NOTAS

EDITORIALES

Precios. Nuevamente el comportamiento de
los indicadores sobre el nivel general de
precios constituye motivo importante de co-
mentario, quizds el mas favorable entre los
muchos que ofrece el tema econémico. En
efecto, después de las fuertes presiones de
los dos anos anteriores, resulta alentador re-
gistrar en diez meses consecutivos el feno-
meno inverso, gracias a las muy firmes vy
continuadas medidas de politica econémica
tendientes a corregirlas o moderarlas.

Indice nacional de precios al consumidor - Empleados

Variaciones porcentuales

1976 1977 1978
Ali- All- Ali-
Tutal mentos Total mentos Total mentos
En el mes
Enero ...... 2.3 3.5 2.2 3.3 1.4 .2
Febrero ..... 2.4 3.2 3.3 2.9 1.7 0.4
Marzo ... 2.3 1.7 3.9 6.2 3.2 3.0
Abril ....... 1.8 2.0 6.0 10.8 1.4 1.7
Mayo ....... 1.1 0.8 8.7 5.8 —_ —_
Junio ....... 2.3 2.4 2.6 3.7 — - -
Julio ....... 2.7 2.6 0.9 0.9 - — - -
Agosto i 1.5 1.5 0.3 —0.8 _— —_—
Septiembre |, 1.8 2.4 0.7 —0.4 - —_
Octubire ve 1.4 1.1 0.2 —0.6 e —
Noviembre .. 2.2 2.8 0.3 —o0.2 —_— — -
Diciembre ... 1.2 0.9 0.6 0.2 — -
En afio completo
Enero ...... 17.6 19.5 25.3 27.8 26.4 31.7
Febrero ..... 18.8 21.2 26.4 27.4 24.5 28.5
Marzo ...... 17.9 19.5 28.3 81.7 23.6 26.8
Abril 17.4 18.1 33.7 42.8 18.3 15.7
Mayo ....... 16.8 16.9 37.2 49.7 -— —_—
Junio ...... 18.4 18.56 37.6 B1.7 - —_
Julio ....... 20.5 21.4 356.2 49.1 B -
Agosto .. 21.9 23.3 33.2 456.8 —_—
Septiembre .. 22.56 28.8 32.2 41.7 — @ —
Octubre .. 23,0 24.1 30.5 89.4 - - —_—
Noviembre .. 24.8 27.2 28.2 356.3 - — —_
Diciembre ... 25.4 28.0 27.5 3.4 - —_
Fuente: DANE.

MAYO 1978

De un examen detenido de la serie que an-
tecede se derivan algunas comparaciones bien
positivas. Por lo que respecta al indice ge-
neral, puede observarse que los porcentajes
de incremento de cada uno de los meses del
primer semestre del afio anterior no admiten
comparacion histérica y sus elevados niveles
se fueron reflejando gradualmente en las ta-
sas anuales, las cuales llegaron a su maximo
en junio. Diez meses después, aunque los pre-
cios contintan subiendo, lo hacen a una velo-
cidad bien distinta, aproximadamente la mi-
tad, 18.3% anual en abril, frente a 37.6%
en junio de 1977 y en las variaciones men-
suales no han vuelto a registrarse las mag-
nitudes de los dos afios pasados, con la sola
excepcion de marzo.

Si se recuerda la contribucién que tienen
los alimentos en la determinacién del indice
total, 40% en el caso de los empleados y 50 %
en la clase obrera, es facil concluir que este
ha sido el elemento clave en la desaceleracion
comentada. Véase, en efecto, el descenso ver-
tical en las variaciones mensuales a par-
tir de julio, inclusive cuatro bajas absolutas
entre agosto y noviembre. Desde entonces las
alzas que se registran resultan, de todas ma-
neras, mas moderadas que las de periodos
equivalentes en los dos afios anteriores.

No es facil, como lo demuestra la experien-
cia de otros paises, quebrar urta tendencia tan
acentuada como la que prevalecia hace un
ano, cuando se reunian factores de distinta
indole para indueir los precios hacia el alza.
Recuérdese, por ejemplo, el auge en los ingre-
s0s por los precios del café, con sus secuelas
obvias sobre la demanda; la presién de
los paises vecinos por bienes de consumo y
los estragos de la sequia. De ahi que, en pre-
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sencia de fuerzas tan disimiles, los mecanis-
mos que tuvieron que utilizarse fueron tam-
bién variados, con énfasis en las politicas mo-
netaria y cambiaria y en el manejo austero
de los asuntos fiscales, en cuanto hace a los
factores que influyen sobre la demanda.

Por el lado de la oferta, también se empren-
dieron acciones diversas, entre ellas, facili-
dades y abaratamiento de importaciones, me-
jores condiciones de crédito, obligatoriedad
de sembrar productos de subsistencia cuan-
do se reciben financiaciones del Fondo Finan-
ciero Agropecuario, ete. A juzgar por el com-
portamiento de los precios, los esfuerzos de
estos meses pasados surtieron los efectos es-
perados.

La produccién agricola habia alcanzado
niveles casi normales a finales del afo,
lo mismo que las existencias de algunos pro-
ductos. Las cosechas de los primeros meses
de 1978, gracias al buen tiempo que imperé a
lo largo del ciclo productivo, han sido bastan-
te superiores a las de un afio atrias y las
perspectivas para el segundo semestre son
alin mejores, si se tiene en cuenta que gran-
des extensiones de tierra, en el pasado inme-
diato utilizadas en cultivos de cardcter in-
dustrial, principalmente algodén, quizis se
dedicaran a la producecién de alimentos, ante
las condiciones menos halagadoras en los
mercados externos para aquellos. La siguien-
te informacién estadistica confirma lo acon-
tecido en materia de traslados de cultivos:

Superficie sembrada en algunos productos.
Area inserita en el ICA

(Miles de hectiireas)

Primer semestre Hasta abril

1876 1977 1877 1978

Ajomjoll .............i.00. 1.8 0.4 0.6 2.6
Aol . onnsranrasiviny 62.3 123.6 120.3 43.2
Arror riego mecanizado .., 145.2(1) 98.7 84.8 108.8
Arros secano mecanizado .. —— 18.8 15.4 33.1
Cebada ..vvinvivvriviniinn 5.6 6.0 3.7 v.g
Frijol caraota ,............ 0.4 —_— —_— ——
Frijol eomin .............. 1.0 0.4 0.3 1.8
Mafz mecanizado ,......... 40.5 31.2 27.6 37.4
ML i e A 0.4 0.7 0.1 0.9
PRDE iy avansiitinyE 5.1 6.6 4.7 4.9
BOYEO: (wesaivias e Eres 61.3 66.0 57.3 60.3
BV ou e pimrn oo a i ik 16.8 16.8 14.6 24.4
THBO i iiiiiimmamivans 2.1 1.0 0.3 0.6
Total ... 2.3  368.7 3207  925.2

(1) Incluye arroz secano mecanizado,
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Se confirma asi la tesis, tantas veces di-
fundida en estas péginas, sobre el énfasis que
debe ponerse en la produccién de alimentos
si se aspira a mantener relativamente estable
el nivel de los precios, sin que ello signifique,
por supuesto, que se les reste importancia a
los demas elementos que intervienen en este
proceso.

Produccién agricola
(Miles de toneladas)

1976(1) 1977(1) 1978(2)

Ajonfolf .......e.0 20.3 13.0 15.1
Arror ....o000000 1.660.0 1.297.1 1.590.6
Frijol .........00. 64.1 2.2 84.9
M8 . ooncivemran 883.7 762.9 1.112.8
Borgd, Loavaaaaseas 427.7 851.1 693.8
Trige: ooiangas 45.3 29.4 45.4

(1) Evaluaciin preliminar OPSA. (2) Estimaciones IDEMA.

Precio del oro. La aprobacién de la segun-
da enmienda al Convenio Constitutivo del
Fondo Monetario Internacional, de la cual se
dio cuenta en las notas de marzo, tuvo sus
repercusiones en el mercado y en la forma
de liquidacién de las compras internas del
metal que efectiia el Banco de la Republica,
de acuerdo con las disposiciones legales vi-
gentes.

Por Resolucién 19, la Junta Monetaria es-
tablecié que el precio de adquisicién del oro
serd igual al promedio de la onza troy en los
mercados de Londres y Zurich durante la se-
mana anterior a la compra del metal y que
sobre esta base se efectuara la liquidacién
del Certificado de Abono Tributario.

Constituye este un nuevo estimulo a la
produceién aurifera que desde hace algunos
anos ha venido declinando en forma preocu-
pante, como se ha comentado frecuentemen-
te en estas paginas, sin que aparezcan claras
las razones para la prolongacion de esta ten-
dencia.

Produccién de oro
iMiles de onzas troy)

Grandes Pequefios
produc-  produe- Total

tores tores
1976—Primer trimestre ........ 21.6 57.2 78.7
Segundo trimestre .. ... ... 17.6 52.3 69.9
Tercer trimestre .......... 21.8 59.3 81.1
Cuarto trimestre ......,.. 22.4 48.3 70.7
1977—Primer trimestre ......... 20.1 51.1 7.2
Segundo trimestre ........ 18.3 38.4 56.7
Tercer trimestre .......... 21.4 46.7 68.1
Cuarto trimestre .,....... 20.9 46.5 67.4
1978—Primer trimestre ...... . . 18.3 47.3 656.6
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Son muchos los intentos del pasado recien-
te por trasladar al minero el beneficio de los
mejores precios del mercado internacional,
objetivo que se sustenta ademds en conside-
raciones de cardcter social, si se tiene en
cuenta que son los pequenos y medianos en
quienes ha recaido durante los Gltimos afios
la mayor contribueién al volumen producido.
Es de esperar que a partir de ahora se vea al-
guna reaccién, si se asocia la extensiéon del
CAT a una base que ha venido creciendo,
como es la de los precios del mercado interna-
cional.

Cotizacion de la onza troy de oro.

Promedios en el mercado de Londres

(US$)
1976 1977 1978
Primer trimestre 131.68 139.02 178.53
Segundo trimestre .. ... 126.89 145.68
Tercer Lrimestre 114.05 145.90
Cuarto trimestre 126,87 160.27
Afo . 124.87 147.69

Como complemento de estas mejoras de ca-
riacter econémico, el Banco de la Repiiblica
se ha esforzado de tiempo atras y con mayor
énfasis en estos ultimos anos, por contribuir
al mejoramiento de las condiciones de vida
en las zonas productoras, mediante el apoyo
a importantes obras de progreso, especial-
mente en el area social.

De esta forma, municipios eminentemente
productores de oro como Condoto, Barbacoas,
Zaragoza e Itsmina han podido disfrutar de
mejores servicios de hospitales, acueducto,
energia eléctrica y centros de ensehanza, en
tanto que estos y otros centros producto-
res se han visto favorecidos con la adquisi-
cion de equipos y herramientas que les per-
miten a los mineros una ejecucién mas facil
de sus tareas, y obviamente, les proporcionan
mayor rendimiento en la extraceion,

Mediante este tipo de participacién, com-
plementaria de la que se hace por medio de
mejores precios en las compras, se contribuye
efectivamente a la redencién econémica y
social de un nicleo de poblaciéon con los ni-
veles mas bajos de vida que puedan encon-
trarse en el pais.

Situacion monetaria. Los medios de pago
crecen $ 1.969 millones en abril, es decir,
1.9%, para llegar a un total de $ 106.815 mi-
llones. Se alcanzan asi incrementos de $ 3.364
millones, 3.3% en lo corrido del afio y de
$ 23.704 millones, 28.6% durante los dltimos
doce meses. La mayor expansién en el trans-
curso de 1978, en especial en marzo y abril,
es en buena parte resultado de la suavizacién
parcial de algunos controles, como se comen-
té en las notas pasadas, dnimo que prevale-
ci6 ante la presencia de condiciones favora-
bles en la economia para absorber esta li-
auidez adicional.

Oferta monetaria

(Millones de pesos)

Medios de pago (M:)

Oferta monetaria

Cunsi«lineros (CD) * ampliada (Ma) **

Variaciones 9

Fin de abril:
Saldo Afo Afio
corride completo

P e st o i ot PN 24.892 3.7 15.7
e LT 81.118 4.3 25.0
T s amnimiea s e 39.894 3.4 28.2
PO e R TR e 46.375 0.6 16.2
VIR o s anrensitgn 60,550 2.8 30.6
L i B83.111 4.7 37.3
1878 provisional............ 106,815 3.8 28.5

* Incluye depdsitos de ahorro, certificados de depdsitos a
cluye Mi mis cuasi-dineros,

Il efecto neto de las operaciones del Ban-
co de la Repiblica sobre los billetes en cir-
culacién fue en abril, al igual que en el mes
anterior, de poca significacién, $ 76 millones.
Sin embargo, sobresalen movimientos en al-
gunas de las cuentas parciales que es con-
veniente analizar. Por un lado, las reservas
internacionales dan lugar a creacién de
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Variaciones 9% Variaciones 95

Saldo Afo Afio Saldo Afio Afio
corrido completo corrido  completo
4.209 3.6 20.9 20.191 3.7 16.5
7.471 4.1 73.8 38.589 7.6 32.2
15.319 21.3 105.0 66.213 7.8 43.1
26.417 28.3 72.4 72.792 8.1 81.8
37.47 20.0 41.9 98.027 B.7 34.7
5f.316 22.6 50.3 139.427 11.2 42.2
718.677 28.7 39.5 185.392 12.7 33.0

término y depdsitos en las corporaciones de ahorro y vivienda, ** In-

3 1.704 millones, volumen en verdad no des-
preciable, En cambio, el crédito interno neto
aumenta solo $ 155 millones, balance modera-
do en que influyen los mayores recursos otor-
gados a las entidades de fomento, § 1.103
v al sector privado, $ 547, neutralizados con
el alza en los depésitos de la Tesoreria,
% 1.106 millones y con el menor crédito a
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los bancos comerciales, $ 541, principalmente
por amortizacién que estos hicieron de su
cupo ordinario utilizado previamente.

Por lo que hace al crédito a entidades de
fomento, su avance se origina principalmente
en el Fondo Financiero Agropecuario, $ 750
millones y en el Fondo de Promocion de Ex-
portaciones, $ 288; este tltimo retira $ 370
millones de sus depésitos en el Banco de la
Repiblica, o sea que expande $ 658 millones.
Fistas fuerzas se compensan parcialmente
con la elevacién en las disponibilidades de los
fondos financieros, principalmente las corres-
pondientes al FAVI, $ 559 millones.

La participacién del Banco de la Reptblica
en el mercado monetario da lugar a expansién
de $ 669 millones, por reduccién en los certi-
ficados de cambio en circulacién, $ 1.074, que
equivalen a US$ 28 millones aproximadamen-
te, aunque su monto en circulacién todavia
constituye un elemento muy importante de
control sobre las fuentes primarias de crea-
c¢ién de dinero.

Certificados de cambio
(Millones de USS$)
Compras

Banco de  Disponi-
Emitidos Utilizados lan Repfi- bles en el

en giros hlilcja mercado
1977—Junio ....... 170.5 133.2 6.7 76.6
Julio ........ 165.4 115.6 2.5 113.9
Agosto ., ., 171.4 98.4 10.6 176.3
Septiembre ., 170.0 89.7 —0.7 257.8
Octubre ..., 155.8 96.0 41.0 276.1
Noviembre ... 102.4 112.3 70.7 285.5
Diciembre ... 279.4 154.8 63.2 366.0
1978—Enero ....... 201.8 110.9 67.8 380.5
Febrero ...... 176.2 114.3 52.3 380.1
Marzo ....... 212.8 146.1 B3.3 372.56
P % | (e 185.5 139.6 4.5 843.9

(1) Incluye: compras del Banco de la Repdblica con o sin

{ to; fr i ientos, tr y i entre
las diferentes sucursales.

Los titulos canjeables por certificados de
cambio aumentan $ 405 millones, principal-
mente por inversiones permisibles del enca-
je sobre los depésitos a término de los bancos
v de las corporaciones de ahorro y vivienda.
Es oportuno recordar, sin embargo, que el
efecto negativo de esta operacién se pro-
dujo al constituirse dicho encaje y lo que
ahora se hace es darle a este algiin rendi-
miento. Otro factor de contraccién es el cre-
cimiento de $ 1.143 millones en los pasivos
monetarios, especialmente por elevacién de los
depdsitos para encaje de los bancos comercia-
les, consecuencia del mayor valor de las exi-
gibilidades sujetas a este requisito.
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La oferta monetaria ampliada —M.— llega
a $ 185.392 millones, crecimientos de $ 5.666
millones en abril y 12.7% en lo corrido de
1978, ¢l més alto porcentaje en comparacién
con iguales periodos de afios anteriores. Esta
extraordinaria elevacién es resultado de la
que se produce en los cuasi-dineros, que lle-
gan a $ 78.5677 millones y aumentan $ 17.525
millones, 28.7% en los primeros cuatro me-
ses de 1978 y $ 22.261 millones, 39.5%, en
anio completo. EEn el desarrollo reciente de
los cuasi-dineros tiene especial incidencia la
rapida captacién por parte de las corporacio-
nes de ahorro y vivienda, $ 11.605 millones
entre enero y abril, es decir 48%, buena par-
te por recuperacion de la caida que habian
sufrido en las postrimerias del afio anterior,
como se comentd en las notas pasadas.

Al finalizar abril el crédito de los bancos
comerciales y la Caja Agraria asciende a
§ 99.149 millones, alza de $ 6.180 millones,
6.6 % para lo corrido del afio v $ 25.785 mi-
liones, 35.1% a partir de abril de 1977. Du-
rante el mes las colocaciones crecen $ 2.112
millones, 2.2%. El aumento del crédito en el
presente mes y en el transcurso del afio res-
ponde fundamentalmente a las mayores dis-
ponibilidades del sistema bancario, tanto por
captaciéon de depésitos no sujetos a encaje
marginal como por la disminucién, a princi-
pios del afio, en los requisitos del encaje or-
dinario.

Crédito bancario

(Millones de pesos)

Cartera Colocaciones *
Varlaciones 9% Variaciones
Fin de - e— _
abril: Afio Afio
Saldo Afioc  com- Saldo Afio  com-
corrido pleto corrido  pleto
1972.... 20.708 8.6 22.7 22.080 8.1 21.8
1973.... 23.232 3.2 12.2 24.074 4.1 13.2
1974. ... 30.887 6.0 az.1 32.084 6.3 1.9
1975.... 41.524 8.5 856.3 45.062 8.9 36.8
1976.... 49.940 2.7 20.3 64.272 2.9 20.56
1977.... 67.87% 10.2 34.9 73.364 10.6 85.2
1978 (p) ©2.081 6.4 36.7 99.149(1) 8.6 25.1
* Incluyen cartera. (1) Incluye el redescuento de pagarés del

IDEMA, $ 2.503 millones, redescuentos a través del FDE, $ 3.607
millones ¥ red tos autorizados por la Resolucién 28 de 1977
de la Junta Monetaria, § 2.890 millones; si se excluyen, la tasa
anual de crecimiento de las colocaciones serfa 27.60%.

Situacion cambiaria. En los cuatro prime-
ros meses las transacciones de cambio ex-
tranjero llevan los activos internacionales a
US$ 2.031 millones, US$ 195 por encima del
saldo con que terminaron en 1977, variacién
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que tiene origen en el signo positivo de
US$ 208 millones en el intercambio de bie-
nes y servicios, en tanto la financiacion, si-
guiendo la caracteristica de los tltimos afos,
es deficitaria en US$ 13 millones.

En lo corrido de 1978, hasta abril, el saldo
favorable de la cuenta corriente baja a mas
de la mitad del registrado hasta igual mes
de 1977, principalmente por el menor mar-
gen positivo en las operaciones de comercio
que pasa de US$ 341 millones hasta abril de
1977 a solo US$ 27 en el presente mes, Inci-
den en este comportamiento los menores in-
gresos por café, asi como el ascenso en los
pagos por importaciones.

Los ingresos corrientes suman US$ 1.064
millones en los cuatro meses corridos, 12%
inferiores a los de igual término del afio an-
terior, v dentro de estos las exportaciones
cafeteras totalizan US$ 449 millones, contra
US$ 640 en 1977. Como viene ocurriendo des-
de meses atrés, esta baja es atribuible fun-
damentalmente a menor cotizacién en el mer-
cado internacional, que pasa de un promedio
de US$ 2.76 la libra en los cuatro primeros
meses de 1977 a US$ 1.97 en igual periodo
de este ano, en tanto el volumen despachado,
2.1 millones de sacos, disminuye cerca de
69.000 respecto a 1977.

Exportaciones de café
i Miles de sacos de 60 kilogramos)
Enero-abril Afio completo **

1976 1977 1978% 1076 1877 1978

Estados Unidos ., 1.126 716 623 3.811 1.068 1.669
Europa .......... 1.266 1.230 1.303 4.649 3.468 3.354
OVl o povsncnmsemne 165 208 68 500 460 241

Total ........ 2.547 2,153 2.084 £.460 5.806 b5.254

e —m—u = = s

Fuente : Federaciin Nacional de Cafetercs. * Las cifras de 1978
son preliminares. ** Mayo 1%-abril 30.

Los demés productos proporcionan US$ 72
millones en abril, notable monto respecto a
los meses precedentes, y solo asi se logra que
el acumulado del afio exceda en cerca de US$ 6
millones al correspondiente de 1977.

Las entradas por servicios, US$ 358 mi-
llones en los cuatro meses, aumentan casi
US$ 43 frente a 1977, particularmente en los
renglones de turismo, transferencias y, sobre
todo, en los intereses por colocacion de las re-
servas internacionales en el exterior que se
duplican, al llegar a US$ 37 millones.

Por segundo mes consecutivo los egresos
corrientes tienden a elevarse con alguna ce-
leridad v en lo corrido del afo montan
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US$ 856 millones, US$ 125 mds que los de
igual lapso de 1977, mayor valor que provie-
ne del aumento de US$ 130 millones en los
pagos por importaciones y del descenso de
US$ 5 en los servicios que coincide con el
que se presenta en el rubro de viajes.

Con relacién a estos tltimos, la Junta Mo-
netaria, Resolucién 20, introdujo algunos rea-
justes en el régimen que venia regulandolos,
con el propésito de facilitarlos y acomodar
las cuantias al mayor valor requerido por las
altas tasas de inflacién en el mundo. En pri-
mer término, se eliminé el depdsito de 60%
que obliga para la mayoria de giros al ex-
terior, y asi se amplié la adquisicién de divi-
sas con certificados de cambio, reforma que
crea nuevo elemento de demanda por es-
tos, como se lo ha propuesto la politica
cambiaria. Las cuantias asignadas para cu-
brir los gastos per diem para los viajeros se
elevaron a US$ 80 para las personas mayo-
res de doce anos y a US$ 40 para los meno-
res de dicha edad, por un valor maximo de
USS$ 2.800 y USS 1.400 al afio, respectivamen-
te. Para los viajeros especiales, es decir, los
que cumplen labores de beneficio para la eco-
nomia nacional, la asignacién se eleva a
US$ 260 diarios, con tope anual de US$
23.400.

Balanza cambiaria
(Millones de US$)

Hasta abril 30

1076 1977 1978
I—Ingresos corrientes .. .... .o 151.8 1.207.5 1.063.6
Exportaciones ............. 519.9 880.0 605.8
Gl ooviiciiaraniaaaias 204.4 639.5 449.0
Otros productos .......... 226.5 240.6 246.9

Ovo y capital petrileo ... .. 5.8 12.4 10.6
Servicios8 ......cviviiiniinn 231.8 316.1 /7.7
11—Egresos corrientes ......... 597.0 731.1 856.0
Importaciones ............. 410.4 538.0 668.7
Petréleo para refinacién ... 26.4 26.4 26.3
Serviciod ..........0000000n 160.2 165.7 161.0
III—Superdvit (+) o déficit (—) 160.5 4764 207.6
IV—Movimientos de capital ..., —24.1 —39.3 —12.7

Como se comenté anteriormente, en las
cuentas de capital continta el saldo desfavo-
rable, actualmente de US$ 13 millones, bas-
tante inferior a los US$ 39 que arrojaba igual
periodo del ano anterior, debido en parte a
las corrientes de capital privado, renglén que
de deficitario en cerca de US$ 15 millones en
1977 arroja ahora un pequeno saldo positivo
de US$ 1 millén. Por su parte, las cancela-
ciones netas en el sector oficial se reducen en
US$ 14 millones entre abril de 1977 v el pre-
sente.
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Indicadores econémicos
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Banco de Ia Repiblica
Actimn Pasivo
Pasivos Operaciones en ¢1
Crédito interno monetarios Obliga- mercado monetario
Fin de: Reservas Otros Reservas | clones
interna- Bancos | Entida- | Sector | activos del sis- | externas Certifi-
cionales | Sector | comer- | des de | privado | (neto) Billetes tema a largo | Titulos | Titulos cados
netas pfiblico ciales fomento | (neto) (2) en circu- | bancario | plazo |de parti-| canjen- de
{neto) (neto) (neto) (¢8] lacién | y otros eipacién bles cambio
(1) (n depdsitos
Millones de pesos
1973 covnsnin | 12,228 | 5,404 5.379 | 6.472 | —2.658 | —=238 | 13,150 | 10.713 | 2.224 — 435 [
1974 . 11.167 | 7.269 7.868 | 8.043 | —3.863 678 | 16.584 | 11.789 . 143 436 467
1976 . 16.418 9.523 T.848 8.980 —1.8738 1.692 21.589 16. 704 8.606 600 930 167
1976 . «| 40, .352 7.089 | 8.767 —403 290 | 29.507 | 23.386 | 4.961 840 8,981 274
18T swsssennase 69.526 3.784 13.490 | 16.716 —5.0064 | —1.470 41.341 32,731 8.429 o 2.917 13,663
1977 Novbre.| g2.183 1,651 12.462 | 11.384 —5.766 3.064 26.359 39.063 5.862 _— 8.604 9.991
Diebre.. 60.526 8.784 18.490 | 16.716 —5.064 | —1.470 41.341 82.731 6.429 _— 2.917 18.663
1078 Enero...| 170.824 2.872 13.008 | 14.002 —5.067 | —1.236 28.686 41.525 .589 —_— 2.758 14.49¢6
Febrero .06 1.772 18.026 | 11.650 —4.985 —G28 .2 871 6.636 i 8.202 14.870
Marzo..| 74.922 2.291 13,326 | 10.971 —4.773 516 27.802 45.778 6.528 _ 8.404 14.246
Abril....| 76.626 1.096 12.808 | 12.076 —4.226 —421 | 27.878 46.916 6.683 — 3.800 138.172
s - . Oferta | Coloca- Ingreso de divisas Egreso de divisas
ulti- Base o8 uasi- | moneta- | ciones i
plicador | mone- | de pago | dineros | ria am- | del sis- | FOF_€Xportaciones
mone- | taria | —Mi— (8) pliada | tema Impor-
Periodo tario . . & —Mz— |bancario Otros Otros Total |tacioncs| Otros Total
L » * Café pro-
(4) ductos
Millones de pesos Millones de US$
1978 . 1,6984 24.182 | 38.572 12.633 | 61.206 | 80,978 5356 433 G666 1.664 44 790 1.534
1974 . i 28.671 | 46.113 | 20.593 | 66.706 | 41.881 543 871 668 | 1.867 | 1.050 904 | 1.954
1975 1.6608 | 37.747 | 58.915 | 31.231 | 90.146 | 62.760 635 778 914 | 2.828 | 1.317 894 | 2.211
1876, 1.4858 | 53,426 | 79.383 | 45.958 |125.326 | 66.321 018 735 1.850 | 8.008 | 1.286 | 1.148 .884
1977 woevvensriecee] 1.8818p| 74,865 |108.451p| 61.052p|164.503p| 02.969p| 1.447 795 1.608 8.850 1.772 1.414 3.186
1977 Novbre...| 1,4200 | 6.181 | 04.5678 | 63.108 |167.681 | 90.628 142 70 117 829 167 116 282
Dicbre.....| 1,3818p| T74.865 |108.461p| 61.052p|164.603p( 92.969p 202 88 164 464 233 168 401
1978 Enero......| 1,4252p| 71.008 |101.202p| 67.183p| 168.385p| 94.404p 143 46 143 832 197 114 311
Febrero...| 1,4492p| 70.006 |101.464p| 70.338p[171.792p| 95.989p 110 60 160 820 136 112 248
Marzo.....| 1,4188p| 73.898 |104.846p| 74.883p|179.729p| 07.037p 98 67 188 863 182 122 304
Abril..... 1,4217pl 76.134 1106.816pl 78.577pl185.392p] 99.149p 98p 12p 163p 333p 154p 132p 286D
Café Indice de precios (1970 = 100)
¥ Precios Al por mayor del Al consu-
Reservas |Certificado comercio en general midor
interna- |de cambio. Suaves
cionales Compra Volumen colom- Segtlin origen Bolsa de
netas ® ’ exportado | Pergamino| bianos del articulo Bowotd.
Periodo corriente | (MAMS) - Cotizacion
en el pais | en Nueva de
ork Total Nacional | ncciones
Importados | Exportadoe b empleados .
Pesos por | US$ por . * »
carga de | libra de
125 kg 453,6 gr.
1.937.59 0,73 193 207 191 162 78
2.208,74 0,78 266 282 260 208 67
2.728,19 0,82 820 342 311 289 G0
5.632.38 1,58 366 626 305 209 81
7.179,08 2,40 408 676 47l 382 119
1977 Noviembre....|  1.777 37.55 2m 7.300,00 2,04 406 661 468 379 120
Diciembre. 1.830 37.96 871 7.300,00 2,08 408 675 471 382 119
1978 Enero...... 1.861 08 490 7.300,00 2,07 423 683 484 887 128
Febrero.. 1.923 88,22 676 7.300,00 1,99 431 690 490 393 127
Marzo.. 1.972 88,42 317 7.300,00 1,86 436 696 499 406 142
Abril.... 2.016p 38.68 542 7.300,00 1,94 445 681 512 412 173
Gobierno Central (5) Produecién
- Energia Actividad
Pesiode Inm;ol o G:Bm' n Petn:atleu (Oro Eoléetrlea. cll.einzntes ; engiu-
o . e capita uncio= . crudo com- nsumo | Azdecar acero | Cemento ara
Corrientes| ™ 7a) ™| namiento | Inversién | gy Dpras) (9) (10)
1 Miles de | Miles de | Millones . d Miles
MR Rona 8 s barriles |snzas troy| de kwh Miies da-Tonehibe de m*
20.361 T.478 14.736 B.424 67.089 217 8.008 263 3.221 b.186
26.247 6.148 19.214 9.800 61.387 268 8.590 895 244 3.432 5.658
38,442 10.191 26.183 13.168 67.269 a1l 8.682 870 266 3.01 3.434
48,832 5.702 36.012 12,316 $3.376 300 9.7 936 253 3.612 8.750
1977 ... 63.417 1.941 41.874 16.223 50.221 263 9.676 72 209 8.298 4.216p
1077 Noviembre. 7.827 243 4.166 1.765 4.112 21 882 B4 16 300 486p
Diciembre... 5.6520 481 5.207 2,876 4.101 27 836 102 24 310 396p
197 - 6.405p 116p 2.271p| 1.534p 4.186 27 5; 76 24 {] 806p
.376p E56p 4.407p 881p 3.739 18 wia 81 20 s 502p
Marzo. 6.847p 205p .T24p 1.624p } . { 21 Ciesd 81 19 (...) 240p
Abril... | 4.8561p 413p . 030p 1.750p 18 (P (.) 17 [ 5 | fooa)
(1) Mo inecluye pasivos monetarios. (2) Ineluye tenencias in- efectivas. (6) Comprende: erédito bruto externo, interno del
terban W pecial bi excluido el saldo de Banco de la Repiblica, particulares y Fondo de Estabilizacién.
Tesoreria y otros activos netos, (3) Incluye depésitos de: aho- (Tl No incluye amortizacién de la deuda. (8) Barriles de 42
rro, a término (certificados) y en corporaciones de ahorro y vi- galones US. (9) 14 ciudades. (10) 7 ciudad Fin de periodo,
vienda. (4) Incluye Mi més cuasi-dineros. (6) Operaciones
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