RESENA DE LA ECONOMIA COLOMBIANA

CUARTO TRIMESTRE DE 1976

Con el fin de facilitar el andlisis permanente del desenvolvimiento de la economia nacional en sus as-
pectos mds relevantes, el Banco de la Repiblica se propone suministrar trimestralmente, a partir de esta
entrega, alguna ilustracién sobre aquellos sectores para los cuales se dispome oportunamente de indicadores
estadisticos. En general, el material numérico se halle publicado con mayor amplitud en los cuadros de la
Revista del Banco de la Repiiblica.

Los comentarios que se inician no pretenden, dadas las limitaciones en la consecucién oportuna y com-
pleta de estadisticas, emitir juicio sobre sectores econdmicos globalmente considerados ni, por supuesto,
acerca de la economia en su conjunto.

En la presente reseiia se analizan los principales indicadores disponibles para el cuarto trimestre de
1976 y se anticipan algunas apreciaciones sobre todo el aiio. No resulia fdeil la reunién de informacién com-
pleta y oportuna, pues por esta época se conjugan diversos factores que se anteponen al logro de este ob-
jetivo. Baste citar, por ejemplo, el periodo de vacaciones, la preparacién de balances de fin de afio y de
la declaracién de renta, ete,

La estructura de la reseiia comprende cuatro aspectos bdsicos, a saber: produccién; precios; situacién
cambiaria y de comercio exterior; situacién y politica monetaria. En la medida en que mejore el acopio de
datos o aparezcan hechos importantes en sectores mo comprendidos en la anterior enumeracién, se agregardn

al esquema bdsico, con el fin de completar, en lo posible, la visién sobre la economia nacional,

PRODUCCION
Agricultura

Para la mayoria de los cultivos de ciclo vegetativo
corto, el perfodo comprendido entre octubre y diciem-
bre corresponde a estados intermedios de desarrollo
entre siembra y cosecha,

La sequia que venia afectando la agricultura desde
el tercer trimestre, se vio atenuada por las precipi-
taciones, especialmente en el mes de noviembre,
aceptables en la mayor parte de la regién andina,
Huila, Tolima y sabana de Bogotd, en tanto que en
la costa atldntica, centro del Valle del Cauca y zo-
nas de los llanos orientales se registraron deficien-
cias hidricas perjudiciales, principalmente para aque-
llos cultivos sembrados tardiamente, como algodén,
soya y sorgo.

La Direccién

En el antiguo Caldas las lluvias fueron suficientes
y su distribucién aceptable, permitiendo que la re-
coleccién de café en este trimestre fuese escalonada.
Sin embargo, la produccién disminuyé como conse-
cuencia de sequias anteriores. Por otra parte, el ve-
rano que predominé en el tercer trimestre favorecié
las zonas cafeteras marginales frias, estimulando
una florescencia abundante que, con un tiempo fa-
vorable, se traducird en una cosecha significativa en
abril y mayo.

Las cifras disponibles sobre créditos aprobados
por el Fondo Financiero Agropecuario —FFAP— pa-
ra este perfodo reflejan las dltimas siembras y las
retrasadas por la sequia del tercer trimestre, circuns-
tancia que obligé a la ampliacién del periodo de reci-
bo de solicitudes hasta el 30 de octubre para soya y

Fondo Financiero Agropecuario
Préstamos aprobados para cultivos semestrales

(Hectdreas)
Tercer trimestre Cuarto trimestre Total segundo semestre
Cultivos

1875 1976 1875 1976 1975 1976

AIomdolE uivweseiessaveneasivadi 4.218 2.069 3.438 1.766 7.651 3.836

Adgollin i Gasvasaiaan 164.166 281.129 23.020 12.558 187.181 243.682

Kxrox ey G viiida vy 45.5587 w414 44.338 38.281 £9.893 82.695

ATTOZ BECRNO .......i.iiinnnies 622 1.260 158 438 T80 1.698

MEl . ..ccnreminaramrrsnnsppess 16.144 9.529 8.427 6.439 24.571 15,968

1 R R 2.766 2.961 1.761 1.402 4.517 4.363

BODRE. oo i PR 57.662 38.799 46.050 46.157 103.712 79.956

B cvvssuavisesiisieeoiaes 9.648 18.592 6.591 14.833 16,134 83.426

Otros: 1) ey SR 4.482 z.418 3.070 4.281 7.502 6.649

L T | RO L S 806.105 346.171 136.546 126.100 441.951 472.271

(1) Incluye: Caraota, cebadm, frijol, mani y trigo.
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hasta el 15 de noviembre para arroz, maiz, sorgo y
papa, cultivos que reaccionaron favorablemente pero
sin alcanzar, con excepcién de la soya, los niveles lo-
grados en el segundo semestre de 1975.

Estado de los cultivos de algodén
Segundo semestre 1976

Produceién
esperada de
Hectdreas Rendimien- algodén
Estado del drea sembradas to esperado semilla
Kgs./Ha. Tnni-,h)ulu
1
Abandonada ...... 7.208 —_— —-—
Maly i 18,677 500 8.797
Regular .......... 86.797 900 83.117
Buena ............ 208.694 1.370 285.284
Sub-total Costa 264.065 (2) — 328.198
Meta ........c00000 28.000 (3) 1.000 23.000
Total ...oovinivs 287.065 — 851.198

(1) Se recolecta a partir del mes de diciembre. (2) Aprecia-
cién del ICA, sin considerar el drea abandonada. (3) Datos
de la Federacién de Algodoneros,

En lo que respecta al desarrollo de los cultivos de
algodén, cuyas siembras en el segundo semestre re-
presentan més de 80% del drea total del afio, evalua-
ciones del ICA y otras entidades muestran los si-

guientes resultados, que despejan buena parte de
las expectativas existentes sobre el particular.

El cuadro que se inserta a continuacién, preparado
por la Oficina de Planeamiento del Sector Agrope-
cuario (OPSA) del Ministerio de Agricultura, resul-
ta el mejor indicador disponible para medir la acti-
vidad agricola del segundo semestre, ya que in-
cluye los productos més importantes que aportan
cerca de 309% de la produccién agricola, sin incluir
el café, En esas cifras estdn reflejados implicitamente
los esfuerzos de todas las entidades que financian
el sector y no tnicamente los correspondientes al
Fondo Financiero Agropecuario. Hay que tener en
cuenta que estos datos no corresponden a programas,
sino a posibles resultados que se tendrén en el pri-
mer trimestre de 1977.

Para una mejor apreciacién de estos indicadores
cabe advertir que generalmente las siembras de
arroz, mafiz, trigo y cebada del primer semestre su-
peran a las del segundo; las de soya y papa se
reparten por igual en ambos periodos, mientras que
las de algoddén, ajonjoli y sorgo son mayores en la
segunda mitad del afio.

Superficie cosechada y produccién agricola (1)

Segundo semestre

Superficie cosechada
(Miles de hectdreas)

Produccién agricola
(Miles de toneladns)

Productos - — —— -
1874 1975 1978 1874 1975 1976
Algodén .. ......covnininanns 250.0 220.2 287.1 346.0 205.6 51,2
REPOR  00on ama s ssmaypaewanayen 95.8 104.8 95.0 507.0 550.3 494.0
MU . vrvruvrsnRers i 208.7 277.2 248.1 404.5 _——
Mafz mecanizado ............ 20.0 48.3 26.0 46.0 132.6 78.00
PEDE waaticdamdvewiiEieaiaies 2) £5.2 — (2) 7980.1 —_—
BOTED 5w sadaise ook sl v midmsy w vt 4.5 115.6 80.0 172.5 293.1 197.0
Bogs ol il e i 5.5 19.0 36.0 100.0 61.9 65.0
Fuente: OPSA. (1) Los datos correspondientes a 1976 fueron estimados por el ICA - Centro de Informacién Agricola.
(2) Cifras en revisién, —— 8in Informacién.

Con la tnica excepcién del algodén y la soya, las
cifras sefialan bajas en la produccién esperada con
base en las siembras del segundo semestre de 1976.
En el caso del sorgo, pese a haber sido cultivada
una superficie casi igual a la programada, 92 mil
hectdreas, debido al verano se espera un menor ren-
dimiento por unidad de explotacién.

Ganaderia

Infortunadamente en este sector no existe infor-
macién fidedigna acerca de su comportamiento, en
especial en periodos cortos. Los aspectos que aqui se
consignan solamente pretenden proporcionar al me-
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nos una idea de algunas variables relacionadas con
la actividad, aunque ellas no siempre son reflejo
exacto de los cambios en la produccién.

Los precios en los diferentes centros ganaderos
del pais sefialaron aumentos generales en el trimes-
tre que se analiza, alzas que contrastan con las va-
riaciones registradas en septiembre que en algunas
ciudades fueron negativas. Parece que el comporta-
miento de los precios se ha ajustado a lo previsto.
Con la llegada de las lluvias la situacién mejoré,
en razén de que se recuperaron los pastos y por
consiguiente se elevd la calidad del ganado enviado a
los mercados.
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Precios del ganado - 1976 (1)

(Pesos por kilogramo en pie)

Sep- Varia- Di- Varia-
tiem-  cién ciem- cién

Ciudades Junio bre ahso- bre  abso-
luta luta
Barranquilla
Novillos de 1% en
finga uasaiieaiin 21.00 20.00 --1.00 22.00 2.00
Bogota
Costefio 28 .. ...... 21.00 —_ — 25.10
Sabanero 1% ....... 19.60 21.62 2.12 23.50 1.88
Calentano 1% ...... 20.63 22.41 1.88 24.26 1.8
Bucaramangs

Ganado gordo de 1%, 24,30 23,80 —0.
Ganado gordo de 28, 24.00 28.60 —0.

Ciicuta
Ganado en pie de 12 24,00 26.00 2.00 26,00 —

Medellin

Ganado gordo extra. 24.00(2) 28.30 -—0.70 26.00 1.70
Ganado gordo de 1® 23.00(2) 22.50 —0.50 24.00 1.50
Ganado gordo de 2% 21.50(2) 21,60 23.30 1.80

(1) Precios registrados en la Gltima semana del mes. (2) Pre-
cios registrados en la primera semana del mes de julio. Fuente:
Banco Ganadero,

Durante 1976 las exportaciones de ganado en pie
llegaron a 162.063 cabezas, por valor de US$ 39.8
millones y los envios de carne en canal sumaron
16.195 toneladas por US$ 20.2 millones. Alrededor
de 909% de estas ventas fue adquirido por Venezuela.

Exportacién de ganado y carne

Ganado en pie Carne en eanal Total

Allos Millones Tone- Millones  Millones
Cabezas de USS Indas de US$ de US§

1974.. 20.071 5.0 22,133 20.3 34.3
1975. . 178.744 37.0 17.001 20.4 57.4
1876. . 162.063 39.8 16,1905 20.2 60.0

Fuente: Comisién de Ganado y Carne (Ministerio de Agrieul-
tura).

Mineria

La importancia de los rubros incluidos en el ana-
lisis de este sector permite obtener conclusiones bas-
tante amplias sobre el mismo.

Petréleo crudo. La extraccién de petréleo duran-
te el Gltimo trimestre de 1976 fue menor que la de
igual perfodo de 1975 en 6.6%. La produccién total
del afio se sitia en 53.4 millones de barriles, cifra
inferior en 6.8% a la del afio anterior.

La declinacién en la generacién de crudos, por
razones ampliamente conocidas, obligé al pais a ini-
ciar en 1976 la importacién de este vital energético.
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El volumen de tales importaciones ascendié a algo
més de 6.7 millones de barriles —12.5% de la pro-
duccién doméstica— y su valor a aproximadamente
US$ 84 millones, lo cual significa un precio pro-
medio de US$ 12.51 por barril.

El volumen de gasolina motor —corriente y ex-
tra— importado durante el cuarto trimestre y el afio
completo fue bastante mayor que los correspondien-
tes a iguales periodos de 1975; en diciembre, ade-
més, se importaron 84.987 barriles de gasolina de
aviacién. El costo del barril importado supera los
US$ 14, es decir 109% més que en 1975.

El impacto de las importaciones, de crudo y de-
rivados, cuyo monto ascendié a US$ 123 millones
en el afio fue compensado, en parte, por el producto
de la exportacién tradicional de fuel-oil no consu-
mido en el pais, US$ 84 millones, y algunos deriva-
dos quimicos y petroquimicos.

Algunos indicadores de la actividad petrolera - 1976
(Miles de barriles de 42 galones)

Cunrte Total

Detalle trimestre ano
Produecién de petrdleo ....... . 13.004 53.276
Importacién de petrdleo .. .. A 2.304 6.725
Importacién de gasolina . ... .. 767 2.608
Exportacién de fuel-oil ....... . 2.242 8.773

Fuente: Ministerio de Minas y Energin. Oficina de Planeacién.

El precio interno de los combustibles sufrié du-
rante el afio sucesivos reajustes, suspendidos pos-
teriormente para evitar impactos mayores en los
precios, que buscaban disminuir la diferencia entre
el precio de venta interno y el mayor valor a que
deben ser importados, con el objeto de evitar gra-
vosas cargas sobre las finanzas publicas, raciona-
lizar la utilizacién de este escaso recurso y estimu-
lar la produccién de crudos. La gasolina corriente
que tuvo un precio promedio por galén de $ 3.756 en
1975 se elevd a $ 7.07 en 1976, cotizacién todavia muy
inferior a la que rige por fuera del pais.

Oro. Luego del alto volumen de produccién regis-
trado en el tercer trimestre, 81.073 onzas troy, las
compras de oro fino efectuadas por el Banco de la
Repiblica en los tres ultimos meses de 1976 acusa-
ron descenso de 12.8%. El acumulado anual es in-
ferior en 3.5% al de 1975, pero después de este 1l-
timo es el mayor registrado en once afios. En-
tre octubre y diciembre la cotizacién del metal alcan-
z6 un nivel superior al de los nueve primeros me-
ses pero aln bastante inferior a las que pre-
valecieron en los dos afios anteriores; tradicional-
mente los productores de oro, especialmente los pe-
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quefos, reaccionan muy rédpidamente a los cambios
de precio.

Compras de oro efectuadas por el Banco de la

Repiblica
(Onzas troy)
Cuarto Total
Adios trimestre ano
YT cnarmamanmnsad 69.970 267.804
2 41 NN e 71.690 311.321
1976 70.679 300.307

La produccién del afio, desagregada segiin tipo de
productor, permite observar, por primera vez desde
1968, mayor actividad en las grandes compafiias y
descenso de 5.29% en la de los pequefios mineros,
luego de apreciables inerementos en el Gltimo trienio.

El mercado internacional estuvo afectado en 1976
por las ventas en el mercado libre de una parte de
las tenencias del Fondo Monetario Internacional, lo
mismo que por la dificil situacién politica de Suréafri-
ca, primer productor mundial del metal, la aparente
poca participacién de Rusia en el mercado y las ven-
tas de China.

Dos importantes medidas fueron tomadas por el
gobierno durante el ltimo trimestre en el campo de
la mineria aurifera, La primera eleva a partir de
enero de 1977 el monto del CAT que recibirdn los
productores en el momento de sus ventas al Banco
de la Reptblica, de 0.1 a 8% con lo que, en parte,
se atenuard el desmejoramiento de los precios en
el dultimo ano. La Junta Monetaria —Resolucién
76— fijo en $ 25 millones el cupo de redescuento
en el Banco de la Repiblica para fomento de la pe-
queiia y mediana mineria. Es de esperar que con
estos nuevos recursos, se dé atencién prioritaria a
programas de explotacién aurifera bien estructura-
dos, cuyo desarrollo no habia sido posible por inexis-
tencia de lineas apropiadas de crédito.

Mineral de hierro. Aun cuando durante el tercer
trimestre de 1976 la producecién del mineral se in-
crementé 9.7% con relacién al mismo periodo del
ano anterior, en el acumulado anual hasta octubre
(396.213 tons.) decrecié 11.8% respecto a la alcan-
zada en igual periodo de 1975, cuando habia expe-
rimentado una gran reactivacién. Cabe recordar que
no hay una relacién directa entre extraccién de ma-
teria prima y produccién de derivados, ya que Ace-
rias Paz del Rio mantiene cierta acumulacién de
materias primas con miras a prospectar sus planes
de produccién en el largo plazo.

Platino. La produccién de platino por pequefios
productores durante el dltimo trimestre de 1976 se
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sitia en 2.102 onzas troy, cifra inferior a la del
mismo periodo de 1975 en 38.6%. En el afio aleanzé
a 10.170 onzas troy, 13.29: menos que en 1975.

En contraste con lo ocurrido en el caso del oro,
la produccién de platino proveniente de las grandes
companias muestra descenso de 37.1%, resultado que
unido al de los pequefios mineros, coloca la produc-
cién total del metal durante el aiio en 16.715 onzas
troy, es decir 24.4% por debajo de 1975.

Industria manufacturera

Trimestralmente el Banco de la Reptblica realiza
una encuesta para tratar de medir la evolucién de
la actividad industrial. Los resultados de la corres-
pondiente al tercer trimestre de 1976, son los si-
guientes:

Produccién

(Varineiones porcentuales)

IIT trimes- IIT trimes-
tre 76/II1 tre 76/11 Ponderacién

Agrupaciones industrinles trimes- trimes- in

tre 75 tre 76
Alimentos ............... 11.6 13.0 14.3
Bebidas ................. p.9 16.7 16.6
TeEtilm oo 17.3 3.4 18.7
Confecciones ............ 27.0 13.0 3.5
Papel y sus productos.... 18.9 0.1 3.2
Imprentas, editoriales y si-

110 T, 6.2 5.2 3.0
Quinder ..iivoorisnrannes 9.9 4.5 12.3
Productos derivados del

petréleo ........i00in 10.7 3.1 5.2
Caotho: «iiniiveivininiiie. 22.7 6.7 2.6
Productos minernles mno

metéilicos .............. 13.9 8.0 5.9
Industria metdlica bhsica,. —6.1 —8.5 3.4
Metalmecdniea ........... 0.5 T-2 12.4

Total ........oovvenen 11.2 7.9 100.0

(1) Relativa al valor agregado bruto, segin la muesira anual
del DANE de 1972.

Como puede observarse, la produccién aleanza un
crecimiento promedio de 11.29 respecto a similar
lapso en el afio precedente, resultado de avances en
la mayoria de las agrupaciones, entre las cuales los
textiles, las confecciones, el papel, el caucho y los
minerales no metdlicos superan ampliamente el pro-
medio referido. Con relacién al segundo trimestre de
1976, la actividad productiva se expande 7.9%. Ex-
cepto el rubro de papel y sus productos que registra
una ligera disminucién (0.1%:) y la industria me-
tilica bdsica que desciende en ambas comparaciones
—por razones de una menor produccién durante el
trimestre de una de sus mas importantes lineas como
es la de los laminados no planos— las deméis agru-
paciones acusan incrementos entre los cuales vale la
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pena considerar los de las ramas de alimentos, be-
bidas, quimica y metalmecénica que contribuyen en
mayor proporcién al agregado general por su eleva-
da ponderacién dentro del total.

Cuando se conozcan los resultados de la actividad
industrial para el Gltimo trimestre de 1976 y segin
la tendencia, probablemente se sostenga el ritmo as-

cendente caracteristico de los nueve primeros me-
ses, dado que el comportamiento de la industria
mantiene tradicionalmente una estrecha relacién con
el consumo de energia eléctrica para usos industria-
les y pese a que este sufre una ligera desaceleracién
en octubre, al finalizar el afio habrd superado en
aproximadamente 11% el acumulado de 1976.

Consumo de energia eléctrica para usos industriales

en catorce ciudades (1)

(Miles de EWH)
1878 1874 Variacién %6 197%  Varlacién % 1876 Variacién 9%
Periodo (2) (2) (2)
ler. trimestre ........oocvvusiiine 684.140 654.435 12.0 671.768 2.6 737.182 9.7
20 tebiaelae oo sl 594.873 633.289 6.6 648.694 2.4 729.729 12.5
Ber. trimestre ..........c0000000000 680.382 604.407 2.1 697.761 0.6 B06.614 16.4
Acumulado enero-septiembre ...,.. 1.859.396 1,982,131 6.6 2.018.128 1.8 2.272.4256 12.6
Acumulado enerc-octubre ......... 2.060.666 2.186.208 6.6 2.234.665 2.2 2.606.247 12.1

(1) Begot#, Armenia, Barranquilla, Bucaramanga, Cali, Cartagena, Cieuta, Honds, Ibagué, Manizales, Medellin, Pereira,
Popayfin y Tunja. (2) Respecto a similar perfodo del afio anterior.

De las cifras del cuadro anterior se desprende que
los incrementos trimestrales en lo corrido de 1976
superan los logrados en 1974 y ampliamente los de
1975, en este tltimo caso por el ritmo tan bajo que
se presenté entre enero y octubre, cuando el creci-
miento fue de solo 2.2%. El mayor ascenso trimes-
tral durante el Gltimo trienio se observa en el ter-
cero de 1876.

Otros aspectos que se indagan en la encuesta
son los relativos a ventas y empleo. El primero
muestra igualmente signos de mayor actividad en
el trimestre, particularmente notorios en el ren-
glén de los textiles y confecciones que habia resul-
tado bastante afectado por los problemas de mercado
externo en 1975. En el periodo que se comenta
influye ademds la mayor demanda interna que tam-
bién se ha extendido a otros rubros. El crecimiento
relativo fue de 7.6% respecto al tercer trimestre de
1976 y de 5.5% con relacién al segundo de 1976.
Como secuela de la mayor actividad que muestran
los indicadores de produccién y de ventas, los corres-
pondientes a empleo también se comportan favora-
blemente, como quiera que la muestra estudiada
arroja crecimientos en el personal empleado de 1.1%
en el tercer trimestre frente al segundo de 1976 y
de 3.2% con relacién a su similar en 1976,

Por tltimo, las aprobaciones netas del Fondo Fi-
nanciero Industrial y el Fondo para Inversiones Pri-
vadas, que no son las \inicas fuentes de financiacién
para el sector industrial, ascendieron a $ 1.500 mi-
llones en 1976, lo cual significa incremento de 58.2%
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respecto a los préstamos otorgados por ambos fondos
durante 1975. El auge del cuarto trimestre —$ 559
millones— resulta particularmente elevado y seria
indicativo también del mayor dinamismo del sector.

Para complementar la ilustracién sobre el compor-
tamiento del sector manufacturero, se presentan al-
gunos comentarios relacionados con ciertas activida-
des especificas, para las cuales se dispone de infor-
macién oportuna, aunque su representacién en el to-
tal del sector en algunos casos no resulta muy im-
portante.

Aziicar. Las dificultades en el mercado internacio-
nal, por las bajas cotizaciones, incidieron en una re-
duceién de 8.6% en la produccién de azlcar con re-
lacién a 1975, al pasar de 970 mil toneladas a 936
mil. El cuarto trimestre —211 mil toneladas— re-
gistré disminucion de més de 209 respecto al inme-
diatamente anterior y de 14.8% al compararlo con
igual periodo de 1975.

Cemento. A pesar de no disponer de cifras com-
pletas para el cuarto trimestre de 1976, se espera
una leve disminuciéon frente a la produccién del ter-
cero, seglin tendencia que se observa usualmente al
fin de cada afio; aun asi la produccién total de ce-
mento gris en 1976 seria mayor en algo mis de
10% a la obtenida en 1975,

Carbonatos, bicarbonatos y soda caustica, La pro-
duccién total de la Compaiiia Colombiana de Alealis
se contrae en el cuarto trimestre de 1976 en 15%,
aproximadamente, con relacién al mismo perfodo del
afio anterior. Al compearar los dos filtimos trimestres
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de 1976 se registran reducciones en el cuarto en la
produccién de carbonatos y bicarbonatos (114 y
11.7% respectivamente), mientras que la de soda
cAustica aumenta 1.6%. En los agregados anuales
hay un pequeifio ascenso en bicarbonatos (0.8%)
y merma en carbonatos y soda cdustica (16.4% ¥
4.3%) frente a los obtenidos en 1975.

Construccién

Edificacion urbana. Cifras atn provisionales, co-
rrespondientes al drea aprobada para todos los
destinos en siete de las principales ciudades del pais,
sefialan que el cuarto trimestre de 1976 es supe-
rior en casi 39% a igual periodo de 19756 y se
convierte en el trimestre final de mds elevada
participacién en el cémputo anual, 26.5%, en los 1l-
timos afios. Este resultado, un tanto sorpresivo, uni-
do al aumento del acumulado enero-septiembre se-
fialado por las cifras definitivas de CAMACOL, mo-
difica sustancialmente la expectativa de un compor-
tamiento negativo de la edificacién urbana en 1976,
ya que como puede observarse en el cuadro, esta, al
menos en lo que respecta a las mis importantes ciu-
dades, muestra incremento anual cercano a 10%.

Cabe destacar que este buen resultado debe ser
imputado a las ciudades diferentes a Bogotd. En
efecto, el total autorizado en esta ciudad durante
1976 —1.954.060 m®.— es inferior en 7.1% al de 1875,
mientras el correspondiente a las capitales restantes
muestra en igual comparacién un espectacular as-
censo de 36.7%.

Edificacién urbana en siete ciudades capitales (1)

—Variaci porcentuales respecto al afio anterior—

Bogoth Demiis ciudades Total
Periodo 18756 1676 1670 1976 1976 1976
(2) (2) 2)

ler. trimestre —26.1 —22.8 —20.3 —24.9 —23.7 —23.8
29 trimestre. —60.1 2.9 —i0.6 38.0 —54.5 17.2
Jder. trimestre —33.4 —10.3 -—46.6 70.7 —388.5 16.9
49 trimestre. --16.9 5.8 —50.8 97.8 —84.7 88.7

Total afio —84.2 —T7.1 —46.9 36.7 —89.3 9.9

(1) Barranquilla, Bogotd, Bucaramanga, Cali, Cartagena, Ma-
nizales, Medellin. (2) Cifras sujetas a revisién. Fuente: 1975,
CENAC:; 1976, CAMACOL y DANE.

Para el cuarto trimestre y el afio completo, los in-
dices del costo total de la edificacién en Bogot4, ela-
borados por CAMACOL, sefialan frente a los mismos
periodos de 1976 incrementos de 246 y 19.8%, en
su orden.
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El crecimiento anual de los costos totales fue muy
inferior al registrado en 1975, principalmente por un
incremento también menor en el costo de la mano
de obra, cuyo indice muestra variacién de 119 con-
tra 26.1 y 32.1% de 1974 y 1976, respectivamente.

Por su parte, el indice de precios de los materia-
les bésicos de la construccién se comporta en for-
ma semejante al de la mano de obra, esto es, in-
cremento superior al de 1975 en el cuarto trimes-
tre, e inferior al de este mismo afio en el acu-
mulado de los doce meses.

En materia de recursos para esta actividad, se
tienen los siguientes datos. El valor de los présta-
mos que las corporaciones de ahorro y vivienda en-
tregaron en el afo en todo el pais, para finan-
ciar principalmente la construccién de habitaciones,
$ 7.636.7 millones, superé en 32.29% al de 1975.

El Banco Central Hipotecario, cuya labor en
las modalidades tradicionales se centré en las ciu-
dades intermedias, liquidé en el afio préstamos por
valor cercano a $ 605 millones, lo que significa re-
duccion de 30.3% con relacién a 1976. Cabe recordar
que el Banco se vio afectado durante los primeros
meses del afio por serios problemas laborales. El
monto de los préstamos durante el cuarto trimestre,
$ 213.8 millones, fue casi idéntico al del trimestre
anterior e inferior en 42.1% al de octubre-diciembre
de 1975.

PRECIOS

Al consumidor. Durante el cuarto trimestre de
1976 los precios para el sector de empleados presen-
taron incremento de 4.8%, es decir el doble del re-
gistrado en igual periodo de 1975. En el afio el
indice creci6 25.4%, frente a 17.5% en 1975. La
mayor aceleracién de precios en el afo comentado
se hizo mas acentuada en los Gltimos seis meses,
debido, entre otros factores, a la fuerte influencia de
los alimentos, la vivienda y los servicios.

Los productos bdsicos de consumo alimenticio fa-
miliar presentaron alzas notorias en los subgrupos
de carne y tubérculos, especialmente en la papa, cu-
yos precios aumentaron alrededor de 609% durante
el dltimo trimestre. Si bien con la supresién de las
exportaciones se contrarresté la presién de deman-
da por este producto en los paises vecinos, los altos
precios se explicarian por la disminucién de las co-
sechas, afectadas por factores climatolégicos que de-
terminaron alzas en el precio del producto, en un
trimestre que tradicionalmente se habia caracteriza-
do por descensos estacionales.

Otros bienes y servicios esenciales dentro de la
estructura del gasto familiar y que se destacan por
su mayor incremento en el trimestre comentado fue-
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ron: drogas, servicios personales, tarifas de energia
eléctrica y acueducto, telas y articulos escolares.

Indice nacional de precios al consumidor - Empleados

(Variaciones porcentuales)

Vestua-  Misce-
Vivienda rio ldneo

Alimen-
Afios Total tos

Cuarto trimestre

I svsnes 2.7 2.8 2.6 3.8 2.3
1978 . conns 3.2 4.1 1.7 6.5 1.4
ITE oovenn 4.0 4.7 3.8 5.9 1.8
1096 oo 6.9 7.8 4.2 7.0 7.7
19T e 2.4 1.4 3.3 5.3 2.8
1076 ...... 4.8 4.8 4.9 6.1 4.9
Afio completo
j Ly . 12.8 15.0 11.6 10.56 11.0
1998 eares 14.1 16.2 18.3 15.9 10.1
1973 ...... 221 30.6 15.9 22.6 12.1
1874 ...... 25.2 30.3 17.6 23.2 22.6
s [/ SR 17.5 19.3 16.1 13.3 16.5
1076 ...... 256.4 28.0 22.3 22.6 24.2

Nota: Las variaciones trimestrales se calcularon con los indices
de fin de trimestre y las inci de afio pleto con los
fndices de diciembre de cada afio.

Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica.

Al por mayor. Los precios mayoristas registraron
aumento de 7.6% durante el cuarto trimestre, frente
a 4.3% en igual periodo del afio anterior. El creci-
miento total en 1976 fue de 27.3%, similar al com-
portamiento del indicador minorista.

Indice de precios al por mayor del comercio
en general

(Variaciones porcentuales)

Clasificacién seglin uso o destino econémico
“CUODE"

Afios
Bienes de Materias  Bienes de
Total consumo primns capital
Cuarto trimestre
IPTL cvevrives 3.9 3.9 4.8 1.6
1972 ..., 4.8 3.7 6.6 1.6
NS dedevare 7.6 7.8 7.7 7.8
14 v 9.1 10.56 8.3 8.2
IO ovccnina 4.3 4.7 4.1 4.3
W sveii: 7.6 9.2 7.9 1.4
Afio completo

IOY: slasmn 15.6 22.4 11.7 10.3
IR swamvans 21.0 18.1 24.1 18.2
L | e a32.9 28.6 38.4 25.0
b4+ SNSRI 86.2 31.7 a1.6 4.7
MG cocisnre 19.6 24.56 16.7 17.6
by I 27.3 28.7 27.8 20.3

Nota: Las variaciones trimestrales se caleulan con los indices
de fin de trimestre y las variaci de afio leto con los
indices de diciembre de cada afio.

El aumento de precios al por mayor fue muy rele-
vante en las materias primas, las cuales sefialaron
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alzas de 7.9% durante el trimestre analizado, cuan-
do en igual periodo del afio anterior lo habijan hecho
en 4.1%. La similitud que se observa en los cambios
de precios de las materias primas y el indice total se
explica, en gran parte, por la alta ponderacién asig-
nada a este grupo de bienes dentro de la estructura
general del indice mayorista. En esta agrupacién los
articulos de mayor crecimiento relativo fueron pa-
nado en pie, algoddn, telas e hilos de algodén, telas
sintéticas y artificiales, carbén y cacao.

En bienes de consumo, los precios al por mayor
aumentaron durante los tres tultimos meses 9.29%,
frente a 4.7% en igual trimestre de 1975. Los ar-
ticulos que mds incidieron en el alza fueron las car-
nes, productos ldcteos, maiz, papa, azicar, productos
farmacéuticos y cigarrillos. Cabe destacar que los
alimentos que senalaron alzas al por mayor coinci-
den con aquellos que determinaron, segin el indice
al consumidor, el mayor costo de la canasta familiar.

SITUACION CAMBIARIA Y COMERCIO EXTERIOR

El nivel de las reservas en 31 de diciembre se eleva
a US$ 1.172 millones y se constituye en el guarismo
mas alto hasta ahora registrado. El inusitado ere-
cimiento de los activos internacionales durante el
cuarto trimestre, US$ 315 millones, significa més
de 50% del experimentado en 1976. El origen de
dicho avance radica fundamentalmente en la cuenta
corriente, efecto de un flujo sin precedentes en los
reintegros de café y los denominados servicios y
transferencias, amén de la reactivaciéon en esta ul-
tima parte del ano de las entradas por otras ex-
portaciones.

Conviene observar cémo el café ha tomado nueva-
mente su antigua preponderancia en el valor de las
exportaciones, 62% de las mismas en el trimestre y
56% en el afio, coeficientes aun mas significativos
si se tiene en cuenta que el volumen despachado en
los 1iltimos tres meses es inferior no solo al promedio
trimestral de 1976 sino a su similar de 19756 y que
secularmente esta parte del afio es la més activa en
materia de exportacion del grano. El auge, por tanto,
es atribuible a la cotizacién en los mercados interna-
cionales, que mejoré 127.5 centavos de délar por li-
bra en 1976 y 87 centavos en el trimestre.

Tal comportamiento llevé a las autoridades mo-
netarias a elevar el precio minimo de reintegro, de
US$ 259.22 por saco de 70 kilogramos, a US$ 307.60
en el trimestre, con lo cual se completaron once rea-
justes en el ano por un total de US$ 190.60 por saco.
Otros aspectos relativos a la distribucién de los ma-
yores ingresos cafeteros, son los acuerdos alcanza-
dos entre el gobierno y el gremio caficultor, mediante
los cuales a finales del afio se decidié canalizar im-
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portantes recursos a distintos sectores de la econo-
mia. Las Notas Editoriales del mes de noviembre
sintetizan tales acuerdos.

Balanza cambiaria
(Millones de USS$)

Cuarto trimestre Total afio

1976 1976 1976 1976

I—Ingresos corrientes ........ 569.4 813.1 1.918.1 2.548.8
A—Exportaciones ......... 434.2 650.6 1.413.7 1.652.3

1. Calf ..ivivivivivins 234.7 343.0 634.5 917.7

2. Otros productos ..... 199.5 207.6 779.2 7346

B—Compras de oro y capital
petrdleo .......vc00ninn 5.8 10.0 301 23.6

C—Servicios y transferencins 120.4 262.6 4653  872.9

11—Egresos corrientes ......... 4411 4914 1.888.0 1,867.2
A—Importaciones ......... 308.2 3034 13174 1.236.3
1. Giro ordinario .,.... 243.3 2102 10465 93L8
2. Convenios .......... 45,0 672 196.8 230.8
3. BIRF, AID, Plan Va-
llejo, ete. ...ocvvuan 19.9 17.0 76.1 T4.2

B—Petrileo pars refinacién 169 219 65.7 76.3

C—Servicios y transferencias  116.0 166.1 604.9 665.8

1. Intereses ........... 53.3 710 225.56 246.2
R FIOE coosniceisivm 23.7 254 1183 88.5
3. Vinjes y pasajes .... 64 152 20.0 52.5
4, Otros ..evevvivnnnns 33.6 485 1461  168.4

111—Superavit o déficit corriente. 1283 321.7 30,1  681.6

1V—Movimiento de capital....... 19.2 —8&.7 86.9 —62.7
A—Sector privado .......0 19.1 —7.3 10.7 —16.1

1. Préstamos .......... 8.0 —141 —3.5 384

2. Inversibn ........... 8.7 41 15.6 14.9

3. Otrow .ivvvrasossans 24 37 —1d 74
B—Sector oficial .......... 4.7 —10.4 66.6 —67.56

1. Utilizaciones ........ 17.6 13.6 162.4 41.9

2. Amortizaciones ..... 128 240 B6.8 108.4
C—Otros .....ccivususunsass —4.6 110 0.6 20.9
Y—Variacion de las reservas.... 147.5 315.0 117.0 618.9

En cuanto a los reintegros por exportaciones de
productos distintos del café, cuya tendencia respecto
al afo anterior habia sido declinante en los tres
primeros trimestres, en el que se comenta muestran
una gran recuperacién al superar en US$ 32 millo-
nes el promedio de enero-septiembre. Dicho incre-
mento se logré gracias a la contribucién de las ex-
portaciones de algoddén, banano, flores, ganado, tex-
tiles y productos quimicos y farmacéuticos que ex-
cedieron a las de 1975 en més de US$ 41 millones y
compensaron en buena parte la baja de las ventas
de azicar, tabaco y otros productos agricolas.

Otra de las fuentes de expansién en las reservas
internacionales es la de servicios y transferencias,
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cuyos aportes en el cuarto trimestre, US$ 253 millo-
nes, son los mas altos en cualquier periodo similar.
Este es un fenémeno relativamente nuevo, al menos
en las magnitudes actuales y que, segin se comentd
en las Notas Editoriales de noviembre, se explica
fundamentalmente en razén del nivel de equilibrio al-
canzado por la tasa de cambio desde hace cerca de
dos anos.

Al cotejar los pagos por importaciones en el tri-
mestre con los de octubre-diciembre de 1975, pre-
sentan disminucién de 2%, baja que en el afio so-
brepasa el 69, pese a los estimulos de que han sido
objeto para su agilizacién. En el trimestre comen-
tado la Junta Monetaria insistié en el mismo senti-
do, a través de limitaciones adicionales al endeuda-
miento de los bancos, pues en muy buena parte este
tiene origen en tal corriente comercial.

En el rubro de egresos por servicios, cuyo creci-
miento anual es de solo 109, sobresale el concepto
de viajes y pasajes, que totaliza US$ 15 millones en
el cuarto trimestre y US$ 53 millones en 1976, frente
a US$ 20 millones de 1975, producto de la politica
més amplia que ha regido desde fines de 1975.

Por su parte, la financiacién presenté a lo largo
del afio signo negativo, que en el cuarto trimestre
fue de solo US$ 7 millones, frente a un promedio de
US$ 18 millones en los restantes. Este cambio tiene
su principal origen en el sector oficial que eleva las
utilizaciones respecto al promedio de los trimestres
anteriores en US$ 4 millones y disminuye las amor-
tizaciones en igual cuantia.

Las operaciones del sector privado contintian la
tendencia de periodos recientes y en su conjunto
presentan déficit de US$ 16 millones en el afio,
de los cuales corresponden US$ 7 millones al cuarto
trimestre. Este resultado es consecuente con las li-
mitaciones al endeudamiento que se ha propuesto la
politica econémica, en una época en la cual abundan
recursos de cambio extranjero de otro origen.

En el campo del comercio exterior resulta de in-
terés el examen de las cifras de los registros apro-
bados por el INCOMEX, el indicador més aproxi-
mado del flujo comereial.

Por el lado de las exportaciones, los registros en
el cuarto trimestre totalizan US$ 582 millones, de
los cuales corresponden US$ 340 millones al café.
Sobresale la recuperacién de las distintas al grano,
cuyo nivel de US$ 242 millones entre octubre y di-
ciembre representa 169 de mejora respecto al pro-
medio trimestral del resto del afio. Se destacan en
este periodo el algodén, flores, plitano y cemento,
mientras que la carne, el azdcar y el arroz mani-
fiestan importantes descensos.
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Registros de exportacion (1)
(Millones de US$)

Cunrto Total afio
trimestre
Productos

1976 1076 1976 1976
F—Cald .o.iviiiaeniiiiiea 202.4 2339.7 680.5 996.0
II—Menores ..........co000es 234.8 242.6 856.4 B69.7
Algodén sin cardar...... 15.8 81.8 81.9 91.0
TabABO .ievvisavarsnenis 6.5 3.8 17.9 27.2
Plitanos frescos ........ 4.2 129 38.8 41.2
Hilados de algodén ...... 6.6 8.3 21.8 81.3
Tejidos de algodén .,.... 11.8 8.5 81.4 42.0
Flores ......iveevanviais 7.4 10.2 19.5 26.9

Cajas de ecartén corruga-
| s i Ay o 2.6 8.9 18.1 25.6
Carne de bovinos ....... 6.4 3.8 36.5 25.7
AzlicaT ..........0000n0s 19.9 4.3 82.5 224
Esmeraldas 3.8 2.4 13.1 20.3
Cemento portland ....... 10.6 9.6 22.1 35.1
Arroz blangueado *...... 18.5 6.2 39.6 42.4
Bovinos vivos .......... 13.0 9.6 51.6 38.7
I inos lad e 2.1 4.1 10.1 15.8
OEEO8: sossvssoniivnsvanvs 98.3 118.2 371.6  384.1
HOI—Total .....civonininsians 437.2 6582.3 1.536.9 1.865.7

* Ajustes por modificaciones en registros aprobados de US$
85.6 millones, (1) Cifras sin ajustar. Fuente: INCOMEX,

Por el contrario, las importaciones del trimestre
resultan ligeramente inferiores al promedio del res-
to del afio, pero en el acumulado anual crecen 32%,
US$ 488 millones, repartidos por igual entre las re-
embolsables y las no reembolsables. El comporta-
miento de estas tltimas se explica fundamentalmen-
te por las crecientes compras de gasolina y petréleo
que ha tenido que efectuar ECOPETROL.

Registros de importacién

(Millones de US$)

Cuarto trimestre Total afio
1975 1876 1975 19576
Reembolsubles 289.0 884.7 1.279.4 1.620.7
No reembolsables. 68.6 97.9 223.2 470.0
Total ........ 347.6 482.6 1.602.6

1.990.7

Fuente: INCOMEX.

SITUACION Y POLITICA MONETARIA

Al finalizar diciembre los medios de pago, M, as-
cienden a $ 79.530 millones, con un desarrollo en el
dltimo trimestre de § 13.957 millones, 21.3%, muy
superior al registrado para igual periodo en afos
anteriores y que explica buena parte de la expansién
de $ 20.615 millones, 86%, durante 1976. La cifra tan
elevada de los medios de pago en el Gltimo trimestre
ademds de reflejar el comportamiento caracteristico
de fin de afio se ve afectada por el extraordinario
avance de las reservas internacionales.

En el dltimo trimestre de 1976 las operaciones del
Banco de la Republica determinan expansién del
circulante por § 13.788 millones, resultado que sin-
tetiza, de una parte, el ascenso de $ 9.401 millones
en las reservas internacionales, y de otra, el creci-
miento del erédito interno, en especial el otorgado a
bancos comerciales y entidades de fomento por ra-
zones estacionales, al producirse en diciembre una
sustitueién transitoria de depésitos por efectivo que
obliga a ampliar el financiamiento a tales institu-
ciones con el fin de proveerles la liquidez necesaria.

Principales factores de expansién — 1976

(Millones de pesos)

Crédito neto

Reservas internacio-

Entidades de

nales netas Tesoreria Resto del gobierno Bancos comerciales fomento
Variacién Variacién Variacion Variacién Variacién
Saldo  mcumulada  Saldo acumulada Saldo acumulada Saldo acumulada Salde  acumulada
Septicmbre ......... 25.574 6.307 —1.274 5.670 7.201
Octubre ............ 27.420 1.846 6.641 234 —1.634 —260 6.377 707 7.608 408
Noviembre ......... @1.014 5.440 6.378 Tl —1.%16 —442 5.499 —1n1 7.362 161
Diciembre .......... 84.975 9.401 6.506 199 —1.076 198 6.279 609 9.185 1.984

El incremento de $ 609 millones en el financia-
miento neto a los bancos comerciales debe atribuirse
en gran medida a la utilizacién del cupo previsto pa-
ra este propdsito. Asimismo, en el crédito otorgado
a las entidades de fomento, que en conjunto avanza
$ 1.984 millones, sobresale el concedido a través del
FAVI, $ 901 millones, a fin de cubrir baja de depé-
sitos en las corporaciones de ahorro y vivienda; tam-
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bién se destaca el FFAP, que avanza $ 1.045 millo-
nes, por aceleracién del crédito al sector agropecua-
rio, caracteristico de esta época del afio. Las opera-
ciones con el gobierno nacional, de otra parte, tienen
efecto expansionista de § 387 millones, de los cuales
$ 199 millones corresponden a la Tesoreria, princi-
palmente por disminucién de sus depdsitos.
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Principales factores de contraccién

(Millones de pesos)

Crédito neto al Operaciones en el
sector privado mereado monetario
1976 -
Variacion Variacién
Saldo  acumulada  Saldo acum

Septiembre ...... 97 4.232
Octubre ......... —189 —285 3.623 —609
Noviembre ....... —303 — 600 §.931 —301
Diciembre ., .,... —307 —404 4.821 589

Compensan parcialmente los movimientos anterio-
res, el menor crédito neto al sector privado, resul-
tante de la implantacién de los depésitos previos pa-
ra nacionalizacién de importaciones (Resolucién 53/
76), mediante los cuales se recogieron $ 825 millo-
nes en los tres meses considerados. Asimismo, las
operaciones del Banco de la Repiblica en el mercado
monetario dan lugar a contraccién de $ 589 millones,
por colocacion de $ 765 millones en titulos canjeables
por certificados de cambio y recompra de $ 176 mi-
llones en titulos de participacién.

Oferta monetaria

(Millones de pesos y porcentajes)

Medios de pago  Cunsi-dinero * Mi+4-cuasi-dinero
(Ma1) (Mz)

Afos
Valor Y% Valor % Valor %
Variaciones septiembre 30-diciembre 31
X0 s swnsins 1.640 8.2 323 10.4 1.963 B.6
197 u s sonnse 1.418 6.3 268 6.9 1.686 6.4
({4 HA— 3.157 11.8 626 11.8 3.782 11.8
1§ i, PR 4.721 13.9 1.671 16.2 6.392 14.3
10 s ian 5.360 13.2 978 6.0 6.338 10.5
1§ ) 1 SR 7.470 14.6 —623 —2.0 6.847 8.2
1976 .00uiuun 13.957 21.3 2.448 6.6 16.403 15.1
Variaci en afio let
1970...... e 3,179 17.2 709 26.1 3.888 18.4
2.368 10.9 728 21.1 3.001 12.3
1972..... veee  B.B4T 244 1.874 45.2 7.721 271.4
19785 cwnnias 8.730 20.3 6.611 109,83 15.341 42.8
1T asia 7.641 19.6 7.959 63.0 16.500 30.8
Wi 12.802 27.8 10.639 B1.7 23.441 35.1
)k YR 20.616 85.0 14.603 46.8  35.218 89.1

* Incluye: Depdsitos de mhorro, certificados de depésito a tér-
mino ¥ depOsitos en las corporaciones de ahorro y vivienda.
Note: Las cifras de 1976 son provisionales.

La oferta monetaria ampliada —M,— alcanza
$ 125.364 millones en 31 de diciembre con aumento de
$ 35.218 millones, 39.19 en 1976 y § 16.403 millones,
15.1% en el periodo septiembre-diciembre. El creci-
miento relativo durante el trimestre es el més eleva-
do en los dltimos afos y responde fundamentalmente
al desarrollo de los medios de pago.
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Los cuasi-dineros ascienden a $ 45.834 millones,
con crecimiento en el trimestre de $ 2.446 millones,
5.6%. Si bien las tasas anuales vienen disminuyendo,
aun resultan superiores a las de los medios de pago,
comportamiento que determina una menor participa-
cién de estos en la oferta monetaria ampliada.

Composicién porcentual de la oferta monetaria
ampliada (1)

Oferta mone-

IV trimestre Medios de pago Cuasi-dinero taria ampliada
(M) (Me)
t [y, R AR pR— 8.2 21.8 100.0
1996 sovssrnaenennn 63.7 16.3 100.0
1978 oivevvevnnnnes 61.9 38.1 100.0

(1) Caleulada eon base en el promedio trimestral,

Al observar cada uno de los componentes de los
cuasi-dineros, los certificados de depésito a término
se muestran como el instrumento mds dinidmico y
al finalizar diciembre llegan a constituir el 20.19%
del total, mientras a finales de 1974 solo represen-
taban 12.9%.

De otro lado, los depésitos de ahorro han aumen-
tado su ritmo de erecimiento, pero atin siguen sien-
do los menos rdpidos entre los cuasi-dineros, por lo
cual su participacién dentro del total de los mismos
ha venido disminuyendo; asi, mientras en diciembre
de 1974 constituian 46.7%, al finalizar 1976 ese coe-
ficiente es de solo 36.4%.

Por dltimo, la captacién de las corporaciones de
ahorro y vivienda registra en el trimestre desarrollos
anuales superiores a 429%, pese a la marcada dismi-
nucion del mes de diciembre.

Crédito bancario
(Millonea de pesos y porcentajes)

Cartera Colocaciones (1)
Afos
Valor % Valor %
Variaciones septiembre 30-diciembre 31
5 (- | 1 SR 749 4.8 650 3.9
7Y cuwwiais 919 6.1 848 4.4
IR wasinsigs T36 3.4 960 4.2
10T .iiiivens 2.706 10.3 2.761 9.8
19TL iiiviacs 3.367 g.6 3.37T4 8.9
1976 ....cuues 1.647 3.5 1.771 3.6
1976 ....enes 4.745 8.4 5.096 8.2
VYariaciones en afio completo
1990 .uciaainns 2.167 15.2 2.400 16.0
b i o SR 2.704 16.5 2.7 16.0
1972 uviviann 3.437 18.0 3.718 18.7
IO aovaiiees 6.439 28.6 6.984 20.1
ITE .conwaves 9.307 az2.1 10.403 33.6
54 | T 10.352 27.1 11.379 27.6
1918 inoves 12.484 26.7 14.160 26.8

(1) Incluyen cartera. Nota: Las cifras de 1976 son provisio-
nales,
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El crédito de los bancos comerciales y la Caja
Agraria presenta desarrollos de $ 14.160 millones,
26.89% en el afio y $ 5.096 millones, 8.29 en el 1lti-
mo trimestre de 1976, para colocarse en un saldo
de $§ 66.920 millones en diciembre. En el trans-
curso de 1976 las colocaciones registran menores ta-
sas anuales de crecimiento que las registradas en
1974 y 1975, posiblemente como reflejo no solo de
los mayores requisitos de encaje sino de los excesos
en la posicién del mismo que mantuvieron en con-

junto los bancos a lo largo de la mayor parte del aio.

El comportamiento de las variables econémicas en
el dltimo trimestre de 1976 es similar al presentado
desde principios del afio, en el que se destaca un
crecimiento acelerado de la liquidez interna e incre-
mento en el nivel de precios, especialmente de pro-
ductos alimenticios. Por tal razon, el disefio de la po-
litica monetaria para este periodo se basa en los
mismos lineamientos que imperaron durante el resto
del afio.

Cuasi - dinero

(Millones de pesos y porcentajes)

Depésitos en corpora-

Certificados de ciones de ahorro ¥
Depésitos de mhorro depdsito & término vivienda ~ Cuasi-dinero
Periodo (1 @ £ 4i=(1)41(2)+(8)
Valor % Valor % Valor L Valor Yo
Variaciones mensusles
Octubre
1 1 | ¢ e 24 0.3 397 30.1 —204 —3.2 —127 —0.6
RTE - o T W e A iR 121 1.0 —43 —0.8 72 0.5 150 0.5
e e e e 158 1.0 266 3.1 566 2.9 980 2.3
Noviembre
L e p—— 156 0.2 477 27.8 110 1.2 602 3.0
1 |3 [ S o —307 —2.6 2 —_— 348 2.4 43 0.1
IS iiniianiersa iy 166 1.1 w3 1.1 706 3.5 P65 2.2
Diciembre
WH Guwarirmiansisires 518 5.7 456 20.8 —526 —8.0 249 1.2
-y | SRR SN AP e A 436 3.7 —306 —b6.5 —846 —6.5 —816 —2.6
b 1 b | I NI A A A 1.231 8.0 611 6.9 —1.205 —5.7 53T 1.2
Variaciones en afio completo
Octubre
i 4 L R AP 1.516 20.0 1.707 3 4.752 113.6 T.971 67.8
B RN R R 3.070 33.8 3.827 223.0 5.366 60.1 12.263 62.1
IOTE oisoiimasiaiieivan §.138 25.8 3.066 65.3 6.126 42.8 12.328 38.5
1.5685 21.2 2.187 or 4.583 105.2 8.375 70.0
2.748 30.2 3.3562 152.9 5.604 62.0 11.704 57.6
3.609 30.4 8.187 56.9 6.484 44.3 13.250 41.3
1.649 20.7 2.640 3.670 8.9 7.959 63.0
2.665 277 2.591 97.8 6.383 64.7 10.639 51.7
4.405 85.8 3.973 76.8 6.225 46.4 14.603 46.8

Nota: Las cifras de 1976 son provisionales, ... No es posible calecular variacién o su explicacién no es significativa.
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En efecto, para evitar el endeudamiento externo
y acelerar los pagos al exterior y contrarrestar asi,
al menos parcialmente, el vertiginoso aumento de
las reservas internacionales, se estableci6 un encaje
de 69 sobre las exigibilidades en moneda extranjera
de los establecimientos de crédito; se fijé en 15%
de los activos que provienen de deudas externas, la
inversién que deben mantener los bancos en titulos
de fomento agropecuario; ademés, se obligd a reem-
bolsar, a mds tardar el 31 de diciembre, los gastos
diferidos en moneda extranjera que tenian regis-
trados los bancos en octubre, con la exigencia para
el futuro de realizar dichos pagos mensualmente.

A finales de noviembre, por acuerdo entre el go-
bierno y el gremio cafetero, se decidi6 encauzar par-
te de los mayores ingresos por exportaciones de
café hacia una més amplia capitalizacién del Fondo
Nacional del Café, buscando el beneficio de todos los
sectores econémicos, al disponerse la orientacién de
estos recursos asi: congelacién de un volumen consi-
derable de fondos mediante la inversion de US$ 40
millones adicionales en titulos canjeables por certifi-
cados de cambio y adquisicién de bonos de fomento
eléctrico por $ 1.500 millones; se estimulard el des-

arrollo industrial y la creacién de empleo canalizan-
do crédito a través de las corporaciones financieras;
al desarrollo social se destinardn importantes sumas,
mediante programas de salud en las zonas cafete-
ras; se respaldard la produccién agropecuaria, via
una mayor capitalizacién de la Caja Agraria, del
Banco Cafetero y del Fondo Rotatorio de Crédito
Cafetero; ademds, se invertirdn recursos en titulos
del Fondo Financiero Agropecuario y en programas
de reforestacién.

También, con el propésito de dar atin mas incen-
tivos a la produccién agropecuaria, se tomaron me-
didas que amplian la estructura de los beneficiarios
del crédito, al crearse en el Banco de la Repiiblica el
Fondo de Garantias para créditos productivos y se
dieron mayores estimulos a las entidades financie-
ras para el otorgamiento de la cartera de fomento,
al excluirla de la base para el cdlculo de la inversién
en bonos de fomento agropecuario.

Por dltimo, se tomaron medidas para controlar
los costos en sectores claves para la economia, en-
tre ellas la disminucién de los relativos a la inter-
mediacién financiera, al suprimir la negociacién por
endoso de las cartas de crédito.

EL MERCADO MUNDIAL DEL CAFE

Marzo de 1977

A continuacién se ofrece el resumen de los prin-
cipales acontecimientos ocurridos dentro del pano-
rama nacional e internacional durante el presente
mes, preparado por la Division de Investigaciones
Econémicas de la Federacién Nacional de Cafeteros.

I — COLOMBIA
a) Conferencia cafetera extraordinaria.
b) Reintegro cafetero.
¢) Precios externos.
d) Exportacién.
Il — VARIOS

a) Estados Unidos. Produccién mundial exporta-
ble.

MARZO 1977

b) Londres. Reunién del grupo especial de tra-
bajo.

¢) Brasil. Resoluciones del Instituto Brasilefio del
Café.

I — COLOMBIA

a) Conferencia cafetera extraordinaria. Convocada
por el Comité Nacional de Cafeteros, se reunié el
19 de marzo una conferencia cafetera extraordina-
ria con el fin de analizar la actual situacién de la
industria cafetera.

La conferencia estuvo presidida por el doctor
Jaime Restrepo Mejia y conté con la asistencia de
delegados de los diferentes departamentos cafete-
ros del pais; asistieron al acto de inauguracién los
sefiores ministros de Hacienda, Agricultura y Des-
arrollo.
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