
MONEDA Y CAMBIOS 

A. Oferta monetaria 

Medios de pago 

Al finalizar abril de 1986, los 
medios de pago (M¡) se sitúan en 
$ 617.276 millones, presentando 

1984 

1985 

1986 

Fin de abril 
Seldo 

373 139 

460 920 

617 276 

aumento de $ 15.772 millones 
(2.6%) en el mes y descenso de 
$ 24.908 millones (3.9%) con res
pecto a diciembre de 1985. En 
afio completo, este indicador cre
ce $ 156.356 millones (33.9%). 
La variación mensual es resul
tado, principalmente, del incre
mento en el multiplicador mone
tario de 1.706 a 1.749, por cuanto 

CUADRO 1 

Oferta monetaria ( 1 ) 

(M1IIones de pesos y porcenta¡es) 

Cuul-din«a. 
(C0)(2) 

la base monetaria avanza sólo 
$ 330 millones. 

Oferta monetaria 
ampliada 

La oferta monetaria ampliada 
(M2) llega a $ 1.753.720 millones 

Oferte monetaria empilada 
(M2)(3) 

Variación " Va nación" Variación " 

Allo Allo 
corrido completo Saldo 

-81 22 4 622 063 

-80 23 5 831 672 

-39 339 1136444 

Allo Ano 
corrido completo Saldo 

113 

18 7 

16 9 

30 7 995 202 

33 7 1 292 592 

36 6 1 753 720 

Allo Allo 
corrido completo 

3 1 

76 

86 

27 4 

29 9 

35 7 

( 1) C1fras prOVISIOnales (2) Incluye depós1tos de ahorro. cert1f1cados de depós1t0 ydepós1tos en las corporac1ones de ahorro y viVIenda (3) Incluye M 1 más 

cuas1-d1neros 

en abril de 1986, al subir$ 18.897 
millones(l.l%)en el mes y$ 461.128 
millones (35.7%) en afio completo. 
La variación mensual es producto, 
fundamentalmente, del menciona
do incremento en los medios de 
pago y de un ascenso de $ 3.124 
millones (0.3%) en los cuasi-dineros 
que al alcanzar un valor de 
$ 1.136.444 millones pasan a cons
tituir un 64.8% de M2. 

MAYO 1986 

En la evolución mensual de los 
cuasi-dineros se destacan los depó
sitos de ahorro tradicional del 
sistema bancario que llegan a 
$ 182.710 millones en abril de 
1986, con crecimiento de$ 6.412 
millones (3.6%) en el mes y de 
$ 55.061 millones (43.1 %) en afio 
completo. Los depósitos de las 
corporaciones de ahorro y vivienda 
ascienden a$ 540.359 millones, al 

registrar aumentos de$ 34 millo
nes en el mes y de $ 155.086 
millones ( 40.3%) con respecto a 
igual fecha de 1985. Por último, 
los CDT de bancos, corporaciones 
financieras y Caja Social de Aho
rros descienden $ 3.321 millones 
(0.8%) en el mes, y superan en 
$94.624 millones (29.7%) al valor 
del afio precedente, al situarse en 
$ 413.375 millones. 
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CUADRO 2 

Origen del dinero base (1) 

(Mtllones de pesos y porcenta¡es) 

1986 1986 Variación Menauel 

Mer. /llbr. Abaolute " 

a... ~rle (A- B + C) ......... ... ..... .... .... ..................... 362.862 362.982 330 0.1 

A - Actl~ del Benco de le Rep6bl~ .... ............ ......... 880.193 883. 112 2.919 0.3 

1 -Reservas rnternacronales netas .. . ... ............ 390.923 383.927 -6 996 -1 8 

2 - Crédito dom6strco .... . .......................... 495 997 506 703 1 O 706 2 2 

a) Crédito neto tesoral ........... ... .. .... ....... 262.480 273 089 10.609 4 O 

b) Crédito neto sector públtco (resto) .. ........ - 13.269 - 13 881 - 622 - 4.7 

e) Cr6ditobrutobancos .............................. !-'3474 51119 - 2 .355 - 44 

d) Créditobrutoentidadesdefomento(2) ... 176 927 181681 4.754 2.7 

e) Crédito bruto sector privado (3) ..... .. ... 16.375 14 695 - 1 680 -1 O 3 

3- Otrosactrvosnetos ..................................... - 6727 -7518 - 791 - 118 

8 - Peaivoe no rnoneterloe ............ .. 

1 - Obltgacrones en moneda extran¡era bancos . 

2 - lnversrón en tltulos Res 28 y 60 de 19B4 J M 

3 - Obltgacrones entrdades de fomento ...... ... 

4 - Obltgacrones sector pnvado ....... 

636.996 638.794 2.798 

1 774 1 349 - 426 

31 974 32.386 412 

207135 188866 - 18269 

76 780 73 100 - 3 6BO 

0.6 

- 240 

1 3 

-8B 

- 48 

6 - Fondo de Estabrltzacrón Cambrana .......... .. •. 2 663 - 2 663 - 100 O 

6 - Fondo de lnversrones Públicas ... ...... .. .... .. 18 765 18.765 

7 - Obltgaciones con tltulos del Banco de la 

República 

B - Obltgacrones externas a largo plazo 

9 - Tenencras rn.terbancanas ........ .. 

1 O - Ex. Lrqu•dez Fondo Nacronal del Café 

C - Monede de Teaorerle ....................................... .. 

135647 164211 2B564 21 1 

- 13 60 945 60 180 - 765 

- 243 -243 

556 180 - 376 - 67 6 

8.466 8.884 209 2.6 

( 1) Cifras provrsronales. Las cuentas en moneda extran¡era a¡ustadas se contabrltzan a la tasa de 
cambio promedio de compraventa de div•sas de cada fecha (2) Comprende Ca1a Agrarra. Banco Central 
Hipotecario. corporaciones financreras y fondos financreros. (3) Comprende Federacrón Nac•onal de 
Cafeteros. fondos ganaderos. cooperat•vas y otros. 

Base monetaria 

En abril 30 de 1986, el dinero 
base asciende a$ 352.982 millones 
al avanzar$ 330 millones(0.1%) en 
el mes. Esta variación proviene, 
principalmente, del incremento de 
$ 9.987 millones en el financia
miento neto al sector público, deri
vado del descenso de $10.609 millo
nes en los depósitos de la Tesorerla 
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en el Emisor. También contribuye 
al crecimiento de la base el aumento 
de$ 3.519 millones en el crédito al 
Fondo de Garantias del sistema 
financiero y la reducción de$ 21.195 
millones en las disponibilidades 
del FA VI, por efecto de la reden
ción de titulas de excesos de liqui
dez y de encaje previamente adqui
ridos por las corporaciones de 
ahorro y vivienda, en cuantia de 
$ 20.385 y$ 1.808 millones, respec
tivamente. Finalmente, los depó
sitos previos para la obtención de 

licencias de cambio para giros al 
exterior descienden $ 3.495 
millones. 

!.m anteriores movimientosexpan
sionistas son compensados, en par
te, por el descenso de$ 6.996 millo
nes en las resecvas internacionales 
netas. Asi mismo, se reduce en 
$ 2.355 millones el crédito a los 
bancos, por bajas de$ 1.569 millo
nes en el redescuento de bonos de 
prenda y de $ 739 millones en la 
utilización de los cupos especiales 
de crédito. Resulta también con
traccionista el aumento de$ 28.564 
millones en las operaciones con 
Titulas del Banco de la República, 
cuando llegan a $ 164.211 millo
nes. La variación mensual en la 
colocación de estos titulos tiene su 
origen en el incremento de$ 34.727 
millones en la suscripción de titu
las de participación($ 29.000 millo
nes por parte de la Federación de 
Cafeteros), al tiempo que los titu
las canjeables disminuyen en 
$ 6.556 millones. 

Multiplicador 
monetario 

Al finalizar abril de 1986, el 
multiplicador monetario se sitúa 
en 1.749, superior al registrado el 
mes anterior cuando era de l. 706. 
Esta modificación es resultado del 
descenso en la relación de reserva 
que pasa de 0.3925 a 0.3813 debido 
al aumento de$ 17.539 millones en 
los depósitos en cuenta corriente. 
Asl mismo, el coeficiente de efec
tivo muestra una calda de 0.4683 a 
0.4450, motivada por el descenso 
de $ 1.767 millones en el efectivo 
en poder del público y el incre
mento de los depósitos en cuenta 
corriente. 
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CUADRO 3 

Cuasi-dineros (1) 

(M o !Iones de pesos y porcenta¡es) 

Depósitos de ahorro 
Certificados de 

depósilos a término 
Depósitos de las corporaciones 

de ahorro y vivienda Total cuasi-dineros 

Variación% Variación% Variación% Variación% 
Fin de abril 

Saldo Ano Atlo Saldo Atlo Atlo Saldo Al'lo Ano Saldo Al'lo Al'lo 

corrido completo corrido completo corrido completo corrido completo 

1984 

1985 

1986 

103 499 -1 5 

127 649 -01 

182710 62 

( 1) Cofras provosoonales 

B. Crédito 

Crédito Bancario: Hasta el mes 
de abril de 1986, el crédito en 
moneda nacional del sistema ban
cario se eleva a$ 762.778 millones, 
con alzas de $ 16.048 millones 
(2.1%) en el mes y de $ 188.581 
millones (32.8%) en afio completo. 
Del total de colocaciones el 91.4% 
corresponde a cartera, rubro que 
llega a$ 697.065 millones con cre
cimiento mensual de$ 19.370 millo
nes (2.8%). De dicha suma,$ 212.154 
millones corresponden a recursos 
provenientes de las lineas de cré
dito del Banco de la República y de 
los fondos financieros que ad
ministra. 

Crédito de 
fomento 

Al finalizar abril de 1986, las 
aprobaciones de crédito de los fon
dos financieros FF AP, FFI, FIP y 
FCE suman $ 32.059 millones, es 
decir$ 6.433 millones (25.1 %) más 
que un afio atrás. Del total apro-

MAYO 1986 

20.6 244 249 16.6 45.8 274.315 122 26.0 622 063 11 3 30.7 

33 7 

36.6 

233 318751 184 30.5 385 273 26.8 40.4 831672 187 

431 413375 136 29 7 540 359 23 8 40 3 1.136 444 16 9 

CUADRO 4 

Crédito bancario (1) 

(M o !Iones de pesos y porcenta¡es) 

Cartera Colocaciones (2) 

Variación% Variación% 

Fin de abril Atlo 
Saldo corrido 

1984 . ..... . .... . 434 085 34 

1985 .......... . 541 404 47 

1986 ........... . 697065 62 

( 1) Cofras provosoonales (2) Incluye cartera 

hado,$ 26.673 millones correspon
den al FF AP, monto que significa 
un repunte de 18.8% en el afio. 

La cartera de los fondos se ubica 
en $ 101.447 millones en abril de 
1986, con incremento anual de 
$11.356 millones (12.6%)en el afio. 
El financiamiento otorgado por el 
Fondo Financiero Agropecuario 
se eleva a$ 79.785 millones, supe
rior en$ 10.549 millones (15.2%) al 
valor registrado un afio antes. A su 
vez, el redescuento del Fondo de 
Capitalización Empresarial crece 
$ 1.340 millones (28.9%) en el afio, 

Al'lo Atlo Atlo 
completo Saldo corrido completo 

310 466 820 4 2 28 9 

24 7 574 197 53 23 o 
28 8 762 7 78 106 32 8 

al llegar su saldo a $ 5.977 millo
nes. En cambio, la cartera del 
Fondo Financiero Industrial y del 
Fondo de Inversiones Privadas dis
minuye en$ 290 millones (3.4%) y 
en $ 243 millones (3.2%) respec
tivamente. 

Principales activos 
financieros 

La captación de recursos a tra
vés de los principales activos finan-
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cieros del mercado institucionali
zado asciende a $ 1.564.665 millo
nes en abril 30 de 1986, saldo 
superior en$ 41.322 millones (2. 7%) 
al del mes anterior y en 37.5% al 
del afio anterior. Los TI tu los de 
Ahorro Nacional muestran el ma
yor crecimiento en el afio, 139.1%, 
al llegar a$ 99.131 millones. Los 
certificados eléctricos valorizables 
avanzan 48.3%, al situarse en 
$" 16.175 millones. Los depósitos en 
las corporaciones de ahorro y vivien
da crecen 40.3%, al registrar un 
saldo de$ 540.359 millones y final
mente, las cédulas hipotecarias su
man $ 40.524 millones, con incre
mento anual de 36.9%. 

CUADRO 5 

Fondos financieros 
Aprobaciones y cartera 

(Millones de pesos y porcenta1es1 

1986 1988 Variaciones " ----- --
Aprobe- Cartera Apfobe- Cartera Apfobe

cionas Cartera cionas(1) abril ciones(1) abril 

FFAP . ... 22.448 69.236 26.673 
FFI ...... 1 723 8.607 848 
FIP . ..... 476 7.611 1.510 
FCE ..... 979 4.637 3 .028 

Total .. 26.828 90.091 32.069 

( 1 1 Entre 'enero y abn l. 

1 . . 1 Vanaciones muy signoficatovas. 

CUADRO 6 

Principales activos financieros 
(M ollones de pesos y porcenta1esl 

1. Oepósotos de ahorro . ...... . ........••................ 
2. Oepósuos en las corporacoones de ahorro y v1v1enda .. . . 
3 CDT - bancos . . •. . ............. .. . . .•. ... .... . .....• 
4 Depósotos a térmono en cofmanc1eras .............. . .. . 
5. CDT Cata Soc1al de Ahorros . ......... . ........ . .... . .. 
6 Documentos por pagar CFC . ........................ .. 
7. Cédulas hopotecanas .... . .. .. ... . ............. . .....• 
8 . Bonos de desarrollo económ1co ..... .. .. . . . .•... . ..... 
9 Bonos cafeteros ...•.................................• 

1 O Tltu los de ahorro cafetero ......................... . . .. 
11 . Cer11f1cados cafeteros valonzables . . . ...... . ..... . .. . . . 
1 2 Certol1cados eléctncos valomables •. . ............. . ... 
13. Tltulos de Ahorro Nac1onal - TAN- ........ . ...... .. .. . 

l . SUBTOTAL .......... . .......................... . .... . 

1 Cerufocados de cambo o ( 11 ................... .. .. . 
2. Tltulos cantea bies .............. .. ............... . 
3 Tltulos de part1copacoón ... ... ... ....... . • ... ...... 
4 Tltulos agrotndustna les . ... . ..... . ....... . ... .. .. . 

11. SUBTOTAL ........... , .. ............... . .. . ... . . . .... . 

TOTAL(I+II) ....•. ......... ... .... . ... ... . ....... . .... 

Marzo 
1988 

176.29B 
540.325 
338.038 

75 183 
3.475 

83 .701 
40.639 

/ 

516 

485 
12 211 
96 447 

1.387.318 

50.949 
59 428 
29.995 
15.653 

166,026 

1.623.343 

Abril 
1988 

182 710 
540.359 
332.724 

77 044 
3 .607 

87 245 
40.524 

506 

461 
16.175 
99.131 

1.380.488 

49.562 
54.279 
64 722 
15.616 

184.179 

1.684.886 

( 11 Equovale a USs 2 7 54 mil lones para marzo 29 de 1986 v USS 26 7 9 millones para mayo 3 de 1986. 

( .1 Vanac1ón muy Slgnii iC&tova 

La colocación de U tu los del Banco 
de la República llega a $ 184.179 
millones en abril de 1986, siendo 
los U tu los de participación los más 
representativos al mostrar un saldo 
de$ 64.722 millones. Por su parte, 
los tltulos canjeables se sitúan en 

$ 54.279 millones, con ascenso anual 
de 15.6% y los tftulos agroindus
triales con 49.4% al elevarse a 
$15.616 millones. Los certificados 
de cambio totalizan$ 49.562 millo
nes, con descenso de 35.9% en afio 
completo. La emisión de tltulos de 

22 

79.785 
8.317 
7.368 
5.977 

101 .447 

Al\o 
corrido 

62 
23.B 
13.7 
12 5 
21 .3 
64 

16 .5 
( .1 

- 52 7 

- 261 
52 1 
37.4 

17.9 

- 39.4 
19 7 

( 1 
28.7 

32.2 

20.1 

18.8 
- 50.8 

( ... 1 
( .•. 1 

26.1 

Variación " 

15.2 
- 3.4 
- 3 .2 
28.9 

12.8 

Al\o 
completo 

43 . 1 
40.3 
29.5 
30.8 
23 .7 
18.8 
36.9 

100.0 
- 82.7 

- 96.1 
48 .3 

139.1 

37.7 

- 35.9 
15.6 
( ... 1 
49 .4 

38.8 

37.6 

participación hace parte de la poU
tica de regulación del mercado 
monetario, implementada median
te Resolución 28 de 1986 de la 
Junta Monetaria, lo cual explica la 
dinámica colocación de estos 
papeles. 
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