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CUADRO 6 

Principales activos financieros (1) 

(Mtllones de pesos y porcenta¡es) 

1 Depósttos de ahorro ............. . ................... . 
2 DepOs•tos en las corporac•ones de ahorro y vtvtenda . . . 
3 CDT -bancos ...................................... . 
4 Depósnos a térrntno Cofmancteras .................... . 
5 CDT Ca¡a Soc•al de Ahorros .......................... . 
6 Documentos por pagar CFC .......................... . 
7 Cédulas htpotecaoas ................................ . 
8 Bonos de desarrollo económtco ...................... . 
9 Bonos cafeteros ...•....•.....•....................•.. 

1 O Títulos de ahorro cafetero ............................ . 
1 1 Certtf•cados cafeteros valor•zables ..•.................. 
12 Certtf•cados eléctncos valonzables ................... . 
13 Tttulos de Ahorro Nactonal - TAN- ................... . 

1 SUBTOTAL ....•...•.............................•... 

1 C rttftcados de cambtO (2) ..•.••...•.•.......•.... 

2 Ttlulos can¡eables (3) .....•..•...•......•.....••.•. 

3 Tltulos de part•c•pactón (4) ..•.....•....•..••..•... 

4 Titules agrotndustroales .......................... . 

11 SUBTOTAL ..•......... .............................. 

TOTAL(! 11) .................•........ ..... ........... 

1987 

Mayo 

271 011 
696 193 
449 132 

75 79 4 
3 487 

110 200 
68 869 

4 64 
48 061 

330 
13 4 69 

14 5 190 

1 882 200 

36 799 
116 503 
103 728 

9 861 

266.891 

2.149.091 

Junio 

278 14 7 
705 123 
44 9 09 4 

77 4 65 
3 498 

113 1 10 
7 1 637 

463 
49 803 

. 325 
13 173 

14 1 866 

1.903.704 

35 2 18 
111 635 

93 439 
9 963 

250.255 

2.153.959 

Variactón% 

Ano Ai'lo 
corrido completo 

82 39 7 
25 3 27 5 
17 7 27 9 

-7A -05 
14 o -27 
18 3 26 5 
39 3 67 1 

-31 -74 
778 

2 3 -19 4 
85 -04 

10 2 31 9 

18.6 32 3 

1 2 21 5 
-190 75 8 

16 6 -23 4 
10 7 -12 1 

--44 10 .8 

15.4 29 4 

( 1 l Las cuentas de moneda extran¡era a¡ustadas se contabthzan a la tasa de camb•o promed•O de compraventa de dtvtsas en cada fecha 

(21 Equ•vale a USS 165 2 para mayo 30 de 1987 y USS 156 9 para ¡unto 27 de 1987 

(3) Incluye US S 149 4 m• !Iones correspond•entes a las Resoluc•ones 23 y 71 de 1984 y 20 y 95 de 1986 de la Junta Monetarta 

(4) S 14 666 mtllones son tnverstón de FEDERACAFE 

Fuente Banco de la Republtca. lnvesttgac•ones Económtcas 

SECTOR EXTERNO 
A. SITUACION 

CAMBIARlA 

Reservas 
internacionales 

El saldo de las reservas inter
nacionales brutas a l finalizar ju-
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nio del presente año, se sitúa en 
US$ 3.347.6 millones. Este valor 
es inferior en US$ 163.9 miJlones 
(- 4.7%) respecto al obtenido al 
final izar el año anterior, pero supe
rior en US$ 853.8 millones (34.2%) 
con relación al saldo de junio 30 de 
1986. La d isminución observada 
en lo corrido del presente obedece, 
básicamente, a egresos netos de 
capital por US$ 372.2 millones, 
compensados parcialmente por un 
superávit de US$ 208.3 millones 
en la cuenta corriente. 

Por su parte, las reservas i nter
nacionales netas, que resultan al 
deducir de las reservas interna
cionales brutas, los pasivos exter 
nos de corto plazo del Banco de la 
República (1), en junio 30 del pre
sente año, muestran un saldo de 
US$ 3.314.6 millones. 

(1) Actualmente estas exigibilidades están 
constituidas por pasivos con el Banco Inte
ramer icano de Desarrollo , el Banco de De
sarrollo del Caribe y la Corporación Finan
ciera Internacional. 
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Operaciones 

corrientes 

Los ingreso corrientes durante el 
primer semestre del año ascien
den a US$ 2.527.4 millones, con 
descenso de US$ 376.3 millones 
respecto al monto obtenido en.igual 
período del año anterior, debido en 
primera instania, a la notoria reduc
ción de los reintegros de divisas 
provenientes del café, los que des
cienden US$ 490.4 millones 
( - 39.3%). Tambi~n es sobresalien
te la disminución del rubro petró
leo y minen a que pasa, en el mismo 
período de US$ 209.2 a US$ 41.5 
millones en razón, básicamente, a 
que el año pasado las compaí'iias 
petroleras que operan en el país 
concluyeron buena parte de sus 
inversiones en los nuevos yacimien
tos. Igualmente el renglón oro que 
contabiliza el valor del metal de 
producción nacional que se incor
pora a las reservas, presenta reduc
ción de US$79.4 millones(-31.6%) 
en igual perlodo, ante el decreci
miento de la compras internas 
realizadas por el Banco de la Repú
blica. Hasta junio 30 del presente, 
se han adquirido, en términos de 
volumen, 408.078 onzas troy, 44% 
menos que en el primer semestre 
de 1986. Este descenso se produce 
no obstante que la cotización pro
medio internacional para el 
primer semestre de este año 
(US$ 428.2 por onza troy) es mayor 
que la de igual periodo del anterior 
(US$ 342.6 por onza troy). Sin 
embargo, cabe recordar que en el 
afio pasado el precio de compra 
interno incorporaba, hasta mayo, 
un sobreprecio del 15% sobre las 
cotizaciones internacionales, m ien
tras que en el presente, además de 
mantenerse sin sobreprecio hasta 
abril , se reestableció el estímulo 
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aunque sólo en 3% adicional. Este 
factor adicionado a otros, como 
problemas productivos en algunas 
regiones, han incidido probable
mente en la disminución de las 
compras. 

En contraste, los valores reinte
grados de ferroníquel , carbón, y 
otros productos, señalan avances 
importantes. Cabe destacar el cre
cimiento de 24.7% en los reintegros 
de las llamadas exportaciones men<r 
res, que son las diferentes de café, 
petróleo, carbón y ferroníquel (2). 

En cuanto a los ingresos por ser
vicios y transferencias, US$ 670.5 
millones, muestran incremento del 
26% con relación al año pasado; 
sobresale el avance de US$ 119.0 
millones en los servicios e ingresos 
personales, en turismo US$ 23.7 
millones y en intereses, US$ 8.5 
millones, fundamentalmente deri
vados de la inversión de las reser
vas internacionales. 

Por su parte, los egresos corrien
tes suman, a junio 30 del presente 
año, US$ 2.319.1 millones, cifra 
inferior en US$ 91.1 millones al 
valor obtenido por el mismo con
cepto en el primer semestre de 
1986. Este comportamiento es refle
jo, en primer lugar, del fuerte des
censo en el valor de las compras 
internas de petróleo y gas, que en 
el primer semestre de 1986, con
tabilizaban US$ 137.3 millones, y 
en este año tan sólo ascienden a 
US$ 1 millón. Dicho movimiento, 
a su vez, se explica porque ECO
PETROL ha canalizado tales adqui
siciones con sus propios recursos 
de divisas, sin afectar las reservas 
internacionales. 

El sector servicios contribuye 
también al descenso mencionado, 
especialmente por el menor pago 
de intereses de la deuda privada, 
que pasan de US$ 158.6 millones a 
US$ 113.4 millones y la reducción 

del giro por concepto de fletes, via
jes y pasajes y otros servicios. En 
compensación, se aprecia que los 
intereses de la deuda pública, que 
ascienden a US$ 380.4 millones, 
crecen en US$2l.Omillones(5.8%). 

De otra parte, los egresos por 
concepto de importaciones aumen
tan en US$ 114.7 millones (8.7%). 
Es de destacar que en el presente 
año no se registran giros con cargo 
a reservas, para compras de gaso
lina por parte de ECOPETROL, a 
diferencia de los efectuados por 
US$ 36.6 millones en el año pre
cedente. 

Movimientos 

de capital 

En este periodo, los movimientos 
de capital consolidan un resultado 
negativo de - US$ 372.2 millones, 
en tanto que en el primer semestre 
del año anterior, su valor fue de 
- US$ 312.8 millones. El alto des
embolsodecapital se explica, princi
palmente, por las remisiones netas 
del sector público, US$ 380.8 millo
nes, derivadas de la amortización 
de su deuda externa. 

El sector privado ·consolida 
también un saldo negativo de 
-US$ 24.2 millones, comporta
miento que también refleja el ma
yor valor de las amortizaciones de 
créditos respecto a los nuevos ingre
sos. Por su parte, la inversión extran
jera, en el período estudiado, llega 
a US$ 21.0 millones, valor inferior 
en US$10.2 millones al del período 
equivalente en 1986. 

(2) Dadas las particularidades del régimen de 
reintegros, conviene excluir el ferronlqu el. 
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Balanza cambiaria 

(M illones de USS) 

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

Exportaciones .. .... . .. . ....................... . 

Café ................ . ........... . ........... . 

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

Ferroniq uel ....•...•......................... 

Petróleo ..... . . . ....... . .................... . 

Otro s productos ... ..... ...... .... . .......... . 

Compr as de oro (2) ....•....................••.. 

Petróleo y m merla ............................. . 

ServiCIOS y transferencias .......... . ....... ... . . 

In tereses ................. · .. · · · · · · · · · · · · · · · · · 

Tunsmo ..................................... . 

Serv1c1os e 1ngresos personales .......•....... 

Transferenc1as ........ .. . .............. . .... . 

Otros ....................................... . 

11 . Egresos corr ientes ................. .. ..........• 

ImportaCIOnes ....•... ... .... ....... ..... ...... . 

Petróleo para ref1nac1ón v gas natural ........... . 

ServiCIOS .................... .... ......... . . · · · · 

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

Fle tes .•. . ........ . ........ . . · .. · · · · · · · · · · · · · · 

Utilidades v d1v1dendos .....................• . 

V1a¡es v pasa¡es ........... . .•... .... . . ....... 

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

111 . Super6vit déficit cuenta corriente .............. . • 

IV. Movim iento de capital ........ . ....... . ......... . 

Cap1tal pnvado ............ ..... ..• ...... .... . 

Cap1tal of1c1al ......... . ................... .. . 

Banco de la República v otros mov1m1entos 

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

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

VI. Saldo reservas brutas a diciembre ano anter ior .... 

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

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

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

1985 

2 .069.6 

1 406 3 

799 3 

34 3 

57 1 

00 

515 6 

20 5 3 

121 8 

336 2 

3B 1 

51.6 

28 3 

163 2 

55 o 

2.223.2 

1 112 3 

206 2 

904 7 

533 3 

74 6 

BO 9 

3B o 
177 9 

- 153.6 

197.1 

52 9 

7 5 

136 7 

43.5 

1.887.4 

1.930.9 

243.7 

1.687.2 

Hasta junio 30 

1986 

2.903.7 

1.912 1 

1 246.6 

B3 o 
108 

00 

571 7 

251 1 

209.2 

53 1 3 

56 1 

69 3 

164 7 

196 6 

44 6 

2.410.2 

1 323 o 
137 3 

9 4 9 9 

1987 (1) 

2 .527.4 

1 643 7 

7 56 2 

90 .2 

38 B 

45 8 

7 12 7 

171 7 

41 5 

670 5 

64 6 

93 .0 

2B3 7 

177 8 

5 1.4 

2.319.1 

1 437 7 

1 o 
880 4 

552B 5303 

88 6 77 5 

78 9 86 5 

39 6 37 8 

1900 1483 

493.5 209.3 

- 312.8 - 372.2 

- 19 o -24 2 

- 54 1 -380 8 

- 239 7 32 8 

180.7 -163.9 

2.313.1 3.511 .5 

2.493.8 3.347.6 

25.0 33.0 

2.468.8 3.314.6 

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

c1os . pas1vos m ternos. pesos and1nos v otros mov1m1entos de d1v1sas (4 ) Incluye deudas con BID. Banco 

de Desarrollo del Can be. Acuerdo de Santo Oommgo v Fondo Andtno de Reservas Fuente Banco de la 

Repúbl1ca. Departamento lnternac1onal 
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Otros movimientos de divisas y 
las operaciones de capital del 
Banco de la República, arrojan un 
saldo positivo de US$ 32.8 millo
nes para el primer semestre de 
este año, en contraposición al saldo 
negativo de US$ 239.7 millones en 
igual período del año anterior, de
bido a que en este año se generan 
utilidades en las ventas externas 
de oro. Como se recuerda, el año 
paado el Emisor efectuó la cance
lación de un crédito otorgado en 
1985 por el Fondo Andino de 
Reservas. 

B. REGISTROS 
DE COMERCIO 

EXTERIOR 

Exportaciones 

Durante el primer semestre del 
año en curso, los registros aproba
dos por el INCOMEX, alcanzan 
US$ 1.828.3 millones, 23.1% infe
rior al del mismo período del año 
pasado. Este resultado refleja el 
menor valor de las licencias apro
badas para ventas externas de 
café, que ascienden a US$ 946.4 
millones, mientras que en el año 
anterior totalizaban US$ 1.669.7 
millones. Este comportamiento, 
como se sabe, refleja la conocida 
baja de las cotizaciones en el mer
cado mundial del grano, ya que los 
volúmenes, por el contrario, mues
tran incremento de 6%. Compen
sando en parte la caída del café; los 
demás productos, (sin petróleo y 
derivados) (3) aumen~an el 24.5%, 
alcanzando un valor de US$ 881.9 
millones. 

(3) Las exportaciones de petróleo y sus der i
vados no requieren la exped ic ión de un 
registro de INCOMEX . 
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Conviene destacar el aumento 
de 24% en las aprobaciones para 
exportaciones del sector industrial 
que totalizan US$ 505.6 millones, 
en el semestre. Por su parte, las 
ventas externas aprobadas para el 
sector agrupecuario señalan recu
peración al avanzar 11%, asimis
mo, las del sector minero se incre
mentan en 37.6% y alcanzan un 
valor de US$ 156.3 millones; den
tro de éstas se destaca la contribu
ción del carbón, que totaliza 
US$121.8 millones, con incremen
to de 43.1%. 

Importaciones 

El valor de los registros y 1 icencias 
para importación, durante los seis 
primeros meses del año asciende a 
US$ 2.470.6 millones, con dismi
nución del 2.7% frente a igual pe
ríodo del año precedente. Del total 
mencionado, el 95.5%, corresponde 
a importaciones reembolsables, las 
cuales muestran ligero avance 
(0.6%). Dentro de esta modalidad, 
mientras las correspondientes a 
giro ordinario crecen en 7.7%, las 
efectuadas a través de créditos, 
por el contrario, disminuyen sig
nificativamente, en US$ 133.7 mi
llones, ( -44.6%), al igual que las 
correspondientes a los Convenios 
de Compensación con algunos paí
ses del este europeo, que caen en 
US$ 9.2 millones ( -53.2%). En 
cuanto a las importaciones no reem
bolsables alcanzan un valor de 
US$ 111.5 millones con descenso 
de 42.8%. 

De otra parte, cabe señalar que 
mediante Resolución 012 del pasa
do 3 de junio, el Consejo Directivo 
de Comercio Exterior, trasladó al 
régimen de libre importación aire-
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Registros de exportación 

(M illones de USS FOBI 

Hasta JUnoo 30 

1986 1986 1987(1) Variacoón 

US$ % 

Café ( 1) ......................... 3 038 7 1 669 7 946 4 723 3 -43 3 
(Mofes de sacos de 60 kgs ) ....... ( 11 370) (5 696) (6 039) 343 o 60 
Demás exponacoones a¡ustadas (2) 1 609 6 708 5 881 9 173 4 24 5 

Total ajustado .................... 4.648.3 2.378 2 1 828.3 -5499 -231 

( 1) Col ras prefomonares (2) Netos de a¡ustes por anufacoones y modofocacoones en el valor . no 

oncfuye exportacoones de combustobles y lubrocantes Fuente lnstotuto CotomtJ·ano de Comercoo Exter•or 
- INCOMEX-

Registros de exportación clasificados por sectores económtcos (1) 

(Mollones de USS FOBJ 

Hasta Junoo 30 Varoacoón 

1986 1987' Absoluta Relatova 

1 Café ································· 1 669 7 946 4 -723 3 -433 

2 Otros productos no tradlcoonafes ....... 802 9 974 4 171 5 21 4 

a) Sector agropecuaroo ·············· 281 6 312 5 09 11 o 
b) Sector monero .................... 113 6 1 !>ti 3 41 7 37 6 

Carbón ························ 85 1 121 8 36 7 43 1 

Demás productos ............... 28 5 34 5 o 21 1 

C) Sector ondustroa f .................. 407 7 505 6 ~79 24 o 
FerroniQuel ···················· 32 7 33 6 09 28 

Demás productos ·············· 375 o 472 o 97 o 2!> 9 

3. Total exportacoones ................... 2.472 6 1 920.8 -5518 -22 3 

A¡ ustes por anufacoones y modofoca -

coones en el valor ............... 94 4 92 ó 

4 Total &JuStado ························ 2.378.2 1 8283 -5499 - 231 

• Cofras prefomonares No oncfuye exportacoones de petróleo v dProv¡¡dos 11 J Netos de a¡ustes por 

anulac1ones y mod ofocacoones en el valor Fuente lnstotuto Cotomboano de Com rc•o Exter•or 
- INCOMEX-

dedor de 208 posiciones arancela
rias, correspondientes princi
palmente al sector agropecuario, 

insumos, materias primas y bienes 
de capital necesarios para desa
rrollar la actividad productiva. 
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Registros de importación (1) 

(M ollones de USS FOB) 

Hasta junoo 30 

Va nación 

1986 1986 1987. uss % 

Reembolsables ......................... 4.586.1 2.345.4 2.359.1 13 7 06 

Goro Ordonaroo ................... ..... 4.081 .7 2.028.6 2.185 2 156 6 77 

A lmoonacoones corroentes .......... 3 900 1 1 94 6 3 2 089 9 143 6 7 4 

B Sos emas especoales (2) ··········· 181 6 82 3 95 3 13 o 15 8 

2 Convenoos de compensacoón (3) ....... 28 8 17 3 81 - 92 - 532 

A lmportacoones corroen tes .......... 2 7 7 16 B 7 7 -91 54 2 

B Sosternas especoales (2) ........... 1 1 05 04 -01 -200 

3 Crédotos (4) .......................... 475.6 299.5 165 8 - 133.7 -446 

A lmportacoones corroentes .......... 468 9 295 6 164 7 -130 9 - 44 3 

8 Sosteonas especoules (2) ........... 6 7 39 1 1 -28 -71 8 

No reembolsable (5) .......•..........•• 288 2 194.8 111 5 - 83 3 28 

Total (1 11) .......................... 4.874 3 2.540.2 2.470 6 - 696 - 27 

• Ctfras prelomonar• s 11) Valores son a¡ustes por anulacoones y modofocacoones (2) lncluy Sostemas Especoales de lmportac:oón· 

E•oortac.oon !Plan V.1ll ¡o y SIEXI (3) Convenoos de compensacoón. con algunos países socoalostas (4)Artoculos 131 y 139 Decoeto Ley 444 
d 196 7 {51 Aquellas cuyo va loo no se paga al exteroor medoante la utolozacoón de oeservas onternacoonales Comprende omportacoones de 
compafll s uetroler.Js. y rn•neras con sus propoos recursos. omportacoones temporales . compras de doplomátocos extran¡eros onversoones de 

C<~potal extran¡ero en b~t.nt>s donacoones y otros conceptos Están oncluodas las omportacoones no reembolsables de Sostemas Especoales 
F,u~nl" lllSloluto Colomboano de Comercoo Exteroor INCOMEX 
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