NOTAS

EDITORIALES

Situacion monetaria. Durante el mes de
mayo la oferta monetaria —M;,— avanza
$ 441 millones (0.3%), al registrar un saldo
de $§ 132.760 millones, que corresponde a un
descenso de 1.6% en lo que va corrido del
afio y a un crecimiento de 20.8% en afio com-
pleto. Tanto la variacién anual como la del
afnio corrido contindan registrando durante el
ano 1979 las tasas mas bajas de crecimiento
en los tltimos cineo anos, secuela del efecto
de la politica de control de excesos de liqui-
dez, producidos en su mayor parte por mayo-
res ingresos externos.

Es asi como, la variacién mensual tiene su
origen en una reduccién de $ 348 millones
(0.4%) en la base monetaria al situarse en
$ 97.489 millones, reflejo de una recuperacién
en la colocacién de titulos del Banco de la Re-
ptiblica, y de la consignacién en moneda legal
de depésitos previos a la importacién de mer-
cancias. El multiplicador monetario, por el
contrario, pasa de 1.352 en abril a 1.362 en

la fecha comentada, representativo de una ba-
ja en la preferencia por efectivo.

Con respecto al dinero base, la mayor pre-
si6n expansionista proviene del crecimiento
de $ 6.817 millones en las reservas interna-
cionales, producto de mayores reintegros ca-
feteros y de un menor ritmo de crecimiento en
el pago de importaciones. Otro factor deter-
minante en el aumento de los activos del Ban-
co de la Republica lo constituye la aceleracién
en los redescuentos del Fondo Financiero
Agropecuario —FFAP—, los cuales aumenta-
ron $ 873 millones durante el mes. Es de
anotar igualmente la recuperacién en las ac-
tividades del Fondo Financiero Industrial
—FFI—, al registrar un incremento de $ 105
millones en los desembolsos, efecto de la re-
financiacion realizada a través de la coloca-
cién de titulos agroindustriales autorizados
por la Resolucion 12 de 1979 de la Junta
Monetaria.

Oferta monetaria (1)
(Millones de pesos y porcenlajes)

Medios de pago (M)

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

Variaciones 95 Variaciones 9 Variaciones 9%
Fin de mayo
Saldo Afio Afio Saldo Afio Afio Saldo Afio Afio
corrido  completo corrido  eompleto corrido  complete
) 39.941 3.5 27.0 16.421 30.0 99.4 G6.362 10.1 42.0
BT o vviw gy e R 46.649 1.2 16.8 27.098 a1.6 65.0 73.747 10.6 80.8
L I T T [ 61.069 3.6 30.9 28.295 22.6 41.8 99,3564 10.2 4.7
1977. 83.743 6.6 37.2 57.140 24.3 49.2 140,883 12.4 41.8
) £ | P e 109.929 6.2 3.3 B1.727 33.6 43.0 191.666 16.4 36.0
2 Ll 5 AT I S R 132.760 —1.6 20.8 37.869 15.1 19.7 230.619 4.9 20.38
(1) Las cifras cor len a la infor i6 . * Incluye depdsitos de nhorro, certificados de depdsito a término y de-

nésitos en las corporaciones de ahorro y vivienda, ** M, mis cuasi-dineros,

La neutralizacién de los movimientos men-
cionados se realizé a través de la colocacién
de § 1.662 millones en certificados de cambio
v $ 1.695 millones en titulos canjeables, esta
ultima en gran parte ocasionada por la recu-
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peracién del Fondo Nacional del Café a raiz
de la adecuacién de los factores cafeteros
(precio externo, interno y retencién) a las
condiciones reales del mercado cafetero. Ade-
més, se produjo un aumento en la consigna-
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cién de depésitos previos a la importacién de
mercancias —Resolucién 6 de 1979 de la Jun-
ta Monetaria—, $ 397 millones y a la reali-
zaciébn de giros al exterior —Resolucién 19
de 1979 de la Junta Monetaria—, $ 928 mi-
llones. Finalmente, contribuyen también a la
contraccién de liquidez primaria, el aumento
de $ 1.615 millones en las disponibilidades del
sector publico en el emisor; la reduccién de
8 419 millones en el redescuento de bonos de
prenda expedidos por los almacenes genera-
les de depésito por parte de los bancos co-
merciales; la suseripcién de $ 579 millones
en titulos financieros agroindustriales —auto-
rizados por la Resolucién 12 de 1979 de la
Junta Monetaria— para respaldar las activi-
dades del FFI, y la colocacién de $ 249 mi-
llones en bonos del 8% —clase A— del FFAP.

La oferta monetaria ampliada —medios de
pago més cuasi-dineros— se sitiia en
$ 230.619 millones para final de mayo, con
incremento mensual de $ 852 millones

(0.4%) y avance de 4.9% en lo corrido del
afno y de 20.3% en afio completo.

El monto de cuasi-dineros, arroja un saldo
de $§ 97.359 millones, con aumento de § 412
millones (0.4%) en el mes. Al total de cuasi-
dineros, los depésitos en las corporaciones de
ahorro y vivienda aportan el 47.2%, al regis-
trar una captacién acumulada de $ 46.209
millones. Los depésitos de ahorro en bancos,
en la Caja de Crédito Agrario y en la Caja So-
cial de Ahorros, contribuyen con 37.6% al
total y logran un saldo de $ 36.798 millones.
Los certificados de depdsito a término del
sistema bancario ascienden a $ 14.852 millo-
nes, lo que constituye un 15.2% del cuasi-
dinero.

Es de destacar que los Decretos 2369 de
1960 y 399 de 1975 otorgan a las corporacio-
nes financieras la posibilidad de obtener fon-
dos en dinero en calidad de depésitos a térmi-
no, captacién que para final de mayo arroja
un saldo acumulado de $ 14.265 millones.

Cuasi-dineros (1)

(Millones de pesos y porcentajes)

Certificados de depésito Depdaitos de corporaciones Total cuasi-dineros
Depbsitos de ahorro a término (2) de ahorro y vivienda
Fin de Variaclén 9% Variacién 95 Variacién 95 Variacién g5
mayo - ——
Saldo Afio Afio Saldo Afio Afio Saldo Afio Afio Saldo Afio Afio
corrido completo eorrido completo corrido completo corrido completo
10T s aviivy 8.469 6.2 32.2 350 7.602 63.5 16.421 30.0 99.4
1976.csssves 10,549 9.6 24.6 4.639 71.83 s 12.010 4.4 68.0 27,008 81.8 65.0
1976........ 13.180 7.8 24.9 7.269 8.7 60.1 17.846 80.2 48.6 38,295 22.6 41.3
19 e vennns 18.526 9.6 40.6 11.901 30.7 63.7 26.714 4.1 49.7 67.140 24.3 49.2
T8 v v 26.778 10.8 44.6 17,801 35.3 45.4 37.648 56,6 40.9 81.727 33.6 43.0
1979....000 36.798 9.4 37.4 14.862 —8.6 —14.2 46.200 31.6 3.7 97.869 16.1 19.7
(1) Las cifras corr len a la infor i6 1. (2) No incluye los certificados de depdsito a término de las corporaciones

financieras. ...

No es pmihle caleular varlacion o su explicacién no es significativa,

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

Variacién mensual

Abril 28 Mayo 26
1979* 1979* Absoluta Rel';dvl
Base monetaria (A4B4C) uovinriiraiinniesioriisiiiniinssones 97.837 97.489 —348 —0.4
A—Activos Banco de la Repiblica (ajustados).................... 165.630 171.026 5.396 3.3
1—Reservas internacionales netas ........iovivniiiiiiiiiinn 108. 665 115.472 6.817 6.3
2—Crédito doméatien ...eesersarssscsanssncisorsasesrarasnnns, G5.499 54.716 —T783 —1.4
a) Crédito neto Tesoral ......ocivvvvvrrarriisnsrnrsnsssns (—1.821) (—3.1861) (—1.840) (—139.8)
b) Crédito resto sector PGBHEO ..uvvveerervnenriananeens (—1.630) (—1.405) (225) (13.8)
c) Crédito bruto DAOCOE ..uvevsesrrssnsoresssroniaisivanss (13.469) (13.040) (—419) (—s.1)
d) Crédito bruto entidades de fomento (2) (40.842) (41.446) (604) (1.6)
e) Crédito bruto sector privado (3) ........... (4.149) (4.796) (647) (16.6)
3—Otros activos netos ..........0 AT ¥ 1.476 838 —628 —43.2
B—Pasivos no monetarios (ajustados) .................00i000 68.837 74.592 5.755 8.4
1—0Obligaciones en moneda extranjera, bancos................. 576 416 —160 —27.8
2—Obligaciones entidades de fomento ........ocvvvvvviivenies 27.761 28.107 366 1.3
3—Obligaciones sector privado ...eeerereniiiianiiiciiiinannas 13.781 15.604 1.813 13.1
4—Operaciones con titulos del Banco de la Repiblica........ 19.503 22.869 8.356 17.2
5—Obligaciones externas a largo plazo ............. T S— 7.460 7.860 890 5.2
6—Tenencias interbanearias .......cvevveiiiiiiiiiiaiiiianies —243 —243 —_ —
C—Moneda de Tesorerin ......ivivicieinsisissiinsarssesnainascs 1.044 1.065 11 1.1
(1) Las cuentas en moncda extranjera ajustadas se contabilizan a la tasa de cambio promedio de compraventa de divisas en
cada fecha. (2) Comprende Caja Agraria, Banco Cenl‘.nl Hipotecario, corporaciones fi i y fondos financi (8) Comp
de Federacién Nacional de Cafeteros, fondos ga : ativas y otros. * Cifras provisionales.
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Por otra parte el crédito bancario crece
$ 1.728 millones (1.5%) durante el mes, al
situarse en $ 119.714 millones, saldo superior
en 3.6% al de diciembre de 1978 y en 17.1%
al de igual fecha del aiio anterior. Incluye este
volumen $ 43.139 millones utilizados con car-
go a los cupos especiales del Banco de la Re-
piiblica y a las diferentes lineas de crédito de
los fondos financieros adscritos al emisor,
con el fin de financiar actividades produc-
tivas.

Crédito bancario *
(Millones de pesos y porcentajes)

Cartera Colocaciones
Fin de Variaciones 9% Variaciones %
mayo it e e it
Saldo Afio Afio Saldo Afio Afio
corrido completo corrido completo
1074.... 30.908 6.7 82.2 83.206 7.6 82.1
1976.... 41.544 8.6 3.4 45.854 9.6 86.2
1076.... 60.443 3.8 21.4 65.155 4.5 21.6
Ly y 69.294 13.3 3T7.4 76.484 16.3 88.7
1078.... 94.060 7.6 85.7 102.270 9.9 83.7
1979.... 108.567 2.2 15.4 119.714 3.6 17.1
* Las cifras corresponden a la infor semanal.

Politica monetaria. Durante el mes de ma-
yo, el certificado de cambio tuvo algunas mo-
dificaciones con el fin de dar competitividad
a los diversos instrumentos de captacién de
ahorro y con miras a dejar libre de la con-
gelacién de recursos impuesta por la Resolu-
cion 25 de 1977 de la Junta Monetaria, solo
a aquellos productos cuya produccién necesita
una sustentacién inmediata de liquidez y cu-
vo abastecimiento interno esté debidamente
regulado de tal forma que su exportacién esté
plenamente justificada.

Es asi como la Resolucién 37 de la Junta
Monetaria, dispuso que a partir del 10 de ma-
yo de 1979, el Banco de la Reptblica podra
adquirir los certificados de cambio que le
ofrezcan con menos de 120 dias de expedidos,
con un descuento del 8% sobre la tasa de
cambio vigente el dia de la operacién, Este
descuento estaba en 9% desde septiembre 14
de 1978. Con la reduccién se espera que la co-
tizacion del certificado en bolsa se adeciie a
las condiciones del mercado.

Ademads, como se traté en su oportunidad,
a partir del 1° de abril de este afio el
Fondo de Promociéon de Exportaciones puede
negociar los certificados de cambio origina-
dos en reintegros de exportaciones de bienes.
La Resolucién 38 excluy6, a partir del 28 de
mayo, de la posibilidad de esta negociacién
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a los certificados originados en exportaciones
de articulos tales como algunos tipos de ma-
letas de viaje, textiles de fibras sintéticas, la
ropa exterior para hombre, de fibras sintéti-
cas o artificiales, el calzado, los muebles y
algunos otros items. Esta exclusién ayuda a
postergar la monetizacién de tales certifica-
dos y por ende a la desaceleracién en el cre-
cimiento de la presién expansionista de las
reservas sobre el nivel de oferta monetaria.

Por otra parte, en razén al mejoramiento
de las condiciones de oferta de algunos pro-
ductos alimenticios, la autoridad monetaria
autorizé al Banco de la Reptiblica, mediante
la Resolucién 39 y a partir del 23 de mayo,
para reanudar los redescuentos de bonos de
prenda expedidos sobre arroz paddy, maiz y
SOrgo.

Finalmente, el gobierno nacional expidi6
el Decreto 1240 por el cual se determiné que
las personas naturales o juridicas que efec-
tien pagos por concepto de intereses, deberin
retener a titulo de impuesto sobre la renta,
el 5% del total del respectivo pago. Esta me-
dida se aplica a todos los papeles del ahorro
institucional que no tenian retencién, exclu-
vendo aquellos con intereses exentos, de
acuerdo con la ley. Esta determinacién for-
ma parte de la politica de reduccién de las
diferencias entre tasas efectivas de interés de
los distintos activos financieros y contribuye
a solventar el nivel de gastos del sector pi-
blico.

Situaciéon cambiaria. En mayo 25 de 1979
el saldo de las reservas internacionales se ele-
va a US$ 2.923 millones, o sea US$ 430 mi-
llones mds que su nivel al finalizar 1978, va-
riacién casi igual al doble de la obtenida en
el mismo lapso de ese aiio.

La mejora que en el presente ejercicio arro-
jan las transacciones de divisas, tiene su prin-
cipal origen en el superévit de US$ 399 millo-
nes de la cuenta corriente, US$ 153 millones
mayor al de los cinco primeros meses del afio
precedente, resultado que obedece al creci-
miento més acentuado de los ingresos frente
a los pagos. Los primeros cuantifican US$
1.550 millones con ascenso de 19%, gracias
a la contribucién de los reintegros de produc-
tos diferentes al café y a los correspondientes
a servicios, rubros que en conjunto suben
US$ 247 millones respecto al acumulado hasta
mayo del ejercicio pasado. Por su parte, la
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cuenta capital que en 1978 mostraba déficit
de US$ 16 millones, se torna positiva en un
monto equivalente a casi el doble del anterior
guarismo.

La balanza comercial en lo corrido de 1979
es superavitaria en US$ 112 millones, con
mejora de US$ 55 millones, debido principal-
mente al avance de los reintegros de mercan-
cias distintas del grano. Las ventas de café
en 1979 ascienden a US$ 554 millones, es de-
cir US$ 12 menos que las de 1978, a causa
de la baja en el precio internacional, cuyo
promedio se reduce en US$ 0.48 por libra al
compararlo con el registrado hasta mayo de
1978. Por el contrario, el volumen despachado
en este ano llega a 4.5 millones de sacos, 1.8
millones superior al del anterior.

Sin embargo, cabe destacar que la cotiza-
cién en el segundo trimestre presenta ligera
recuperacioén, después de observar baja con-
secutiva hasta marzo. Consecuentemente, en
el presente mes la Junta Monetaria aumenté
el precio minimo de reintegro por saco de
70 kilogramos en US$ 14, fijandolo en US$
216 para las exportaciones que se efectien
con base en contratos registrados a partir
del 5 de mayo.

Exportaciones de café
(Miles de sacos de 60 kilogramos)

Enero-mayo Afio completo **
1077 1078 1978* 1877 1978 1979
Estados Unidos .. 825 826 1.720 1.867 1.762 3.6566
Europa ......... 1.637 1.827 2.415 3.463 B.481 6.277
Otros ........e00 274 03 382 620 200 882
Total' «iian 2.636 2.746 4.526 6.840 5.433 10.814
—_— e e —— = -
Fuente: Fed itm Nacional de Cafeteros. * Las cifras de

1970 son preliminares hasta mayo 26. ** Junio 19 a mayo 31.

Las exportaciones de los demas bienes to-
talizan en el consolidado de 1979 US$ 449
millones, aumento de 45% frente a su valor
hasta mayo de 1978, desarrollo que como an-
tes se dijo tiene gran influencia en el supera-
vit cambiario del presente lapso.

Los flujos provenientes de servicios y
transferencias suman US$ 522 millones, su-
periores en mas de una cuarta parte a los
del ejercicio precedente. Gran parte de este
ascenso proviene de los renglones de intereses
(producto de las reservas internacionales y
de la alta tasa de interés externa) y turismo,
los cuales sumados alcanzan a US$ 323 mi-
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llones, o sea US$ 70 millones mas que en
1978.

Los egresos corrientes al finalizar mayo de
este afio llegan a US$ 1.151 millones con cre-
cimiento de 9%, variacién no tan alta como
la registrada por los ingresos. Al igual que
en 1978, alrededor de tres cuartas partes del
total corresponde a importaciones de mercan-
cias, renglén que consolida US$ 890 millones,
es decir, un aumento de US$ 72 millones si
se compara con el del mismo periodo de 1978.
Este aumento es inferior al de los registros
reembolsables que para igual periodo ecrecie-
ron en US$ 605 millones, lo cual indica la
existencia de alguna demora en los pagos al
exterior.

En lo pertinente a salidas por servicios, en
el acumulado de este aio ascienden a US$ 243
millones, US$ 37 millones mas que las del
pasado, esencialmente por el mayor valor que
expresan los rubros de fletes, viajes y pasa-
jes, servicios oficiales y remuneracién a los
factores del exterior. Estos tiltimos, consti-
tuidos por utilidades e intereses, tienen una
participacion del 50% sobre el total y aumen-
tan US$ 21 millones respecto a los del ejer-
cicio anterior.

Balanza cambiaria
(Millones de US$)

Hasta mayo 25

1977 1078 1979

I—Ingresos corrientes ........... 1.440.7 1.302.1 1.580.0
Exportaciones ..............4 1.029.8 B876.0 1.002.4
S vrimvimnisintonine susns T24.9 568.6 b563.6
Otros produetos .......... 304.9 809.4 448.8
Oro y capital petréleo ,..... 15.3 13.0 25.6
BErvIeOon - o s vausaeaivanaeis 395.6 4141 522.0
I1I—Egresos corrientes ........... $07.4 1.055.9 1.150.5
Importaciones ............... 669.3 818.3 890.8
Petrdleo para refinaciém .... 28.5 3.9 17.7
Berviclos .......cvvveiivsnnns 200.6 206.7 242.5
Iil—Superavit (+) o déficit (—) 533.3 246.2 399.5
IV—Movimientos de capital ...... —54.9 —16.0 30.8
Y—Variacion de las reservas (IlI
+ I¥V) o (VII — VI) .......s 478.4 230.2 430.3
Vi—Saldo reservas brutas diciem-
bre 31 afio anterior ........ 1.171.5 1.835.6 2.492.6
Vil—Saldo reservas brutas ........ 1.649.9 2.065.8 2.922.9

Como al principio se dijo, la cuenta de fi-
nanciacién que en mayo de 1978 era negativa,
en igual fecha del presente afio arroja saldo
favorable de US$ 31 millones. Este resultado
es motivado por el superavit de las transac-
ciones del Banco de la Repiiblica que de US$
8 millones asciende a US$ 26 en 1979, lo mis-
mo que por la asignacién de derechos espe-
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ciales de giro que en una suma cercana a la
tltima cifra mencionada recibi6 el pais a prin-
cipios del afo.

El sector privado reduce su efecto positivo
a US$ 2 millones, la mitad de su cuantia en
1978, debido principalmente al descenso de
las entradas provenientes de inversidon ex-
tranjera, las cuales bajan de US$ 9 millones
a US$ 2 millones.

En cuanto al oficial, el saldo de sus opera-
ciones es deficitario en US$ 21 millones, o
sea US$ 8 millones inferior al del afio prece-
dente. Esta variacién es secuela del ascenso
que experimentan los ingresos, los cuales de
US$ 19 millones en aquel periodo pasan a
US$ 34 en el presente, mientras los pagos
aumentan en menor proporcién, de USS 48
millones a US$ 55.

Reuniones internacionales, A finales de
mayo del presente afio, los presidentes de
los paises miembros del Pacto Andino con-
currieron a Cartagena con el propdsito de
celebrar en esa ciudad los diez afios de vi-
gencia del Acuerdo que lleva su nombre, lo
mismo que examinar su marcha y el avance
de los compromisos asumidos en la Declara-
cion de Bogota.

En el curso de esta nueva cumbre, los man-
datarios estudiaron los resultados del proceso
de integracion subregional desde su inicia-
cién, los problemas que confronta y lo ocu-
rrido durante esos afios tanto en aspectos
de la economia mundial como de sus propios
paises. Al culminar las deliberaciones fueron
aprobados varios documentos, uno de la ma-
vor trascendencia denominado Mandato de
Cartagena. Igualmente, fue creado el Tribu-
nal Andino de Justicia, érgano institucional
de gran significancia para la consecucion
de los objetivos del Acuerdo, al cual se hace
referencia més adelante.

Con relacion al primero de los documen-
tos mencionados, cabe destacar que consti-
tuye la méas decidida declaracion de apoyo
politico de los presidentes del Grupo Andino
para continuar impulsando la integracion, al
igual que para garantizar el desarrollo eco-
némico arménico y equilibrado de los paises
miembros y proyectar su participacién activa
en la comunidad internacional.

Los presidentes tomaron una decision del
mayor interés para robustecer la unidad andi-
na, consistente en adelantar una accién orien-
tada a sentar las bases de una politica exte-
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rior comunitaria, que refleje en lo econémico
el interés de la subregion, de acuerdo con los
objetivos de la integracidén. La orientacion de
este proyecto correrd a cargo de los minis-
tros de Relaciones Exteriores, a fin de lograr
su ejecucién mediante la puesta en practica
de instrumentos de accién conjunta.

Ademas, acordaron una serie de lineamien-
tos que servirin de guia a la estrategia sub-
regional del futuro, sustentados en una firme
voluntad para aleanzar las metas de la inte-
gracion. Entre esas orientaciones se desta-
can lag siguientes: ampliacion de la politica
integracionista a otras dreas; riguroso cum-
plimiento de los compromisos derivados del
Pacto Andino, lo mismo que del perfeccio-
namiento del sistema institucional y de la
autonomia de ese esquema; accién conjunta
en el contexto de las relaciones internaciona-
les; apoyo politico y contribucién efectiva en
la tarea de reestructurar la Asociacién Lati-
noamericana de Libre Comercio —ALALC—
v desarrollo de acciones tendientes a solucio-
nar el problema de mediterraneidad de Bo-
livia, el cual le impide participar plenamente
en el proceso de integracién y empeora su
condicion de menor desarrollo econémico re-
lativo.

E1 Mandato de Cartagena también contiene
planteamientos de caricter econémico, sus-
tanciales para el desarrollo de la integracion
andina. Uno de ellos, de capital significancia,
se refiere al desempefio méas dindmico del
Grupo Andino dentro del sistema econémico
internacional. Base del mismo serd su capa-
cidad politica y econémica, principalmente
por constituir un mercado con vasta capaci-
dad de compra, condicion esta que lo dota
de gran poder de negociacién colectiva. De
acuerdo con lo anterior, es propésito de los
cinco paises formar un bloque mancomunado
frente al sector externo, con miras a lograr
la entrada a los mercados industrializados de
manufacturas con un grado de tecnologia ele-
vado, lo mismo que un trato equitativo para
las materias primas y precios justos y esta-
bles. Asimismo, adelantarin iniciativas con-
juntas tendientes a la consecucién de recur-
sos financieros, flujos de inversién forinea
y todos aquellos factores que favorezecan el
desarrollo econémico de la subregion.

En lo relativo a la programacion industrial
conjunta, fue acordado un plan que implica
la puesta en practica de medidas eficaces y
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de compromisos conducentes a garantizar que
sean respetadas las asignaciones otorgadas
a los paises. Con ello se desea que, en con-
cordancia con los mecanismos del acuerdo,
estos paises puedan adelantar la produccién
de determinados bienes industriales, gozando
de la reserva exclusiva de mercado, sin que
se altere la estabilidad de las plantas insta-
ladas con ese fin,

El programa automotriz, puesto en mar-
cha en 1977, fue objeto de particular consi-
deracién. De una parte, segin los términos
del Mandato de Cartagena seran llevadas a
la préctica las medidas necesarias para lo-
grar su cabal cumplimiento, ya que se consi-
dera cimiento central del mecanismo de la
programacién industrial, Ademés, los presi-
dentes impartieron instrucciones para salva-
guardarlo de los escollos que han confrontado
programas anteriores, lo mismo que de cir-
cunstancias que puedan alterar la eficacia de
las asignaciones.

Iniciativa de significancia que constituye
un enfoque nuevo para impulsar la progra-
macién industrial y superar los problemas
del sistema original, es la adopeién, mediante
un nuevo mecanismo, de esquemas integrales
de desarrollo que comprometan el esfuerzo
aunado de las instituciones del Acuerdo y de
los paises miembros. A tal efecto, 1a comisién
procederi a estudiar sugerencias de la junta
orientadas a materializar estos proyectos de
cardcter colectivo, mediante la creacién de,
por ejemplo, empresas multinacionales, conse-
cucién de recursos financieros tanto externos
como de los mismos paises, y negociacion con
terceros y empresas transnacionales.

El documento suscrito en Cartagena tam-
bién se ocupa de aspectos relacionados con
el comercio exterior intrasubregional y, en
tal sentido, ratifica el compromiso de conti-
nuar el programa de liberacion paulatina del
intercambio a fin de consolidar el mercado
y emplearlo como un medio de robustecer la
estructura productiva de los paises miem-
bros. De otra parte, los érganos del Acuerdo
fueron comisionados para sancionar otras
disposiciones en este mismo campo, como son
los niveles del arancel externo comiin que de-
beran aplicarse a las importaciones proceden-
tes de terceros paises, un sistema adaptado
a la subregion sobre origen de las mercade-
rias y normas complementarias para promo-
ver la actividad comercial.
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Otro de los temas tratados con mayor cui-
dado en la asamblea realizada en Cartagena,
fue el de menor grado de progreso econémico
de Bolivia y Ecuador con relacién al des-
arrollo de los otros tres miembros. En esta
materia los jefes de Estado recalcaron la ne-
cesidad de adelantar acciones de apoyo co-
munitario a estos paises, inspirados en el
ideal de que en el éxito de la integracién an-
dina juega importante papel la participacién
activa de todas las partes y una equitativa
distribucién de los beneficios y oportunidades
del proceso.

Aparte de las iniciativas sefialadas, las
cuales persiguen objetivos concretos como
son la proyecciéon del Grupo Andino al im-
bito internacional y la puesta en prictica de
sus mecanismos bdsicos, los presidentes an-
dinos convinieron otras igualmente impor-
tantes para acelerar el proceso de integracion.
Entre ellas sobresale la decisién de fortale-
cer la participacién en el proceso de inte-
gracién andina de los empresarios del sector
piiblico y privado, especialmente del dltimo,
ya que su colaboracién se considera indispen-
sable para materializar, con el apoyo de los
gobiernos, nuevos proyectos de cooperacion.
A tal fin, la Comisién deberda adoptar las
disposiciones pertinentes lo mismo que meca-
nismos que den confianza a los inversionistas
de la subregion y permitan la asociacién de
capitales en todas las actividades econdémicas.

De otro lado, también se dispusieron ac-
ciones para impulsar la integracion en otras
Areas, caso de la agricola, dirigidas a ejecu-
tar programas que den respuesta a las difi-
cultades que afrontan los paises en materia
de abastecimiento de alimentos e insumos y
sean tltiles para mejorar la situacién de la
poblacién rural andina. Igualmente, se consi-
derd la necesidad de sentar bases para regu-
lar la movilidad de los trabajadores de la
subregién, promover la integracién fronteri-
za, lo mismo que normalizar el movimiento
migratorio en esas zonas y consolidar la uni-
dad fisica entre los paises a través de una
red de transporte y comunicacién.

Otra importante determinacién tomada en
Cartagena fue el establecimiento del Tribunal
Andino de Justicia, segiin la recomendacién
consignada en la Declaracion de Bogota por
los presidentes del Grupo Andino, de dotar
al esquema de integracién subregional de un
érgano jurisdiccional, a mas tardar en 1979.
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Con tal propésito en septiembre de 1978 fue
convocado en Lima, sede del Acuerdo, un gru-
po de juristas de los paises miembros para
considerar el proyecto final, proceso que cul-
miné con la susecripcién del correspondiente
tratado.

Al respecto, cabe sefialar que como conse-
cuencia directa e inmediata de la integracion
economica latinoamericana, los enfoques y
las normas juridicas de los paises del drea
han sufrido notables cambios en sus tradi-
cionales lineamientos. Se ha producido enton-
ces la necesidad de crear un nuevo derecho,
el de la integracién, como ramificaciéon del
derecho internacional clasico, cuyo fundamen-
to es la supranacionalidad, entendida como
la existencia de un poder auténomo, ejercido
por un supremo 6rgano comunitario cuyas
determinaciones, de obligatorio cumplimiento,
van encaminadas a desarrollar los objetivos
de la organizacién integracionista, sin reque-
rir aprobaciones internas en cada legislacién
particular,

Como resultado de las determinaciones to-
madas en Cartagena, el Pacto Andino qued6
fortalecido en todos sus érdenes. El decidido
respaldo de los presidentes a la integracién
despeja el camino para que este proceso cul-
mine exitosamente, dada su voluntad de adop-
tar sin dilacién las obligaciones consagradas
en el Acuerdo, asegurar el principio de equi-
dad y efectiva distribucién de beneficios en-
tre los miembros y sortear los escollos que
puedan presentarse en el futuro. Tgualmente,
se sentaron bases solidas que permitiran di-
namizar la influencia del bloque subregional
a nivel externo, y en lo interno, perfeccionar
sus mecanismos de caracter econdémico, En
la parte institucional, la creacién del Tribunal
de Justicia constituye garantia de que estas
realizaciones se llevaran a cabo bajo la tu-
tela de un érgano juridico de caricter supra-
nacional cuyas decisiones serdn obligatorias
para todas las partes, en materia de contro-
versias, legalidad e interpretacion de las nor-
mas emanadas de los érganos del Acuerdo y
en el oportuno cumplimiento de estas por par-
te de los paises.

De otra parte, en el mes que se reseiia se
llevaron a cabo en la ciudad de Caraballeda
(Venezuela) la XVI Reunién de Goberna-
dores de Bancos Centrales del Continente
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Amerlcano y la XXVIII Reunién de Goberna-
dores de Bancos Centrales Latinoamericanos.
El objeto central de dichas reuniones fue el
de analizar la reciente evolucién de las po-
liticas monetarias y cambiarias del continen-
te, asi como las implicaciones que las mismas
tienen sobre las economias de los distintos
paises.

Uno de los documentos més importantes
presentados en la reunién de Gobernadores
del Continente Americano fue la ponencia he-
cha por el sefior Phillip E. Coldwell, miembro
de la Junta de Gobernadores del Sistema de
la Reserva Federal de los Estados Unidos, la
cual versé sobre un tema de tanta actualidad
como es la “inflacién y la composicién del co-
mercio mundial”, A este mismo foro se llevé
una importante discusién sobre el papel que
deben desempefiar los bancos centrales como
agentes del desarrollo, plantedndose intere-
santes reflexiones sobre si la banca central
del continente deberia ir abandonando las
funciones de banco de desarrollo para acer-
carse mas al desempefio de banquero del go-
bierno y ejecutor de las politicas monetaria
v cambiaria en su 4mbito econémico.

En la reunién de Gobernadores de Bancos
Centrales Latinoamericanos se hizo hincapié
sobre las politicas monetarias y cambiarias
que han ejecutado paises que, como Colombia,
han registrado una afluencia extraordinaria
de divisas en los tres tltimos afios. La po-
nencia a cargo del Banco de la Republica,
expuso los mecanismos a los que se recurrio,
tales como el establecimiento de los certifica-
dos de cambio y los titulos de ahorro cafe-
tero; la direccion del crédito; el control del
endeudamiento externo; la aceleracién del pa-
go de la deuda; la regulacién de los plazos
de giro al exterior por pago de importacio-
nes; el control sobre el gasto ptblico y el su-
peravit de tesoreria, instrumentos que logra-
ron controlar buena parte de los efectos del
flujo de divisas internacionales que tan nega-
tiva influencia pueden tener sobre las metas
de crecimiento estable y control de la in-
flacion,

En esta reunion también fue presentado
un informe por parte de los Directores Eje-
cutivos del Fondo Monetario Internacional,
sobre la “Situacion econémica mundial y
perspectivas para la América Latina 1979".
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Indicadores econémicos

Banco de la Repiblica
Activo Pasivo
Pasivos Operaciones en el
Crédito interno monetarios Oblige- mercado monetario
Fin de: | Reservas Otros Reservas | ciones
interna- Bancos | Entida- | Sector | activos del sis- | externas Certifi-
cionales | Sector | comer- | des de | privado | (neto) Billetes tema alargo | Titulos | Titulos cados
netas pilblico | ciales | fomento | (neto) (i3] en circu-| banecario | plazo |de parti-| canjca- de
(neto) (neto) (neto) (1) lacién | ¥y otros cipacién bles eambio
{1 (1) denpdxitos
Millones de pesos
1974 ... 11.187 7.269 7.859 8.943 —3.863 678 16.534 11.789 2,684 148 436 467
1976 10.418  9.523 7.846 8.980 —1.878 1.592  21.589  15.704 8,606 500 930 167
1976 ....v 40.804  6.352 7.099  B.767 —408 200  20.507 23.336  4.961 840 3.981 214
977 weuss 69.626 3.784 12.490 16.T16 —b6.267 —1.471 41.341 32.731 8,479 —_— 2.917 13.370
1 snssenene | 09,274 —1.096 18.124  20.460 —5.104 —2.246 54.466 45.808 7.723 —_— 3.418 12.911
1978 Novbre.| 89.260 —2.462 18.266 16.628 —5.222 817 85.063 56.292  7.258 —_— 5.872 0.411
Dicbre...| 99.274 —1.095 18.124 20.460 —5.18% —2.245 54.466 45.808 7.728 _ 8.418 12.911
1979 Enero...| 103.524 —1.819 13.477 15.628 —6.467 —3.051 37.484 57.130 7.530 — 5.068 14.080
Febrero| 106.760 —2.497 13.9567 18.663 —7.164 —2.677 35.784 59.034 7.726 -— - 4 964 13.544
Marzo...| 105.432 49 14.433 12.800 —8.882 —2.821 34.491 60.172 7.5695 _— 5.883 18.420
Abril.-..__lll 128 —2,064 12.972 13.11% —8, 691 —329 36.068 60.726 7.6569 - 6.767 18.036
- ) o 0r¢$ c?]w._ Ingreso de divisas Egreso de divisas
ulti- uasi- | moneta- | ciones
plieador | mone- | de pago | dinercs | ria am. | del sis- | LOF SxPortaciones
mone- taria | —Mi— 3 pliada tema Impor-
Perfodo tario . . . —Ms— |bancario Otros Otros | Total |taciones| Otros Total
. . . Café pro-
(4) durtos
Millones de pesos Millones de USS
1,6083 28.671 46.113 20,692 66.705 41.381 543 671 653 1.867 1.050 904 1.854
1.6608 87.747 68.916 81.231 90,146 62.760 635 79 914 2.828 1.317 894 2.211
14858 ©3.426 79.8383 45.963 !25 835 66.321 918 735 1.350 3.009 1.236 1.148 2.384
1,88256 74.865 103.508 61.161 88. 1.447 795 1.608 8.8560 1.772 1.414 3.1R6
1,8818p 101.274 134.880p B84.99%p 319 ﬂﬁp 115.663p 1.702 866 1.942 4.610 2.110 1.743 3.863
1978 Novbre...| 1,8687p 91.819 124.989p 88.308p 218.297p 118.569p 245 81 171 497 222 161 383
Dicbre.....{ 1,8318p 101,274 134.880p 84.999p 219.870p 115.563p 216 85 168 469 163 160 323
1979 Enero.....| 1,3388p 05.621 129.466p 91.961p 221.416p 114.896p 149 78 215 442 177 159 336
Febrero...| 1,8683p 05.814 130.147p 92.653p 223.800p 115.350p 75 87 195 357 184 118 a02
Marzo..... 1,5468p 95.602 128.878p 96.022p 224.901p 116.337p 45 83 213 M1 199 163 362
Abril.......| 1,8624p 07.837 132.319p 97.447p 229.766p 117.986p 140 110 230 480 186 1562 8387
Café Indice de precios (1970 = 100)
Precios Al por mayor del Al consu-
Reservas |Certificado
interna- [de cambio. " e comercio en general midor
pra 1 colom- Segtin origen Bolsa de
nelas * . exportado | Pergamino| bianos BogotA,
Perfodo corriente | (MAMS) L) Cotizncidn
en el pals | en Nueva de
York Total Nacional | acciones
Importados| Exportados » empleados .
Pesos por | US$ por . . .
earga de libra de
125 kg. 453.6 gr.
2.206.T4 0,78 266 282 260 203 67
2.728.,19 0,82 320 342 an 239 70
5.532.38 1,58 366 626 395 209 91
7.179.08 2.40 408 87h 471 aRr3 119
7.800,00 1,86 495 646 673 ABT 194
7.800,00 1,73 492 647 661 461 200
7.800,00 1,72 495 646 573 4567 194
7.800,00 1,66 604 641 596 471 226
7.235,71 1,37 514 516 608 480 233
6.400,00 1.36 527 668 625 499 239
6.400,00  1.42 B35 593 6l 224
Gobierno Central (5) Produccién
Energia Actividad
Period lnzu;oa s Giutm L Petrgieo Oro goéctricn. !I..innuten - ‘u:iinn-
eriodo e capital] Funcio- erudo (eom- nsumo | Asglear e acero mento lora
Gorrienusl 6 namiento | Inversién (8) _prasi 9 (10}
1 ¢ Miles de | Miles de | Millones Miles
Millones de pesos barriles [onzas trox| de kwh Miles de toneladas e
26.247 6.148 19.214 9.800 61.887 268 8.690 895 244 3.432 6.668
38.442 10.191 26.188 13.168 57,269 811 8.682 870 266 3.041 3.434
48.832 5.702 36.012 12.815 53.376 100 9.720 936 253 8.612 8.769
63.417 1.941 41.874 16.223 60,221 263 9.676 L 209 3.298 4.304
84.066p 8.139p ©56.888p 20.978p 47.788 268 10.543 1.027 2656 4.1563 5.222p
1978 Noviembre..| 8.831p 161p 4.461p 1.714p 3.833 22 902p 96 23 358 430p
Diciembre... 7.431p 960p 7.908p 2.071p 3.911 31 880p 96 26 360 884p
1979 Enerou.ue. 5.162p 166p 8.818p l 798!’ 3.868 s wag 90 22 60 407p
Febrero......, 8.5666p 284p 6.918p 872p 3.668 18 A | 81 21 836 301p
Marzo, . 7.728p 943p 5.990p l TTSI! 3.832 13 {ars) 99 10 372 819p
Abril... 6.316p 308p 4.902p 1.263p 3.740 23 Leciy 81 3 838 276p

(1) No lne.lu:u pulvm mcmetlrlu. (2) lnl.'lu,'l tenencias in-
terbancarine, 1 de el saldo de
Tesoreria y otros activos netos, (3) Incluye depésitos de: aho-

. & término (certificados) y en corporaciones de shorro y vi-
vienda. (4) Incluye My més cunasi-dinercs. (6) Operaciones
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efectivas. (6) Comprende: crédito bruto externo, interno del
Banco de la Repiiblica, particulares y Fondo de Estabilizacitn.
(7) No incluye amortizacién de Il deudu (8) Barriles de 42
gnlones US. (9) 14 ciudades, (10) 7 * Fin de perfodo,
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