1.726.686 millo­
nes, con aumentos de $ 45.005 
millones (2.7%) en el mes y de 
$ 355.358 millones (25.9%) en afto 
completo. Del total de colocaciones, 
el 96.1 % representa cartera (incluye 

deudores varios), esto es, $1.659.792 
millones, de los cuales $ 431,104 
millones (26.0%) constituyen recursos 
provenientes de las lineas especiales 
de crédito del Banco de la Repú­
blica y de los fondos financieros que 
éste administra. 

Crédito de fomento 

Al finalizar mayo de 1989, las 
aprobaciones de crédito por parte 
de los fondos financieros FFAP. 
FFI, FIP y Fe E suman $ 73.623 
millones, de los cuales $ 62.643 
millones corresponden al FF AP. 
Con respecto al mismo perlodo del 
afto anterior, se observa un aumento 
de$17.454 millones (31.1%), que se 
explica por los incrementos en las 
aprobaciones del FF AP de $17.658 
millones (39.3%), en el FFI de 
$ 1.952 millones (79.5%) y en el FIP 
de $ 746 millones (15.6%) y por la 
disminución de $ 2.902 millones 
(73.7%) del FCE. 

CUADRO 4 

Fin de mayo 

1987 ...... .. 

1988 ...... .. 

1989 ...... .. 

Saldo 

985.052 

1.305.072 

1.659.792 

Crédito bancario (1 ) 

(Millones de pesos y porcentajes) 

Cenera 

Variación" 

AI\o AI\o 
corrído completo 

118 

96 

104 

34.2 

32.5 

272 

Saldo 

1054.376 

1371 328 

1 726686 

• Incluye cartera y deudores varios . 

(1) Cifras provISionales. 

Fuente: Banco de la República. Invesllgaclones Económicas 

Colocaciones' 

Variación " 

AI\o Afto 
corrído completo 

158 

10.2 

112 

343 

301 

259 

3 
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La cartera de los fondos financie­
ros alcanza $ 223.627 millones, 
superando en $ 61.729 millones 
(38.1 %) a la de igual fecha d~l año 
anterior. El financiamiento otor-

MONEDA Y CAMBIOS 

gado por el FF AP llega a $ 179.489 
millones, con alza de $ 51.920 
millones (40.7%) en el año. A su 
vez los financiam ientos del FFI y 
el FIP aumentan $ 5.559 millones 

(58.2%) Y $ 4.502 millones (42.4%) 
respectivamente. El financiamien­
to del FCE dism inuye $ 252 millo­
nes (1.8%) respectivamente. 

Principales activos financieros 

La captación de recursos a través 
de los principales activos financie­
ros del mercado institucionalizado 
llega a $ 3.182.685 millones en 
mayo de 1989, saldo superior en 
$ 657.713 millones (26.0%) al regis­
trado un año atrás. Dentro de los 
instrumentos que estimulan al 
ahorro se destacan los TER (Titu­
los Energéticos de Rentabilidad 
Creciente), los cuales muestran un 
crecimiento de 127.5% en año com­
pleto, al llegar a $ 36.177 millones. 
Los depósitos a término de las cor-

poraciones financieras, los depósi­
tos en las corporaciones de ahorro 
y vivienda y los documentos por 
pagar de las compañias de finan­
ciamiento comercial crecen a tasas 
anuales de 44.9%, 40.8% Y 34.0% 
respectivamente y se sitúan en 
saldos de $ 169.637 millones, 
$ 1.147.775 millones y $ 221.156 
millones en su orden. 

En cuanto a la colocación de títulos 
del Banco de la República, ésta se 
sitúa en $ 220.000 millones en 

CUADRO 5 

Fondos financieros - Aprobaciones y cartera 

4 

(Millones de pesos y porcentaJes) 

1988 1989 

Aproba- Cartera Aproba-
cionesll) mayo cíones(l) 

FFAP •.... . ... . . . .... . 44985 127 569 62643' 

FFI (2) ................ 2.454 9547 4406 

FCE ... .... ... .... ... . 3937 14 172 1035 

FIP .. .. .. . . .... . .. .. . . 4793 10.610 5539 

Total ........ ... .. .. . 56.169 161 .898 73.623 

• Cifras provISionales 

(1 ) Valores aprobados entre enero y abfl l 

(2) Incluye línea ordmafla. bienes de capital V redescuento automático. 

Fuente 8anco de la Republlca 

Cartefa 
mayo 

179489 

15106 

13920 

15112 

223.627 

mayo de 1989 con alza anual de 
0.9%. Los certificados de cambio 
aumentan 71.2%, los titulas agroin­
dustriales 16.1% Y los títulos can­
jeables 15.4%. Los saldos, en ese 
mismo orden, llegan a $ 42.806 
millones, $ 6.836 millones y $ 62.877 
mi11ones. En cuanto a los titulos de 
participación estos disminuyen en 
año completo $ 25.164 millones 
(19.0%). 

Variaciones " 

Aproba· C~rtera 
ciones (1) mayo 

39 3 407 

79 5 58 2 

- 737 - 18 

156 42 4 

31 .1 38.1 
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CUADRO 6 

Principales activos financieros (1) 

(Millones de pesos y porcentajes I 

1 . DepÓSitos de ahorro ..... . ........ .. ...• . ............. 

2. DepÓSitos en las corporaciones de ahorro y vIVIenda . .. . 

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

4 DepÓSitos a térm ino CorfinanCleras . .. .•. ........... . .. 

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

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

Cédulas hipotecarlas . .. .•.. ... . ... .. ... .. .......... . . 

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

9. Tltulos de ahorro cafetero . ... . ......... . ...... . ..... .. 

10. Certificados cafeteros valoflZables . ........•• . ......•.. 

11 Certificados eléctflcos valomables . . ................. . 

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

13 Tltu los de Ahorro NaCional - TAN- . . ........... ...... . 

1. SUBTOTAL •. . •• ...... • . .. .. ... . .• . ••. ....... •. . . . .•.. 

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

2 Tflulos canjeables (4) .. .. ............ . . .. ... ..... . 

3 Tflulos de partiCipación (5) . . ........... ... .. . . . .. . 

4 Tltulos agrolndustflales ............... . .. . ....... . 

11. SUBTOTAL .• ...... • .. • •• •. . .. . • ... . • •• ..•.....•. • .... 

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

Abril 

370.412 

1 128.393 

652 .067 

162.153 

5.878 

214.830 

77 793 

441 

59.909 

7 

2.327 

36019 

185321 

2.895.560 

37718 

61 896 

80474 

6.805 

186.893 

3.082.443 

1989 

Mayo 

378.121 

1.147.775 

674212 

169.637 

5.683 

221 156 

83.236 

441 

59909 

7 

2.295 

36177 

184036 

2.962685 

42806 

62877 

107481 

6.836 

220.000 

3.1 82.685 

Variación " 

Afto Ano 
corrido completo 

- 3 .0 23.4 

25.9 40.8 

245 16.2 

50.6 44.9 

14.9 29.2 

222 34.0 

10 57 

- 1.8 - 1 .3 

0 .0 0 .0 

- 30.0 - 741 

- 496 - 63.0 

486 1275 

1.4 17.2 

188 28.4 

767 71 2 

21 6 154 

11 5 - 19 .0 

53 161 

23.0 0 .9 

19.1 28.0 

(1) Las cuentas en moneda extranjera ajustadas. se contabilizan a la tasa de cambiO promedio de compraventa de dIVIsas en cada fecha 

(2) En las compai'llas de finanCiamiento comerCial se excluyen las intervenidas por la Superintendenc ia Bancaria y las que han cesado operaciones 

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

(3) EqUivale a USS 181 1 millones para abril de 1989 y a US$ 125.8 millones para mayo de 1989. 

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

(5) $ 36.262 millones son InverSión de FEDERACAFE 

Fuente 8anco de la República. Investigaciones Económicas 
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