
MONEDA Y CAMBIOS 

CUADRO 6 

Principales activos financieros (1) 

(Mrllones de pesos y porcentajes) 

Depósr tos de ahorro .....................•.•.......... 
Depósr tos en las corporacrones de ahorro y v1111enda ... . 

3 CDT- bancos ...................................... . 
4 Depósr tos a térmrno Cofmancreras .................• . .. 
5 CDT CaJa Socral de Ahorros ...•.•...................•. 
6 Documentos por pagar CFC ... . ................... . .. . 
7 Cédulas hrpotecarras .....•........•.....•••.......... 
8 Bonos de desarrollo económrco . . ................. . .. . 

9 Bonos cafeteros .........................•............ 
1 O Tltulos de ahorro cafetero .......................... . •. 
11 Cert rfrcados ca feteros valorrzables .................... . 
1 2 Certrfrcados eléctrrcos vafonzables ................ . .. . 
13 Tltulos de Ahorro Nacronal -TAN- ................... . 

SUBTOTAL .......................................... . 

Cer trfrcados de cambro (2) •....................... 
Tltulos can¡eables (3) .......•...............•..... 

3 Títulos de partrcrpacrón (4) ................•....... 
4 Tltulos agromdustrrales ...................•....... 

11. SUBTOTAL .......................................... . 

TOTAL (f+ll ) .•............... . .....•........•......... 

Septiembre 

296.029 
739 702 
503 615 

84 391 
3 578 

120 638 
82 787 

462 

58 710 
310 

14.891 
146927 

2.061 .940 

33 086 

92 553 
115 43 9 

9.159 

260.237 

2.302.177 

1987 

Octubre 

306 795 

729 580 
503 900 

84 677 
3 473 

122 174 
83 755 

457 

59 343 
303 

14 777 
151 .831 

2.061.066 

23 140 
94 0 12 

123 169 
9 010 

249.331 

2.310.396 

Variación % 

Allo Allo 
COI'rido completo 

19.3 40 2 

29.6 26.0 
32.1 35 .3 

1 2 - 0.6 
13 2 6.1 
222 30 o 
62 8 65 8 

- 4 3 - 52 
111 8 167.7 
- 44 - 42 
20 2 33 9 
17.8 24 9 

28.4 32.2 

- 33 5 - 13 8 
- 31 .7 - 2.7 

63 7 -12 7 
o 1 -0.6 

---4.7 - 9.9 

23.8 26.9 

( 1) Las cuentas de moneda extran¡era &Justadas. se contabrllzan a la tasa de cambro pro medro de compraventa de drvrsas en cada fecha 

(2) EQurvale a USS 139 O para octubre 3 de 1987 y USS 95 9 para octubre 31 de 1987 

(3) Incluye USS 129 1 mrllones correspondrentes a las Resolucrones 23 y 71 de 1984 y 20 y 95 de 1986 de la Junta Monetarra 

(4) S 4 .150 mrllones son rnversrón de FEDERACAFE 

Fuente Banco de la Repúblrca. lnvestrgacrones Económrcas 

SECTOR EXTERNO 

A. SITUACION 

CAMBIARlA 

Reservas 

internacionales 

NOVIEMBRE 1987 

En el transcurso del afio, hasta el 
mes de octubre, las operaciones 
en moneda extranjera efectuadas 
a través del Banco de la Repú
blica y que configuran la balanza 
cambiaria, sitúan las reservas inter
nacionales brutas en US$ 3.285.6 
millones, con una disminución de 
US$ 225.9 millones. Tal descenso 
es reflejo del balance negativo de 

US$ 582 millones , que contabili
zan las operaciones de capital el 
cual es compensado, en parte, por 
la tendencia favorab le que vienen 
registrando las transacciones co
r.rientes de bienes, servicios y 

transferencias que set\alan supe
rávit de US$ 356.1 millones. 
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Por su parte, el monto de las 
reservas internacionales netas 
asciende a US$ 3.255.8 millones, 
inferior en US$ 221.9 millones al 
fin del afio anterior, pero superior 
en US$ 332.1 millones al compa
rarlo con igual fecha de 1986. 
Dicho resultado es obtenido al 
descontar del saldo de las reser
vas brutas, las obligaciones ex
ternas de corto plazo del Banco de 
la República US$ 29.8 millones, 
las cuales no han tenido modifica
ción considerable desde finales 
del afio anterior. 

Operaciones 

corrientes 

Los ingresos corrientes del periodo 
en referencia alcanzan US$ 4.369.3 
millones, con descenso de US$ 599.4 
millones, respecto a igual periodo 
de 1996. Lo anterior obedece bási
camente al menor ritmo que mues
tran los reintegros por exporta
ciones de café, los cuales suman 
US$ 1.211.4 millones, cifra que si 
bien es sensiblemente inferior a la 
de igual periodo de un afio atrás, 
cuando prevalecían altos precios 
del grano, resulta similar a la de 
afias anteriores. En la sección de 
economia cafetera se comenta con 
mayor detalle los desarrollos de 
este renglón. 

Contribuyen también a la reduc
ción mencionada de los ingresos, 
las menores ventas de divisas al 
Emisor, efectuadas por las com
pafiías petroleras, de carbón y de 
servicios técnicos filiales de ex
tranjeras que operan en el país, 
para sufragar sus gastos corrien
tes en moneda local. Es así como 
hasta octubre 30 tales ventas tota
lizan US$ 89.6 millones, frente a 
US$ 364.1 millones de un afio atrás. 
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Este comportamiento se relaciona 
con la menor inversión tanto en el 
sector petrolero como carbonífero, 
en razón a que se han concluido 
parte de los proyectos y adicio
nalmente a que la caída de los pre
cios del petróleo podría haber des
estimulado nuevas inversiones. En 
menor medida influye la reduc
ción de las compras internas de oro 
realizadas por el Banco de la Repú
blica, al sumar US$ 311.9 millo
nes, con una caída de US$ 100.5 
millones ( -24.4%). En términos de 
volumen se han adquirido 627.167 
o nas troy, 45.3% menos que en los 
diez meses del afio anterior. 

Por el contrario y contrarrestando 
en parte, los movimientos anterio
res, se observa la evolución favo
rable que vienen mostrando los 
reintegros por exportaciones me
nores. En el transcurso del pre
sente afio, hasta octubre totalizan 
US$ 1.234.9 millones con avance 
de US$ 204.7 millones (19.9%) des
collando dentro del sector prima
rio, las flores, el banano, el cacao, 
las frutas, los mariscos y la carne 
y, en el sector industrial, los texti
les y sus manufacturas, los pro
ductos de cuero, algunos renglones 
de la industria química, el papel y 
productos de la industria edito
rial, y las manufacturas de la in
dustria metal-mecánica. 

Los reintegros de carbón y ferro
níquel presentan también un favo
rable dinamismo, mientras las ex
portaciones de petróleo, ascienden 
a US$107.5 millones, de las cuales 
US$ 46.7 corresponden a Eco pe
tral y la diferencia a la Occidental 
y la Shell. Como se ha mencionado 
en notas anteriores, según el Decre
to 196 de 1986 las compafUas ex
tranjeras deben reintegrar el 25% 
de las divisas obtenidas en las ven
tas externas de crudo, mientras lo 
reintegrado por Ecopetrol se ha 
realizado de conformidad con su 
balance de ingresos y necesidades 
de moneda extranjera. 

De igual forma, los reintegros por 
concepto de servicios y transferen
cias, registran un particular dina
mismo con respecto a los dos últi
mos afias, al sumar US$1.187.9 mi
llones. Este resultado obedece prin
cipalmente, al ascenso que sigue 
mostrando el rubro "ingresos per
sonales". Su valor se eleva a 
US$ 514.0 millones frente a 
US$ 338.2 de un afio atrás. Asi
mismo continúan presentando in
crementos los rubros de intereses 
por inversión de reservas, y el 
turismo. 

Por su parte, los egresos corrien
tes durante el periodo sefialado, 
US$ 4.013.2 millones, son inferio
res en US$ 208.5 millones a los 
registrados en igual lapso del afio 
anterior. Esta variación se explica 
principalmente por el hecho de 
que en el presente afio, Ecopetrol 
ha utilizado únicamente US$ 1.1 
millones de divisas de reservas 
para cancelar las compras inter
nas de petróleo y gas, las cuales 
han sido canceladas con sus pro
pios recursos en moneda extran
jera sin afectar reservas, en tanto 
que en igual periodo de 1986 dicha 
empresa adquirió en el Emisor 
para tal fin, US$ 249.5 millones. 

Los giros por servicios que totali 
zan US$ 1.492.9 millones presen
tan también una disminución de 
US$ 91.0 millones, en donde los 
correspondientes a los intereses de 
la deuda y "otros servicios", son los 
de mayor incidencia. En los pri
meros influye principalmente una 
apreciable reducción de acreencias 
del sistema financiero, mientras 
en los segundos se presenta una 
disminución de los giros por varia
dos conceptos, dentro de los cuales 
los de mayor ponderación son los 
servicios técnicos, los giros efec
tuados por empresas de transporte 
internacional y los reaseguros. De 
igual manera, decrecen en menor 
cuantia los viajes y fletes, las re
mesas de utilidades y dividendos, 

NOVIEMBRE 1987 

Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia. 



MONEDA Y CAMBIOS 

Balanza cambiaria 

(Mtllones de USS) 

l. Ingresos corrientes ...................... . .....•. 

Exportac1ones ................................. . 

Caté .............•........................... 

Carbón ..................................... . 

Ferronfquel ....... .... .......•............. .. 

Petróleo ........................... ·. · · · · · · · · 

Otros productos ....•.............. ... ........ 

Compras de oro (2) ............................ . 

Petróleo y mmeria .....................•....•... 

ServiCIOS y transferenctas ...................... . 

Intereses ..•......... .. ..... ........ · · · · · · · · · · 

Tunsmo .....•.................•.........•.... 

Serv1c10S e 1ngresos personales .............. . 

TransferenciaS ........•...................... 

Otros ..................•.......•.........•... 

11. Egresos corrientes ....................•..•...... 

Importaciones ..•..........................•.... 

Petróleo para ref1nac1ón y gas natural ........... . 

ServiCIOS... . . . . . . . .........•..•.......•.••. 

Intereses ........................•............ 

Fletes ....•................................•. 

Uttltdades y d1v1dendos .........•............. 

V1a¡es y pasa¡es ............................. . 

Otros ...•.................... ·······•······· · 

111 Superévtt déf1c1t cuenta comente ............... . 

IV Mov1m1ento de capttal ......•.................... 

Cap1tal pnvado ............................... . 

Cap1tal of1t1al ............................... . 

Banco de la Repúbl1ca y otros movtmlentos de 

d1v1sas (3) ...............................•.. 

V. Variación reservas brutas (111 + IV) ............... . 

VI. Saldo reservas brutas a d1cíembre al\o antenor •... 

VIl . Saldo reservas brutas (V + VI) ................... . 

VIII. Pasivos a corto plazo (4) ........................ . 

IX. Saldo reservas netas (VIl - VIII) ................. . 

1986 

3.660.8 

2 2B7 .2 

1 236 6 

B4 9 

70 3 

00 

895 4 

339 6 

303 9 

620 1 

66 1 

100 8 

105 2 

251 6 

96 4 

3.691 .7 

1 907 7 

273 9 

1 510 1 

911 4 

137 o 
110 9 

69 e 
281 o 

- 140.9 

180.5 

116 9 

- 80 5 

144 1 

39.6 

1.887.4 

1.927.0 

245.7 

1.681 .3 

Hasta octubre 30 

1986 1987 (1) 

4.968.7 4.369.3 

3 203.7 2 779.9 

2.015.2 1 211 4 

130 9 170.7 

24 4 55 4 

3.1 107 5 

1 030 1 1 234 9 

412 4 311 9 

364 1 89 6 

988 5 1 187 9 

102 6 132 7 

120.7 111 o 
342 3 520.4 

337 5 309 4 

85 4 114 4 

4.221 .7 4.013.2 

2 388 3 2 519 2 

249 5 11 

1 583 9 1 492 9 

929 6 919 1 

153 9 146 2 

110 3 106 2 

78 3 70 1 

311 8 251 3 

747.0 356.1 

-112.0 - 582.0 

-44 1 - 1 o 
432 9 -606 7 

-5008 25 7 

636.0 -226.9 

2.313.1 3.511 .6 

2.948.1 3.285.6 

24.4 29.8 

2.923.7 3.255.8 

( 1 J C1fras prehmmares (2) Netas de ventas para usos mdustnales (3) Incluye mov1m1entos credttl · 

c1os. pas1vos 1nternos. pesos andmos y otros mov1m1entos de d1v1sas (4 ) Incluye deudas con 81D. Banco 

de Desarrollo del Car•be y Corporac16n F1nanc:1era lnternac1ona1 Fuente Banco de la República. Depar

tamento lnternactonal 

que en conjunto caen US$ 20.0 
millones. 

En contraste, el giro por importa
ciones, US$ 2.519.2 millones es 
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superior en US$ 130.9 (5.5%) al 
efectuado un año atrás. Cabe re
saltar que durante el presente afio 
no se han realizado giros con cargo 
a reservas por compras de gaso-

lina por parte de Ecopetrol, mien
tras un año atrás, en el mismo 
lapso, se utilizaron US$ 36.6 mi
llones. Si se descuenta este giro, el 
avance por importaciones sena 
7.1%. 

Movimientos 

de capital 

Con respecto a los movimientos 
netos de capital, como se mencionó 
anteriormente, consolidan en el 
periodo analizado saldo negativo 
de US$ 582 millones, resultado 
que se origina principalmente en 
el desbalance de las operaciones 
de financiamiento del sector ofi
cial, que muestran ingresos por 
US$ 397.6 millones y amortiza
ciones y redenciones de ti tu los can
jeables por US$ 1.004.4 millones. 
También el sector privado arroja 
egresos netos, resultado igual 
mente, de las mayores cancelacio
nes de créditos frente a los ingre
sos, balance que no alcanza a ser 
compensado por los saldos positi
vos que muestra la inversión ex
tranjera US$ 30.9 millones, la cual 
observa un nivel similar al de un 
año atrás. 

Las transacciones del Banco de la 
República y otros movimientos de 
divisas registran un saldo positivo 
de US$ 25.7 millones, producto, en 
su mayor parte, de las utilidades 
obtenidas en las ventas de oro, 
en contraste al saldo negativo de 
US$ 500.8 millones alcanzado en 
similar periodo de 1986, debido a 
que -como se ha mencionada en 
anteriores informes- el at)o pasado 
se canceló en forma anticipada el 
préstamo concedido por el Fondo 
Andino de Reservas, y que se refle
ja en el egreso neto entonces regis
trado. 
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B. REGISTROS DE COMERCIO EXTERIOR 

Exportaciones 

En el perlodo enero-«tubre del pre
sente afio, los registros aprobados 
por el INCOMEX alcanzan un valor 
de US$ 3.075.3 millones, y revelan 
una disminución del 21.9%. Este 

resultado obedece a las menores 
ventas de café, las cuales al situarse 
en US$ 1.502.4 millones, presentan 
descenso de 42.6% y constituyen el 
48.9% del total registrado. Por su 
parte, los demás productos ascien
den a US$ 1.572.9 millones, monto 
superior en 19.4% al de similar pe
riodo del afio anterior. 

De acuerdo con la clasificación por 

Registros de exportación 

(Millones de USS F08) 

sectores económicos, las exporta
ciones agropecuarias, excluido el 
café avanzan en 9.9%, al llegar a 
US$ 520.3 millones. Por su parte, 
los bienes del sector industrial 
presentan incremento de 18.5%, 
mientras las exportaciones mine
ras diferentes a petróleo avanzan 
40.0%, gracias al dinamismo de las 
ventas de carbón, que aumentan 
en 42.4%. 

Hasta octubre 31 

1986 1986 1987' Variación 

8 

US$ % 

Café (1) .......•...•• ..••......•....... 3 038 7 2.618 3 1 502 4 -1 116 9 -42 .6 
(Miles de sacos de 60 kgs ) ............ . (11 370) (9 682) (10 126) (444 0) (4 6) 
Demés exportac1ones a¡ustadas (2) ..•... 1.609 6 1 317 8 1 572 .9 255 1 19 4 

Total ajustado ..•... ...•..•..•..•......• 4.648.3 3.936.1 3.076.3 --660.8 -21.9 

• C1fras proviSIOnales. ( 1) No mcluye reg1stros de exportaCIÓn de café. s1n remtegro. (2) No Incluye exportac1ón de petróleo y sus denvados. Fuente 
lnst•tuto Colombiano de Comerc1o Extenor. INCOMEX 

1. 

2. 

3. 

4 . 

Registros de exportación clasificados por sectores económicos 
(Millones de USS F08) 

Hasta octubre 31 Variación 

1986 1987' Absoluta Relativa 

Cef6 ································· 2.618.3 1.602.4 -1.116.9 --42.6 

Otros productos no tradicionales ....... 1.464.2 1.746.0 281.8 19.2 

a) Sector agropecuano .............. 473 .3 520.3 47 .0 99 
b) Sector mmero ···················· 239.4 335.2 95.8 40.0 

Carbón ..... ................... 188.3 268 1 79.8 42.4 
Demás productos ............ ... 51 .1 67.1 16 o 31.3 

e) Sector mdustr~al .................. 751 5 890.5 139.0 18 5 
Ferronlquel .................... 55.2 61.2 60 10.9 
Demás productos .............. 696.3 829.3 133.0 19.1 

Total elq)Oneciones . ................. . 4.082.5 3.248.4 -834.1 -20.4 

- A¡ustes por anulac1ones y mod1f1ca-
c1ones en el valor .....•.•....... 146 5 173.1 

Total ajustado ························ ' 3.936.0 3.075.3 --660.7 -21.9 

• C1fras proviSIOnales No incluye exportac•ones de petróleo y derivados Fuente. Instituto Colom· 
b•ano de Comerc1o Extenor -INCOMEX-

Importaciones 

Las importaciones aprobadas por 
el INCOMEX registran en el periodo 
enero-octubre de 1987 un valor de 
US$ 4.311.7 millones, con ascenso 
de 7 .3%, respecto a igual lapso del 
afio anterior. Las importaciones 
efectuadas bajo la modalidad de 
giro ordinario -que constituyen 
la mayor parte del total- alcan
zan un valor de US$ 3.665.2 millo
nes y se incrementan en 9.8%. Por 
el contrario las financiadas a tra
vés de créditos externos suman 
US$ 356.4 millones con descenso 
de 11.2%, y las efectuadas median
te convenios de compensación con 
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algunos paises socialistas dismi
nuyen en 20.1%. Respecto a las im
portaciones no reembolsables que 

principalmente incluyen compras 
de compañias petroleras, impor
taciones temporales, compras de 

diplomáticos extranjeros, ~ntre 

otros, aumentan en 7.4% al totali 
zar US$ 269.8 millones. 

Registros de importación (1) 

(M1IIones de US S FOB) 

Hasta octubre 31 

Va nación 

1986 1986 1987. US$ % 

Reembolsables ························· 4.586.1 3.765.9 4.041 .9 276.0 73 

1. Giro Ordinario ······················· 4.081 7 3.339.3 3.666.2 325.9 9.8 

A lmportac•ones comentes .......... 3 900 1 3 197 6 3 485 7 288 1 90 

B S•stemas espec•ales (2) ........... 181 6 141 7 179 5 37 8 26 7 

2 Convenios de compensac•ón (3) ....... 28 8 25.4 20.3 - 51 - 20.1 

A lmponac•ones comentes ...•...... 27 7 24 3 19 9 - 44 -lB 1 

B S•stemas espec•ales (2) ........... 1 1 1 1 0 4 -0 7 -63 6 

3 Créchtos (4) ...... ... .•............... 475.6 401 .2 3664 -44.8 - 112 

A lmportac•ones comentes .......... 468 9 396 2 355 3 -409 -103 

B S1s1emas espec•ales 12) ........... 6 7 50 1 1 -39 -78 o 

11. No reembolsables (5) .................... 288.2 261 .3 269.8 18.6 74 

Total (1+ 11) ..........•................. 4.874.3 4.017.2 4.311 .7 294.5 7.3 

• C1 fras prehm1nares ( 1) Valores s•n a1us1es por anulac•ones y mod•f•cac1ones (2) Incluye S1stemas Espec1ales de lmportac16n-Exportac•ón (Plan 
ValleJO y SI EX) (3) Conven•os de compensación. con algunos paisessoc1ahstas (4) Ar1ículos 13 1 y 139 Decreto·Ley 444 de 1967 (5) AQuellas cuyo valor no 
se paga al exteflor med 1an1e la uuhzac•ón de reservas mternac•onales Comprende 1mportac•ones de compall ias petroleras y m1neras con sus prop1os 
recursos. 1mportac•ones temporales. compras de d1plomát1COS extranJeros. mvers•ones de cap1ta l extranJero en b1enes. donac1 ones y otros conceptos Están 
mclu1das las 1mportac1ones no reembolsables de S1stemas Espec1ales Fuente Instituto Colomb1ano de Comerc1o E xte r~or. INCOMEX 
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