NOTAS

EDITORIALES

Situaciéon monetaria. Al finalizar noviem-
bre los medios de pago se sitiian en $ 153.238
millones, saldo inferior en $ 431 millones
(0.3%) al registrado un mes atris. En los
once primeros meses crecen 13.6% y 22.6%
en el afio completo, incrementos los mas ba-
jos del ultimo cuatrienio en iguales periodos,
consecuencia de la puesta en practica de di-

ferentes controles de cardcter monetario ten-
dientes a neutralizar presiones inflacionarias
producidas por aumentos de la demanda agre-
gada. Dentro de estos mecanismos merecen
destacarse las operaciones de mercado abier-
to, que han contribuido a eliminar excesos
de liquidez del sistema.

Oferta monetaria

(Millones de pesos y porcentajes)

Cuasi-dineros (CD) * Oferta monetaria ampliada (Ms)**

Medlos de pago (Mi)
Variaclones 9%
Fin de noviembre —_—
Saldo Afio Afio
corrido completo
1974 NN R 42.894 11.2 19.8
| { N R gy 55.578 20.5 29.6
18 i v i e e i 73.867 24.5 82.0
BT e v 96.663 21.6 31.8
£ Y IR O - S 124,989 20.8 29.6
BRI a2t S i i 163.238 13.6 22.6

Variaciones % Variaclones %

Saldo Afio Afio Saldo Afio Afio
corrido  completo corrido completo

20.183 59.8 68.6 63.077 23.2 32.0
32.036 55.6 68.7 87.614 31.3 38.9
45.798 46.6 42.9 119.160 82.2 36.0
62.880 36.8 87.3 169.433 27.2 83.8
88.308 44.4 40.4 218.297 29.5 83.8
112.960 2. 27.9 266.108 21.1 24.8

(1) Las cifras cerresponden & la informacién semanal. * Incluye depésitos de ahorro, certificados de depdsito a término y

BT T

en las cor i

La reduccion mensual de la oferta moneta-
ria es resultado del descenso en el multipli-
cador monetario, que pasa de 1.343 en octu-
bre a 1.329 a finales de noviembre. En dicho
mes comienza a manifestarse una mayor pre-
ferencia por efectivo de parte del publico,
tendencia estacional propia de esta época del
afio, Ademds la base monetaria contribuye
en forma importante a la variacién mensual
de M,, en momentos en que estacionalmente
las presiones sobre el crecimiento de la liqui-
dez interna son muy fuertes, por efecto del
traslado al Banco de la Repiblica de mas de
$7.000 millones recaudados a través de la
banca comercial, por concepto de impuesto
de aduana. Esta transferencia produce en

NOVIEMBRE 1979

de ahorro y vivienda. ** Mi més cuasi-dineros.

forma efectiva una congelacion primaria de
dinero en circulaciéon —al incrementar en
ese valor los pasivos no monetarios del sector
plblico— no obstante la existencia del encaje
marginal del 100%, que solamente actia so-
bre la expansién secundaria del mismo.

Es asi como la base monetaria, aumenta
$ 935 millones, producto en gran parte del
avance de $5.162 millones en las reservas
internacionales, ocasionado por el mayor va-
lor en el mes considerado de los reintegros
por exportaciones de café, fundamentalmen-
te. Ademas, se acelera la utilizacion de recur-
sos del FAVI por las corporaciones de ahorro
y vivienda, las cuales con el fin de satisfacer
la demanda por liquidez caracteristica de la
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Financiero Agropecuario contintia atendiendo
redescuentos que producen un crecimiento de
$ 380 millones en el financiamiento otorgado
a través de este canal de crédito.

ultima parte del afno, han desembolsado du-
rante el mes $ 1.363 millones con cargo al
cupo de crédito autorizado para sustentar
bajas de depédsitos. En igual forma, el Fondo

Origen del dinero base (1)
(Millones de pesos)

Variacién mensual

Noviembre 3 Noviembre 30 Absoluta %
1979 ¢ 1979 *

Base monetaria (A—B4C) .....c.c0ivnnnn T T Y 114.382 115.317 935 0.8
A—Activos Banco de la Repiblica, ajustados............ccovvuenn 197.682 202.430 4.748 2.4
1—Reservas internacionnles Det8B .......ovvvveuieinaiiaionnss 151.899 157.061 5.162 3.4
Br=0Orddito dom@ablog .o ds P e S RS 42.371 39.241 —3.180 —T7.4
&) Crédito neto Tesoral ......ivessssssensssnssinassaiapas (—T7.776) (—8.789) (—1.013) (—13.0)
b) Crédito resto del sector pliblico .........ocvvvviarinnons (—13.850) (—18.100) (—4.241) (—50.6)
e) Crédito bruto bancos ..........cccvvemsensnnsenssnrsnass (18.291) (18.458) (167) (1.8)
d) Crédito bruto entidades de fomento (2) .........o.c.uus (44.968) (47.623) (2.666) (6.9)
e) Crédito bruto sector privado (3) ......ocvvvveniennian (5.747) (5.049) {(—698) (—12.1)
3—Otros activos NELOS .....cuevsessvecroniasnersssanssianssaes 3.412 6.128 2.716 79.6
B—Pasivos no monetarios, ajustados ......... I B4.460 88,284 3.824 4.5
1—Obligaci en da extranjera, baneos ................ 528 520 o —1.5
2—Obligaciones entidades de fomento ..............cvovivnens 32,238 32.910 671 2.1
3—Obligaciones sector Privado ........oeeisvsineenoniacanianies 14.680 16.847 667 4.5
4—Operaciones con titulos del Banco de la Repibliea.......... 28.715 30,898 2.188 7.6
5—Obligaciones externas a largo plRzo ....vovvvinenuerennas 8.541 5.852 311 3.6
6—Tenencias interbANCATIAS ......vvieurunsssnerinsrirnieanins —243 —243
C—Doneda de TeSOrerflh ........ovvuverereneanssassssneroorannes 1.160 1.171 11 0.9

(1) Las cuentas en moneda extranjern ajustadas se contabilizan a la tasa de camblo promedio de compraventn de divisas en
cada fecha. (2) Comprende Caja Agraria, Banco Central Hipotecario, corporaciones financierns y fondos financieros. (3) Comprende
Federacién Nacional de Cafeteros, fondos ganaderos, cooperativas y otros. ®* Cifras provisionales,

Las presiones sobre la liquidez interna se
han contrarrestado en forma importante, a
través del traslado al Emisor de los recaudos
de impuesto de aduana, lo cual ha permitido
congelar $ 5.256 millones del dinero en circu-
lacion. En forma complementaria, la interven-
cion en el mercado monetario por medio de

titulos representativos de deuda publica, ha
hecho posible recoger durante el mes $ 2.437
millones de excesos de liquidez existentes en
la economia. En particular, hay que resaltar
$ 2.395 millones captados por la colocacién de
titulos de participacion autorizados por la Re-
solucion 60 de 1979 de la Junta Monetaria.

Cuasi-dineros (1)

(Millones de pesos y porcentajes)

Certificados de depésito Depésitos en las !
Depésitos de ahorro a término (2) nes de ahorro y vivienda Total cuasi-dineros
Fin -lg Variaciones 9% Variaciones 9% Variaciones 9% Variaciones 9%
neviemhre —— P e e —— L e et L
Saldo Afio Afio Saldo Afio Afio Saldo Afio Afio Saldo Afio Afio
corrido completo corrido  completo corrido completo corrido eompleto
IO vaniiain 9.278 16.4 23.56 2.166 8.740 88.0 96.3 20,183 59.8 68.6
1906 viiaas 11.830 22.9 27.6 5.56567 109.8 166.7 14.649 76.1 67.8 32.036 65.6 68.7
98 .o 15.631 26.4 31.3 8.707 66.2 56.7 21.6656 57.8 47.1 46.798 46.6 42.9
ITE viivan 22.606 33.6 45.5 12.736 89.8 46.3 27.540 88.2 27.8 62.880 36.8 37.3
1078 ovvisn 31.568 29.7 38.8 16.908 82.2 32.8 40,032 656.5 45.4 88.808 44.4 40.4
1979 vuvvens 42,363 25.9 35.0 14.261 —l12.2 —15.7 56.546 60.4 40.8 112.960 32.9 27.9

a la infor id

(1) Las cifras correspond
financieras. ...

Al analizar el comportamiento de la oferta
monetaria ampliada, se observa una disminu-
cién de los depdsitos, consecuencia de este
fenémeno estacional de final de afio. Es asi
como al cierre de noviembre M, registra un
saldo de $ 266.198 millones, con descenso de
$ 1.709 millones en el mes, (0.6%), variacion
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I (2) No incluye los certificados de depésito a término de las corporaciones
No es posible ealculnr variacién o su explicacién no es significativa.

que en un 75% corresponde a los cuasi-dine-
ros, los cuales para la fecha considerada as-
cienden a $ 112.960 millones, saldo inferior
en $ 1.277 millones, (1.1%), al registrado en
octubre. Los depdsitos en las corporaciones
de ahorro y vivienda experimentan en el mes
descenso de $ 1.591 millones, al presentar en
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el acumulado hasta noviembre captaciones por
$ 56.346 millones, guarismo que representa el
50% del total de cuasi-dineros. Los certifica-
dos de depdsito a término del sistema banca-
rio, también expresan reduccion de $ 314 mi-
llones, al situar su saldo en $ 14.261 millones,
valor equivalente al 13% del cuasi-dinero.
Por el contrario, el valor de las cuentas de
ahorro del sistema bancario erecen $ 627 mi-
llones en el mes y alcanzan un saldo de
$ 42.353 millones, o sea que representan 37%
del cuasi-dinero.

Por su parte, las operaciones aclivas del
sistema bancario presentan avance en las co-
locaciones de $ 3.038 millones, (2.3%), el cual
eleva su saldo a $ 134.478 millones al término
de noviembre. La totalidad de este incre-
mento tiene origen en la cartera, a raiz de un
crecimiento de $3.303 millones en el mes,
mientras las inversiones voluntarias y los deu-
dores varios descienden en conjunto $ 265 mi-
llones.

Crédito bancario *

(Millones de pesos ¥y porcentajes)

Cartera Colocaciones
Variaciones 95 Variaciones 9%
Fin de: Afio Afio
noviembre Saldo Afio ecom- Saldo Afio com-
corrido pleto corrido pleto
1978 ... 47.867 25.1 30.8 G1.854 25.3 27.2
1976 ......... B58.726 20.8 22.7 64.608 22.4 24.8
T covibines 83.588 86.7 42.3 90.4560 26.4 40.0
1B oviswnnns 104.423 19.5 24.9 113.569 21.6 25.5
MY s 120.566 12.5 155 134.478 16.4 18.4

* Lons cifras corresponden a la informacién semanal.

La actividad crediticia de la banca comer-
cial, tiene respaldo en los recursos canaliza-
dos a través de los fondos financieros y los
otorgados con cargo a las lineas especiales
de financiacién del Banco de la Republica,
los cuales al concluir noviembre registran
3 48.539 millones, aproximadamente el 36%
de las colocaciones, desembolsos orientados al
desarrollo agropecuario e industrial.

Fondo Financiero Agropecuario. La cana-
lizacion del crédito hacia el sector agrope-
cuario, ademas de promover la capitalizacién
del sector forma parte integral de las politicas
de estabilizacién del gobierno. Es asi como
buena parte de la financiaciéon se ha orienta-
do hacia aquellas actividades que tienen un
efecto inmediato en la oferta de bienes. Por
su parte, los mayores requerimientos de re-
cursos del sector se han armonizado con las
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politicas de control monetario al procurar re-
cursos autéonomos a los fondos sin tener que
recurrir a los mecanismos de emision.

En efecto, durante 1979 la autoridad mo-
netaria adicioné las fuentes de recursos del
FFAP, mediante la colocacién de titulos agro-
industriales, titulos estos autorizados por la
Resolucién 12 de la Junta Monetaria. Este
hecho ha permitido mantener la dinimica del
Fondo en favor de la actividad agropecuaria,
por medio de una financiacién adecuada y
oportuna.

De acuerdo con esto el FFAP logré en el
presente afio incrementar en $ 4.056 millones
(30%) la financiacién al sector agropecuario,
lo que arroja a finales de noviembre $ 17.752
millones en poder de los usuarios de las dife-
rentes lineas de crédito, El incremento anual
en la cartera estuvo respaldado por una fi-
nanciacion auténoma en cuantia de $5.769
millones (48% ). Es importante destacar, ade-
mas, que del incremento en las disponibilida-
des del Fondo el 47% se obtuve por la sus-
eripeién de titulos agroindustriales, que ase-
guran asi recursos adicionales provenientes
del mercado de capitales; mis del 507 del
incremento es originario de las captaciones
tradicionales via la inversion forzosa del sis-
tema bancario en bonos del 8% —Clase A—
para financiar al FFAP,

Este balance positivo de la situacién finan-
ciera del FFAP ha permitido dar cumplimien-
to satisfactorio al programa trazado a comien-
zos de 1979, en un 929% para la fecha comen-
tada, de la siguiente forma:

Actividad del Fondo Financiero Agropecuario

Enero-noviembre 1979
(Millones de pesos)

Pro- Total o
grama aproba- asigna-
1979 ciones clones
Cultivos semestrales
Semestre A ................ 4.081.0 4.081.0 100.0
Bemeatre B ..iiiviiiinanse 5.411.2 4.746.8 B7.7
Cultivos anuales .............. 120.0 128.0 106.8
Cultives permanentes y semi-
permanentes ................ 1.285.6 1.061.2 85.1
Pecuarios ..................... 3.800.0 3.588.2 94.4
Actividades complementarias.... 3.009.0 2.614.! 7.1
[ 5, ) (RO 17.647.8 16.208.0 91.8

De acuerdo con lo anterior, se observa que
el presupuesto aprobado para la vigencia de
1979, alecanzé un monto global de erédito para
las actividades financiables de $ 17.648 millo-
nes, que comparado con el correspondiente en
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1978 representa un incremento en la disponi-
bilidad de recursos prestables del 47%.

Como se ilustra en el cuadro anterior, los
cultivos del ciclo semianual son de particular
importancia, de acuerdo con su incidencia en
la oferta de alimentos en el corto plazo. Estos
cultivos dentro del programa de crédito total
representan en 1979 méis del 50% y hasta
noviembre se habian atendido con estos re-
cursos 781.570 hectareas, lo que arroja un in-
cremento del 5% sobre el drea total apoyada
con crédito del FFAP en 1978,

En cumplimiento del programa de crédito
para cultivos del ciclo semianual correspon-
dientes al semestre B, el FFAP ha aprobado
hasta el mes de noviembre financiacién para
412.784 hectéreas, cifra que representa el
87% del hectareaje total incluido en dicho
programa. Al analizar las cifras de principa-
les productos entre julio y noviembre se des-
tacan que para el algodén se ha cumplido con
un 899% del hectareaje programado, arroz
riego con un 87% y sorgo en un 86%; para
la soya se ha superado levemente el programa.
Si se comparan las cifras del total de hecté-
reas financiadas durante el semestre B del
presente afio con las registradas en el mismo
periodo de 1978, se observan incrementos de
33% en el algodén y 32% en la soya; en cuan-
to al arroz riego v sorgo los guarismos son
similares.

La estructura de los recursos asignados du-
rante el presente semestre, da una partici-
pacién considerable a los renglones de mayor
productividad como son algodén (36.8%),
arroz de riego (32.1%) y sorgo (15.83%).

Fondo Financiero Agropecuario

Hectareaje y montos aprobados, Cultives de
ciclo semianual — Julio-noviembre

1978 1979

Area Area Monto del

financiada  financiada erédito

(hectfireas) (hectéreas) (millones $)

Ajonjoll .........0n.s 7.686 T.667 56.8
Algodén ............. 93.664 124.566 1.748.9
Arroz riego ......... 118.026 108,780 1.522.2
Arroz secano ........ 2.7181 2.514 27.7
Cebada .............. 2.469 2.250 18.4
Fial useiiaveiniis 1.823 1.418 17.0
MAi$ sossvsonavniis 22,546 19,409 174.7
Manf ................ 1.176 486 2.4
PADR visaisiinsivivas 6.001 B.284 124.3
BOrE®  asaiveansaaiaa 100.2387 07.802 T24.4
BV onrannenrnrnanes 29.946 B9.464 331.6
THEO soisiisiniviimas 81 204 2.0
Total ....oiinei 886.871 412.784 4.745.3

En cuanto a las actividades con financia-
cién de mediano y largo plazo se registran
crecimientos considerables en el total de re-
cursos asignados en lo corrido del presente
afio con relacién a 1978. Se destacan del si-
guiente cuadro las variaciones porcentuales
en el monto aprobado para siembra y soste-
nimiento de cultivos agricolas y adecuacién
de tierras e infraestructura.

Fondo Financiero Agropecuario

Créditos aprobados para actividades de mediano
y largo plazo - Enero-noviembre

(Millones de pesos)

Varia-

1978 1979 eibn 96
Siembra y sostenimiento....... 637.8 1.061.2 64.8
Pecoarios .iiveisiniiainediaies 2.766.8 3.688.2 80.2
Ad i6n e Infraestr .. 1,025.3 1.444.7 40.9
Maguinaria, Implementos y otros 945.8 1.169.4 23.6
Wobhl' o inive iv i dainig 5.366.7 7.263.5 a5.2

Buena parte del favorable desempefio del
FFAP, en cuanto a obtencion de ahorro y au-
mento del crédito, puede explicarse en tér-
minos de los ajustes introducidos en los ni-
veles de las tasas de interés tanto activas
como pasivas efectuadas durante el presente
afio, Se pretendia con esta decisién reducir
las brechas existentes en el costo de los re-
cursos en el mercado, con el fin de lograr una
6ptima asignacién de los mismos, al tiempo
que se fortalecian las disponibilidades del
Fondo. De esta forma, se logré corregir en
parte las distorsiones en las tasas de interés, y
apoyar la financiacion del sector agropecua-
rio, al incrementar el monto porcentual de
crédito financiable con recursos de ahorro in-
terno y no por déficit cubierto con emision.

Situacién cambiaria. Durante el presente
ano hasta noviembre, las operaciones de cam-
bio extranjero producen un aumento de US$
1.383 millones en el nivel de las reservas in-
ternacionales netas, variacién que eleva su
saldo a US$ 3.865 millones y equivale a casi
tres veces la obtenida en igual lapso de 1978.
El anterior resultado, sin precedentes en la
historia del pais, es consecuencia principal-
mente del superavit de US$ 958 millones que
arroja la cuenta corriente, cuantia aproxima-
damente 50% superior a la del ejercicio an-
terior. También influye el cambio de signo
en el saldo de los movimientos de capital, que
de ser negativo se torna superavitario en mas
de US$ 420 millones.
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Reservas internacionales netas
(Millones de USS$)

—61.5
—94.8
—86.3
35.2
96.5
162.0
170.4
345.2
515.9
420.5
547.8
1.165.8
1.829.6
2.481.8
8.865.0

En el acumulado de los once primeros me-
ses de 1979 los ingresos de la cuenta de bie-
nes y servicios totalizan US$ 4.087 millones,
27% mas altos que los de similar periodo del
afo anterior. Este avance tiene origen, fun-
damentalmente, en las mayores entradas de
divisas por concepto de algunos servicios, asi
como en la mejora que manifiestan las expor-
taciones distintas de café.

Los reintegros por ventas del grano suman
US$ 1.531 millones, ascenso de US$ 44 millo-
nes frente a los de 1978, debido principal-
mente a un incremento en la cantidad des-
pachada. En el consolidado hasta noviembre
esta tltima alcanza a los 10.3 millones de sa-
cos de 60 kilos, 2.1 millones més que en igual
fecha del afio anterior, mientras por el con-
trario la cotizacion mensual desciende de un
promedio de US$ 1.86 a US$ 1.82 la libra. En
lo relacionado con el precio interno del café,
merece destacarse que el nivel de $ 7.900 que
venia rigiendo para la carga de 125 kilogra-
mos de pergamino corriente, se elevé a $ 8.100
a partir del 6 de noviembre,

Precios del café

Internos Internacionales

Permﬂn_o I_.[K )

corriente Reintegro americana

A fin de: eargade  por saco (centavos

126 kiloa de 70 kilos de délar

(€3} (US$) por libra)
1977—Marzo .....coiiiiinnn T7.000.00 467.00 818.00
TUREO i e e e 7.800.00 415.00 270.00
Septiembre ........... 7.800.00 813.76 178.00
Diciembre ............ T7.300.00 813.76 205.00
1978—Marzo .......cooivinns 7.800,00 813.75 196.00
Junlo ..eeencsanrnnans 7.800.00 275.00 188.00
Septiembre ........... 7.300.00 269.00 178.00
Diciembre ............ 7.800,00 2569.00 172.76
1979—Marzo .....ovvvinnnns 6.400.00 188.40 187.00
JURES "o s0s v o s i i v 7.000.00 251.00 221.00

Septiembre ........... 7.900.00 251.00 214.00
Noviembre ........... 8.100.00 261.00 211.18
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Cabe anotar que segiin datos de embarques
de la Federacién Nacional de Cafeteros, el
34% de los despachos tienen como destino
Estados Unidos y el 58% Europa, observan-
dose una mejora en la participacién del pri-
mer pais ya que en 1978 estos coeficientes
eran de 30% y 63%, en su orden. El dinamis-
mo que presentan ambos mercados es muestra
de que el café colombiano estd sustituyendo,
ojald no sea temporalmente, parte de la re-
duceién que presenta la oferta brasilefia y
africana por causas bien conocidas.

Exportaciones de café
(Miles de sacos de 60 kilogramos)

Afio completo **

1977 1978 1979% 1977 1978  1979%
Estados Unidos .. 1.566 2.442 8.444 1.796 2.637 8.764

Enero-noviembre

EUrops .......... 2.527 6.131 b5.956 2.976 5.795 6.518
OLYO8 ..vouvesares 369 661 874 432 573 906
Total ........ 4.452 B.134 10.278 5.204 9.005 11.173

= = wmETen e O —mme e

* Cifras preliminares. ** Diciembre 1? a noviembre 30. Fuen-
te: Federncién Nacional de Cafeteros,

Como se comentd anteriormente las expor-
taciones menores han tenido marcada influen-
cia en la recuperacién que expresan los acti-
vos internacionales. En lo corrido de 1979 sus
reintegros totalizan US$ 1.147 millones, 47%
por encima de su valor hasta noviembre del
afio pasado, elevando su proporcién a 28%
del conjunto de los ingresos corrientes.

Los flujos por servicios de enero a noviem-
bre superan los US$ 1.300 millones, 48 % ma-
yores a los de 1978, Una cuarta parte de este
avance se manifiesta en el renglén de intere-
ses percibidos por los activos internacionales
colocados en el exterior y, el resto, proviene
principalmente de las entradas por turismo
y remuneraciones laborales.

En lo relacionado con los egresos corrien-
tes muestran crecimiento de 22% respecto
a los del afio precedente al situarse en US$
3.129 millones, de los cuales cerca de tres
cuartas partes corresponden a pagos de mer-
cancias. Hasta noviembre estos ltimos su-
man US$ 2.308 millones, con aumento de US$
361 millones respecto a igual fecha de 1978,
avance que se observa en particular durante
el segundo semestre de este afio cuando arro-
jan un promedio mensual de US$ 238 millo-
nes, contra US$ 186 de los seis primeros me-
ses. Esta evolucion obedece fundamentalmen-
te a las disposiciones adoptadas a principios
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del segundo semestre del afio en curso con el
objeto de agilizar los giros al exterior y, de
otra, cabe mencionar que los pagos por com-
pras de gasolina que promediaron US$ 12 mi-
llones mensuales durante el periodo enero-
junio, en lo corrido de la segunda mitad del
afio esta cifra se triplica.

Pagos por importaciones de bienes

Variacién porcentual

1977/78 1979/78
Enero-noviembre ..........0000es 26.5 19.4
Enero-Junlo ..cvvivevicirsnenans 23.8 10.9
Julio-noviembre ................. 29.5 28.6

Los egresos por servicios llegan a US$ 746
millones, monto 37% superior al del afio an-
terior, debido especialmente al incremento
que expresan los renglones de intereses y fle-
tes, los cuales representan el 65% del total de
estas salidas.

Segiin se dijo al principio, el balance de la
financiacion es en este afio positivo, mientras
en el pasado era deficitario. El origen de este
cambio radica principalmente en el sector
oficial, por cuanto Ias utilizaciones superan
en US$ 440 millones a las de 1978, mientras
las amortizaciones solo crecen US$ 54 millo-
nes. En consecuencia, su saldo neto pasa de
US$ 118 millones negativos a un superavit de
TUS$ 268 millones.

El resto de los movimientos financieros
consolida saldo favorable de US$ 153 millo-
nes, de los cuales US$ 62 corresponden al pri-
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vado, debido a que las operaciones de présta-
mos disminuyen su efecto negativo de US$ 67
a US$ 3 millones y los demdas flujos pasan
de US$ 9 millones en 1978 a US$ 65 en este

afo.

Balanza cambiaria
(Millones de USS$)

Hasta noviembre 30
1977 1978 1979 ¢

I—Ingresos corrientes .......... 2.838.0 3.206.4 4.086.9
Exportaciones .......occvvvvin 1.968.1 2.267.6 2.677.9
R . o iniaa s e 1.245.7 1.486.2 1.530.6
Otros productos ........... 707.4 781.4 1.147.8
Oro y capital petrdleo....... 88.3 60.1 108.1
Serviclos ..iiiiiviiveriiivaies B46.6 B78.7 1.300.9
II—Egresos corrientes ........... 2.066.2 2.563.1 3.128.5
Importaciones ..... Aeaaiie e s 1.639.7 1.847.0 2.308.5
Petréleo para refinacién..... 66.2 1.8 74.2
Bervielos .................... 481.3 644.8 T46.8
IlI—Superdvit (+) o défieit (—). 751.8 643.3 958.4
IV—Movimientos de capital....... —140.7 —122.7 421.0
V—Variacién de las reservas
(II4IV o VII=VI) ....... 611.1 520.6 1,379.4
Vi—Saldo reservas brutas, diciem-
bre afio anterior ........... 1.171.56 1.835.6 2.492.6
Vil—Saldo reservas brutas ........ 1.762.6 2.356.2 3.872.0

* Cifras preliminares.

Por su parte, las transacciones de capital
del Banco de la Reptblica son superavitarias
en US$ 91 millones, o sea US$ 38 mas en los
once primeros meses del ejercicio precedente,
a causa principalmente de los ingresos por
empréstitos a largo plazo y la asignacién de
derechos especiales de giro,
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Indicadores econémicos

Banco de la Repfiblica
Activo Pasivo
Pasivos Operaciones en ol
Crédito interno monetarios . mereado monetario
Fin de: H —— Obliga-
* Reservas Otros Reservas | ciones
interna- | Bancos | Entida- | Sector | aetivos | Billetes | del sis- | externas Certifi-
cionales | Sector | comer- | desde | privado | (neto) |en cireu-| tema alargo | Titulos | Titulos | eados
netas plblico | ciales | fomento | (neto) (2) lacién | bancario | plazo | de parti-| canjea- de
{neto) | (neto) | (neto) (1 ¥y otros cipacién | bles | eambio
(1) (1) depdsitos
Millones de pesos
11.167 T.269 7.859 8.943 —38.863 8 16.634 11.789 2.684 143 436 467
16.418 9.628 7.846 B.980 —1.873 1.592 15,704 3.606 500 230 157
40.804 6.362 8.757 03 0 29.507 23.386 4.961 840 3.981 274
69.526 3.784 13.490 16.716 —56.257 —1.471 41,841 82.781 6.429 — 2.917 13.370
274 —1.005 18.124  20.460 —5.194 —2.245 54.468 45.808 T7.728 - —_ 8.416 12.811
197¢ Mayo....| 117.412 —3.147 18.094 13.160 -—10.716 —92 37.010 61.524 7.983 - 8.649 14.536
Junio....| 185.872 -19.199 12.211 13.428 —9.5640 1.608 39.979 62.763 7.831 —_— 9.545 14.272
Julio.....| 189.716 -19.014 12,330 13.838 —8.306 164 39.476 68.711 8.113 —_— 10.066 12.272
Agosto..| 142.892 -21.250 13.268 12.818 —5.026 1.087 38.025 69.726 §.241 _— 12.171 11.116
Sepbre..| 144.980 -20.134 12,900 12.439 —8.242 1.906 38.374 71.411 8.314 1.211 14.022 10.617
Octubre| 149.728 -21.601 12.710 _ 12.708 —8.912 5.506 42.378 T0.842 8.398 2.795 13,068 12.668
|
Oferta - Ingreso de divisas Egreso de divisas
moneta- OCh-
Multi Base Medios | Cuasi- | ria am- | ciones Por exportaclonea
Ii:sd- mone- | e pago | dineroa | plinda | del sis- Impor-
Perimlo n oF | tarin | —Mi— (3) —Mas— | tema Otros Otros Total |[taciones | Otros Total
To:ia- . . . . banecario| Café pPro=
Ario (4) . ductos
Millones de pesos Millones de US$
1,6083 28.671 46.118 20.592 66.706 41.881 543 671 663 1.867 1.050 904 1.954
1,6608 237.747 58.915 81.231 90.146 52.760 €35 779 914 2.328 1.817 4 2.211
1,488 653.426 79.383 45.953 125.336¢ 66.321 918 T35 1.850 3.002 1.236 1.148 2.384
1,8826 74.866 103.603 61.161 164.664 93.088 1.447 796 1.608 8.850 1.712 1.414 3.186
1,3818p 101.274 134.880p §4.999p 219.879p 116.662p 1.702 866 1.942 4.610 2.110 1.743 3.863
[ 1978 Mayo......, 1,8419p 99.602 133.661p 96.847p 230.508p 119.902p 169 111 262 642 218 188 401
Junio....| 1,8676p 103,796 141.949p 100.190p 242.189p 122.069p 146 119 632 897 1569 264 423
Juliowee. 1,3157p 109.285 143.788p 103.720p 247.517p 124.686p 101 114 282 497 234 192 A26
| Agosto,...| 1,3821p 108.878 145.080p 106.920p 251.069p 126.928p 137 131 236 503 226 187 412
Sepbre... 1,3366p 110.932 148.162p 111,857p 260.019p 129.496p 177 83 227 487 230 192 422
_ Octubre..) 1,3485p 114.382 163.670p 114.237p 267.907p 131.441p 178 128 320 621 278 234 607
Café Indice de precios (1070 = 100)
v Al por mayor del Al con-
Reservas |Certificado Preclos
interna- | da cambio, e comercio en general sumidor
cionales | Compra | Volumen | Pergamino| ecolom- Segiin ol Bolsa de
. netas ¢ . exportado | corriente | bianos d E articulo
Ieriodo en el pafs | (MAMS) Cotizaclén
en Nueva Nacional de
York Tatal empleados | mcclones
. Importados| Exportados . 4 L
Miles de | Pesos por | US$ por . .
Millones Pesos sacos de earga de | libra de
— de US§ | por USS 60 kg. 126 kg. | 453,6 gr.
429 28,58 6.906 2.206,74 0,78 266 282 260 208 687
547 32,96 8.175 2.728,19 0,82 320 342 311 239 0
1.166 36,32 6.290 5.532,38 1,68 366 626 396 299 91
1.830 37,96 5.322 7.179,038 2,40 408 676 471 882 119
2.482 41,00 9.034 7.800,00 1,85 495 646 578 457 194
2.921 42,69 867 6.674,19 1,68 542 638 669 516 213
3.306 42,11 939 6.946,67 1,97 554 756 670 523 205
3.468 42,76 952 T.142, 2,11 580 772 684 531 208
8.669 42,88 1.003 T.340,00 2,09 666 806 702 540 216
3.624 48,00 876 7.713.33 2,21 576 837 712 561 222
3.736 43,23 1,037 T M.DD 2,14 6582 833 721 567 250
Gohierno Central (5) Produceitn
Ingresos astos En a Actividad
sk - Qestae (1) Petréleo | Oro | eléctrica Lingotes edifica-
eriodn Corrientes | D€ capital [ Funeio- |4 1& crudo {com- sumo | Aziicar | deacero | Cemento | dora
(6) jento | * (8) pras) (9 (10)
Miles de | Miles de | Millones Ind Miles
Miilones de pesos batriles lonkag trar | dalwh Miles de tonelndas de m?
26.247 6.148 19.214 9.800 61.387 268 8.590 895 244 3.432 5.658
88.442 10,191 26.183 15.168 57.259 8il 8.682 a7 2i6 3.041 3.434
48.832 5.702 36.012 12.816 53.376 300 9.720 936 252 3.612 8.769
63.417 1.941 41.374 16.223 50.221 263 9.676 812 200 3.298 4.394
84.066p 8.189p 56.988p 20.978p  47.738 258 10.543 1.027 266 4.183 5.22%p
1979 Mayo...ee 11 OIBn Ed3p 7.626p 1.7%6p 8.887 22 ] 80 12 3689 346p
JuniOwaiseens 04p 201p 6.045p 1.766p 8.769 24 88 25 331 298p
Julio..essane 11 1139 976p 7.843p 1.924p 3.828 26 o 24 369 398p
Agosto.ae. i) ven) ] (-..) 4.081 18 e 99 24 394 207p
Sepbre.... o, )| e | s { 8.715 27 88 23 861 478p
Octubre....... s} wi cva) 3.868 28 se) 100 24 349 396p
(1) No incluye m!vos tarios. (2) Ineluye t fas In- efectivas. (6) Comprende: crédito bruto externo, interno del
terbancarins, inl de luido el saldo de Banco de la Repiblica, particulares y Fondo de bilizacién.
Tuorerin ¥ otros actim nm (38) Incluye depbsitos de: mho- (7) No incluye amortizacién de la deudan, (8) Barriles de 42
ficadoa en corporaciones de ahorro y vi- galones US. (9) 14 ciud (10) 7 Fin de periodo.

a término (certi mza
v!endn. (4) Tneluye Mi cuasi-dineros. (G) Operulon-
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