
NOTAS 

EDITORIALES 

Situuión monetaria. Datos provisionales 
para el fin de octubre colocan los medios de 
pago en $ 68.295 millones, saldo que significa 
incrementos de 15.9 ro en lo corrido del año 
y de 28.1 % con relación a igual fecha de 
1975. Las fuertes presiones expansionistas, 
por razón de las reservas, han hecho que las 
distintas medidas compensatorias adoptadas 
a lo largo del año apenas hayan logrado man­
tener estables los coeficientes anotados, los 
cuales todavía resultan elevados en una com­
paración histórica. 

Oferta monetaria 

(Millonea de I>eSOS y porcentajes) 

Medios de pago . . M,. más cuasi-dinero 
(M¡) Cuas1-dme1·o • (M,) 

Añoa 
Valor % Valor % Valor o/. 

Variaeionea diciembre 31-oc:tubre 31 

1970 ....... 1.698 9 .2 629 19.6 2.227 10.6 

1971 ....... 773 3.6 632 16.6 1.806 6.2 

1972 ....... 8 .291 18.7 1.467 86.1 4.7(8 16.i 

1973 ....... 4.767 16.9 6.742 96.4 10 . 499 29.3 

1974 ....... 2.466 6.4 7.108 66 . 3 9.668 18.7 

1976 ....... 7.198 16 . 6 11.412 66.4 18.610 27.9 

1976 ....... 9.380 16 .9 18.101 41.9 22.481 U.9 

Variaciones en afio completo 

1970 ....... 2.772 16.0 636 24.8 3. 407 17 .o 
1971 ....... 2.264 11.2 712 21.9 2.966 12.7 

1972 ....... 4.886 21.8 1. 6(8 41.6 6.634 24.8 

1973 ....... 7.313 26.8 6.169 109 .9 13.472 41.0 

1974 ....... 6.428 18.6 7.977 67.8 14.406 31.1 

1976 ....... 12.284 29.9 12.263 62.1 24.647 40.4 

1976 ....... 14.984 28.1 12.828 38.6 27.312 82.0 

• Incluye depósitos de ahorro, certificados de dep6sito a tér-
mino y dep6sitos en las corporaciones de ahorro y vivienda. 

Nota: Las cifras de 1976 son provisionales. 

Durante octubre las operaciones del Ban­
co de la República generan expansión del 
medio circulante por $ 1.692 millones, conse­
cuencia del avance de las reservas interna­
cionales, $ 1.846 millones, y de $ 852 millones 
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en el crédito interno: mayor utilización de cu­
pos por la banca comercial, $ 707 millones, 
aunque por otro lado sus encajes aumentan 
$ 1.937 millones; el crédito a las entidades de 
fomento se incrementa $ 408 millones, en es­
pecial el concedido a través del Fondo Finan­
ciero Agropecuario y del Fondo de Ahorro y 
Vivienda. 

La intervención del Banco de la República 
en el mercado monetario da lugar en octubre 
a una expansión de $ 609 millones, por re­
compra de títulos de participación y disminu­
ción en los títulos canjeables por certificados 
de cambio colocados. Empero, en lo corrido del 
año la contribución de estos instrumentos a la 
congelación de medio circulante asciende a 
$ 2.193 millones. 

Crédito bancario 

(Millones de l)e!IOS y porcentajes) 

Cartera Colocaciones ( 1) 
Años Valor % Valor % 

Variaciones diciembre 31-oc:tabre 31 

1970 ........ 1.772 12.6 2.101 14.0 

1971. ....... 2.047 12.6 2.291 13.1 

1972 ........ 3.162 16.6 3.270 16.2 

1978 ........ G. 073 22.6 6.637 28.6 

1974 ........ 6.623 22.9 7.793 26.2 

1975 ....... . 9.619 26.1 10.282 24.8 

1976 ........ 8.440 17.4 9.627 18.1 

Variaciones en afio completo 

1970 ........ 1.844 13.0 2.081 18.6 

1971. ....... 2.442 16.3 2.690 16.1 

1972 ........ 3.819 20.7 3.770 19.1 

1973 ........ 6.348 24.0 6.146 26.2 

1974 ..... ... 7.989 29.0 9.140 30.8 

1976 ........ 12.303 34.6 12.892 83.8 

1976 ........ 9.173 19.2 10.62( 20.6 

(1) Incluyen cartera. 
Nota: Las cifras de 1976 son provuionales. 
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Neutralizan en parte el efecto de estas ope­
raciones, aquellas con el sector privado que 
contraen $ 275 millones, provenientes de la 
constitución de depósitos para importaciones 
creados por la Resolución 53 de 1976. 

La oferta monetaria ampliada -M2- to­
taliza $ 112.627 millones al finalizar octubre, 
con crecimientos de 24.9 ro respecto a diciein­
bre último y 32% en año completo. En el 
mes los cuasi-dineros aumentan $ 944 millo­
nes, en su mayor parte por el avance de$ 566 
millones en la captación de las corporaciones 
de ahorro y vivienda. 

El crédito de los bancos comerciales y la 
Caja de Crédito Agrario alcanza$ 62.287 mi­
llones, saldo superior en$ 463 millones, 0.7 %, 
al registrado en septiembre. La baja expan­
sión del mes desacelera el ritmo que e había 
alcanzado en el curso de este emestre y es 
producto de los nuevos requisitos de encaje. 

Política monetaria. El gobierno nacional, 
por Decreto 2388, estableció una serie de 
condiciones para evitar que el sector finan­
ciero dedique el ahorro privado que capta a 
la adquisición y control de las empresas, lo 
cual conduce a la concentración de poder y 
desvirtúa la función de los intermediarios fi­
nancieros. Una limitación de tal naturaleza 
se hacía imperiosa, en vista del dinamismo 
con que están recibiendo recursos, no solo 
por el crecimiento de la liquidez, sino por el 
desarrollo mismo del sistema. Se excluyen de 
e ta medida las corporaciones financieras, a 
las cuales e les permite dicho control por un 
lapso de 15 años y asimismo la compra de 
empresas industriales y comerciales que con 
fines de beneficio público efectúe el Estado. 

El Decreto 1756 elevó de 107o a 20% la 
proporción de los depósito que deben colo­
car, para atender a su liquidez, las personas 
jurídicas que cumplen funciones de interme­
diación entre la oferta y la demanda de di­
nero, en títulos con interés emitidos por el 
Banco de la República. Los recursos así cap­
tados se canalizan a través del Fondo Finan­
ciero Industrial y del Fondo para Inversiones 
Privadas. 

La Junta Monetaria suprimió por Resolu­
ción 68 las líneas especiales de crédito directo 
para importación de bienes de capital y pro­
ductos intermedios destinados a la fabrica­
ción de artículos que se vendan a plazos, si-
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guiendo su política de disminuir el endeuda­
miento externo. 

Por otra parte, en cuanto al cupo de crédito 
a favor del Instituto de Financiamiento y 
Desarrollo Cooperativo, la Junta Monetaria 
por Resolución 72 modificó la base de cálculo 
y las condiciones para su utilización. 

Situación cambiaría. Al terminar octubre 
se mantienen sin alteración los patrones que 
han venido influyendo en el movimiento de 
cambio extranjero a lo largo del presente año 
y, en consecuencia, durante el mes se produce 
una nueva elevación de las reservas interna­
cionales que las coloca en más de US$ 900 
millones, es decir US$ 350 millones por enci­
ma de su saldo en diciembre de 1975. Ya 
avanzado noviembre se superaron los US$ 
1.000 millones. 

Balanza cambiaria 
(Millones de US$) 

Hasta octubre 31 
1974 1975 1976 

I- Inrreso• corrientes .......... . 1.192.6 l. 549 . 4 1.933 . 5 
Exportaciones ...... . . ... . . .. . 963.7 1.137 .8 1.236.6 

Café .................... . 41 6.9 493 . 2 642 . 6 
Otros productos ........ . . 646.8 644.6 694. o 

Oro y capital petróleo ....... . 14 .7 86 .6 15.1 
Servicios ......... . ... . ...... . 214.2 876.1 681.8 

II- Erreaoa corriente• .... . . ... . .. 1.311.0 l. 608 . 5 1.616 . 0 
Importaciones ················ 8ú9 .8 1 .126 .6 1.023. 0 
Petróleo para refinación ...... 67.6 54. o 68. 4 
Servicios ·· ·· ·· ·· ··· ···· ······ 39'3. 7 428 .9 434.6 

IIJ- Superávit <+> o déficit (-) ... - 118.4 -5~.1 417 .5 

IV - Movimientos de capital .... .... 23 . S 64 . 8 -60 . 7 

Por lo que hace a las exportaciones de café, 
el volumen despachado durante los primeros 
diez meses, de acuerdo con registros de la 
Federación Nacional de Cafeteros, aún es in­
ferior en 1.5 millones de sacos respecto a 
período similar de 1975, pero el mayor precio 
del mercado externo, casi el doble del que re­
gía a finales del año anterior, ha compensado 
en exceso estas menores ventas y así los in­
gresos para la balanza cambiaria sobrepasan 
en cerca de US$ 150 millones a los de un año 
atrás. En octubre, al iniciarse el nuevo año 
cafetero, los reintegros se aceleran respecto 
al promedio mensual que se tenía hasta sep­
tiembre. 

De otra parte, los ingresos por exportacio­
nes distintas del café se mantienen por debajo 
de los alcanzados en 1975, por causas que ya 
han sido comentadas en varias ocasiones. 

Las demás fuentes de ingresos corrientes 
continúan con el auge característico de los úl-

NOVIEMBRE 1976 

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



timos meses, en particular las comprendidas 
en el denominado rubro de servicios. Por 
tratarse de un fenómeno relativamente nue­
vo, al menos en las magnitudes actuales y 
que ha despertado algunas inquietudes, vale 
la pena detenerse un poco sobre la composi­
ción y origen de estos ingresos. 

Exportaciones de café 
(Miles de sacos de 60 kilogramos) 

lfl74 

Estados Unidos . . . . . . . . . . . . . . 2.260 

Europa . . . . . . . . . . . . . .. . . . . . . 3.017 

Otros . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 377 

Total . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6.664 

Enero-octubre 

1976 
2.695 

3 . 571 

387 

6.663 

Fuen te: Fcderaci n Na ional de Cafeteros. 

1976 
1.962 

2 . 865 

803 

6 . 110 

Las divisa clasificadas en este rubro se 
originan en exportaciones efectivas de ma­
nufactura colombianas y alimentos a los 
países limítrofes; en los intereses por la 
colocación de las reservas internacionales; en 
las tran ferencias que los colombianos resi­
dente en el exterior envían a sus familiares; 
en lo gasto diversos que realizan los turis­
tas extranjeros y en la prestación de servicios 
médicos, odontológicos y educativos. 

La principal fuente es el saldo favorable 
del intercambio fronterizo, que se ha incre­
mentado gracias al auge de las ventas de 
confecciones, elementos y accesorios para 
automóvile , medicinas, útiles escolares y 
una gran variedad de artículos para la cons­
trucción. Lo anterior se comprueba por la 
relación tan estrecha entre las divisas adqui­
ridas por los bancos comerciales y por el 
Banco de la República en las zonas fron­
terizas y el comportamiento de las ventas en 
10 ~ almacenes de Cúcuta e lpiales. En efecto, 
el crecimiento de las ventas en la primera, 
. egún el índice respectivo, ha sido de 40.4% 
y de 69.7% en los primeros semestres de 
J 975 y 1976, respectivamente. No menos de 
u na tercera parte de las divisas que registra 
el renglón de servicios proviene de este inter­
cambio. 

De otro lado, el vertiginoso crecimiento de 
los últimos años es consecuencia lógica de la 
política cambiaría que ha llevado a la virtual 
eliminación del mercado paralelo, como resul­
tado de que la tasa del certificado alcanzó 
u nivel de equilibrio y así desaparece la ra-

zón de ser de aquel. · 

NOVIEMBRE 1976 

Hay quienes han querido vincular el aumen­
to de las divisas del rubro de servicios con 
medidas administrativas del Banco de la Re­
pública o lo presentan como producto del co­
mercio ilegal y deliberadamente omiten el 
único argumento real y positivo, como es 
el de la unificación cambiaría. Como resultado 
de esta política, los colombianos que obtie­
nen cambio extranjero de donaciones, trans­
ferencias o comercio fronterizo y los extran­
jeros que nos visitan con fines turísticos, tie­
nen el aliciente y la seguridad de acudir a 
los bancos para la venta de sus divisas, si­
tuándose de esa manera dentro del marco 
institucional que rige la política cambiaria 
colombiana. 

lngre os de divisas por servicios 
Enero-Octubre de 1976 

( Mil~ de USS) 

iudades Banco de la Bancos 
República comerciales 

Bogotá .... ... . ... ..... . ... . 11.391 179'. 280 
Barranquilla .. . .. .. ....... . 10.892 6 . 763 
Cali ............ . . . ..... . . . 6.643 32 . 6!n 
Cart.agena . ...... . ......... . 2.809 15 . 713 
Cúcuta ................... . 27.674 108 . 01;4 
Medellln . . . ..... . . . ....... . 18.823 47 . 076 
Pasto .... . ................ . 796 6.177 
Santa Marta ... . .......... . 8 . 860 12 . 99'8 

Total ................ · · 87 .888 407.758 

Total 

190.671 
17 . 655 
39.340 
18 . 022 

136.728 
66 . 899 
6.973 

21.858 

496.U6 

De la observación del cuadro anterior se 
pueden deducir dos cosas importantes: pri­
mero, que los banco comerciales adquie­
ren del público casi 80% de las divisas por 
servicios, o sea que el Banco de la República 
solo recibe directamente el 20 %. En segundo 
lugar, las ciudades en las que se vende más 
moneda extranjera por servicios son, en or­
den de importancia: Bogotá, Cúcuta, Mede­
llín y Cali, es decir aquellas en donde son 
mayores la actividades que dan origen a 
esa ventas, como se mencionó antes . 

Fondo Andino de Reservas. A mediados 
de noviembre tuvo lugar en Caracas la fir­
ma del Convenio Constitutivo del Fondo 
Andino de Reservas, que se integrará con 
aportes provenientes de las reservas interna­
cionales de los bancos centrales de Bolivia, 
Colombia, Ecuador, Perú y Venezuela. 

La constitución de este Fondo estaba pre­
vista en el articulo 89 del Acuerdo de Carta­
gena, como una de las formas que pueden 
contribuir al mejoramiento de los pagos en 
la ubregión y facilitar el logro de los objeti­
vo del Acuerdo, al contar con un apoyo adi-
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cional para las balanzas de pagos de los paí­
ses miembros que enfrenten dificultades 
transitorias. 

El Fondo se conatituye con el equivalente 
de US$ 240 millones, suscritos así: Colombia, 
Perú y Venezuela, US$ 60 millones cada uno; 
Bolivia y Ecuador, US$ 30 millones. Las cuo­
tas individuales determinan la posibilidad 
máxima de uso de créditos, los cuales no pue­
den pasar de dos y media veces el aporte en el 
caso de los tres primeros países y de tres y 
media en los dos restantes. A su vez, se fija­
ron otros criterios para limitar el acceso a los 
recursos, entre ellos la proporcionalidad de las 
importaciones que realice cada país del resto 
de la subregión, esto es que el crédito soli­
citado, al menos indirectamente, debe tener 
relación con el desequilibrio comercial en la 
subregión. Según el Convenio, la sede será la 
ciudad de Bogotá. 

Como se anotó antes, este es uno de los me­
canismos previstos en el Acuerdo de Cartage­
na para el mejoramiento de los sistemas de 
pago dentro del área andina, los cuales tam­
bién comprenden el crédito recíproco y la 
compensación multilateral. La experiencia de 
los años recientes en materia comercial de­
muestra que en virtud de la liberación del 
intercambio, las necesidades financieras han 
crecido en forma similar y de ahí la importan­
cia que tiene este convenio para facilitar la 
expansión del comercio. Aún queda bastante 
por hacer en el mejoramiento de estos siste­
mas, verbigracia condiciones más favorables 
en el crédito recíproco que rige dentro de la 
Asociación Latinoamericana de Libre Comer­
cio -ALALC- y establecimiento de una cá­
mara de compensación para los cinco países, 
aprovechando también el esquema que fun­
ciona en esa zona. Así se podría agilizar el 
comercio, con mecanismos que no impliquen, 
como en el caso presente, aportes efectivos 
de reservas. 

Como se trata de una entidad con persone­
ría jurídica y patrimonio propios, creada en 
virtud de un convenio internacional, el go­
bierno nacional ha solicitado al Congreso la 
ratificación del Convenio a que obliga nues­
tra Coru;titución, con el fin de que a la bre­
vedad posible inicie sus operaciones el men­
cionado Fondo. 

Posición acreedora en el FMI. La situación 
favorable de balanza de pagos y el consiguien­
te elevado nivel de los activos internacionales 
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logrado en los últimos tiempos por el país, 
le permitirán, a partir del próximo mes, poner 
parte de su liquidez internacional a disposi­
ción de otros miembros del Fondo Monetario 
Internacional, mediante un cambio de mone­
das extranjeras por una mayor posición de 
reserva en dicho organismo, operación que 
podrá llegar hasta US$ 47 millones. La posi­
ción de reserva en el Fondo en exceso de la 
normal constituye un indicador muy impor­
tante de la solidez del sector externo de un 
país. En el pasado esta situación la tuvieron 
casi exclusivamente unos pocos países indus­
trializados, pero como consecuencia la redis­
tribución de la liquidez internacional, princi­
palmente por la elevación de los precios del 
petróleo, también se colocaron en esta posi­
ción los exportadores de crudo y algunos otros 
países que por motivos diferentes han logra­
de un rápido fortalecimiento de sus reservas. 
En América Latina tienen en la actualidad 
esta posición Venezuela, seguido en menor 
grado por Brasil, Ecuador y Guatemala. Por 
lo demás, esta es una situación que se exten­
derá a todos los miembros del FMI con supe­
rávit en balanza de pagos y elevadas reservas, 
cuando entre en vigencia la reforma del sis­
tema monetario internacional. 

Situación cafetera. La evolución inmensa­
mente favorable que ha tenido la actividad 
cafetera desde mediados de 1975 por motivo 
áel alza en el precio externo, se ha tradu­
cido en cuantiosos ingresos, sin lugar a du­
das de gran trascendencia para la economía. 
Si se compara el valor de la producción en los 
dos últimos años cafeteros con base en los 
precios de sustentación, se tiene que en el 
período 197 4-75 los productores recibieron 
aproximadamente $ 12.700 millones y en el 
siguiente $ 23.060 millones, es decir 81% de 
aumento en solo un año. 

Estos y otros efectos fueron materia de 
consideración en el XXXV Congreso Nacional 
de Cafeteros reunido el 23 de noviembre en 
Bogotá, a la vez que sirvieron de base para 
varios acuerdos entre el gobierno y el gre­
mio, muy importantes para el sector y para 
la economía nacional. Con elloo se busca fun­
damentalmente la capitalización y una posi­
ción financiera más sólida del Fondo Nacio­
nal del Café, lo mismo que promover inversio­
nes que beneficien no solo a las regiones 
productoras del grano, sino a otras zonas 
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agrícolas muy importantes del país. En sín­
tesis se convino lo siguiente : 

a) Un nuevo precio interno de compra, a 
razón de $ 52 por kilogramo de café perga­
mino tipo Federación, o sea $ 6.500 por carga 
de 125 kilogramos. A esta suma se agregan 
Títulos de Ahorro Cafetero en cuantía de $ 4 
por kilogramo, es decir $ 500 por carga. 

b) La retención cafetera que venía rigiendo 
en 85% se rebajó a 80% y equivale a 71.2 ki­
los de café pergantino por cada saco de 70 
kilos de café excelso que se exporte. 

e) El precio mínimo de reintegro por saco 
de 70 kilos se elevó de US$ 259.29 a US$ 
284.65, a partir del 26 de noviembre. 

d) El Fondo Nacional del Café colocará 
US$ 40 millones adicionales durante 1977 en 
Títulos Canjeables por Certificados de Cam­
bio, con destino al financiamiento de la inter­
vención estacional a que dan lugar las com­
pras de café. 

e) Con el fin de que el Banco Cafetero 
amplíe y mejore los servicios que le presta 
al gremio, el Fondo Nacional del Café suscri­
birá un aporte adicional de capital en esta 
institución por $ 400 millones. 

f) Para atender a los pequeños y medianos 
productores, lo mismo que capitalizar y me­
jorar los servicios de las cooperativas de ca­
ficultores, se destinarán $ 300 millones más 
al Fondo Rotatorio de Crédito Cafetero. 

g) Para obras de infraestructura encami­
nadas al mejoramiento social y económico de 
las zonas cafeteras, los comités departamen­
tales recibirán un presupuesto extraordinario 
de $ 400 millones, distribuido de acuerdo con 
la participación de cada departamento en la 
producción nacional del grano. 

h) Capitalizar la Caja de Crédito Agrario 
en $ 750 millones y constituir sendos fondos 
fiduciarios en esta y en el Banco Cafetero 
por$ 500 millones cada uno y la suscripción 
de bonos del Fondo Financiero Agropecuario 
hasta por $ 750 millones, todo ello con el pro­
pósito de incrementar la producción nacional 
mediante programas de renovación, tecnifi­
cación y nuevas siembras de café. 

i) Inversión en bonos de fomento eléctri­
co por $ 1.500 millones para contribuir, espe­
cialmente a los programas de electrificación 
rural ; el rendimiento de esta inversión se de­
dicará a un ambicioso plan de salud en la zona 
cafetera. 
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j) Con destino a la expansión y consolida­
ción de industrias y la creación de nuevas em­
presas, preferencialmente en regiones produc­
toras del grano, las corporaciones financieras 
regionales podrán recibir capital o crédito 
hasta por $ 1.100 millones. 

k) El Fondo Nacional del Café participará 
en las distintas regiones del país con $ 400 mi­
llones en los programas de reforestación. 

1) Para la realización de proyectos agroin­
dustriales que encajen dentro de los progra­
mas de diversificación cafetera se le dio fa­
cultad al Fondo para que invierta otros 
$ 400 millones. 

El propósito central de esta política es dis­
tribuir el nuevo valor de la producción, parte 
al caficultor a través del precio interno y par­
te a elevar el acervo de capital de la economía. 
Se mantiene así el principio de que los ma­
yores precios internacionales del grano no se 
transmitan en forma inmediata y en su to­
talidad a los internos. El gobierno y el sector 
cafetero convinieron en orientar solamente 
una porción de los recursos adicionales al pro­
ductor, mediante aumento en el precio de la 
carga; el resto deberá ser ahorrado y dirigi­
do, empleando los instrumentos de manejo 
con que está dotado el Fondo Nacional del Ca­
fé. Se ha tenido en cuenta la importancia de 
financiar necesidades crecientes de inversión, 
en lugar de que estos cuantiosos fondos se 
destinen al gasto en consumo y a la vez se 
esterilizan sumas de alguna consideración. 
Así se aprovechará mejor la presente situa­
r.ión modificando la tendencia de épocas pasa­
rlas, cuando los dineros excedentes se destina­
ron en una muy baja proporción a capitalizar 
el país. 

En resumen, tomada la decisión de ahorrar 
una parte apreciable del ingreso cafetero por 
intermedio del Fondo Nacional del Café, esos 
recursos se orientarán a cuatro grandes gru­
pos así: en primer término, conge!lación de un 
monto considerable, merced a la inversión en 
títulos canjeables por certificados de cambio y 
en bonos de fomento eléctrico -estos últimos 
se dirigen principalmente a cancelar compro­
misos externos- lo que constituye para la 
economía cafetera un ahorro que podrá uti­
lizar más tarde, o cuando por razones estacio­
nales o de otra índole requiera liquidez in­
mediata que es el caso de los títulos can­
jeables; de otra parte, el desarrollo indus­
triall, a través de las corporaciones financie-
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ras y forestales e igualmente de los comités 
de cafeteros, recibirá un impulso bien impor­
tante, inicio de una ambiciosa política im­
postergable en materia de creación de empleo 
y conservación de recursos dentro del marco 
de la descentralización; no meno trascenden­
tal es el desarroU~ social, en el que se agru­
pan algunas acciones de los comités y el ren­
dimiento de los bonos de fomento eléctrico 
con destino a programas de salud, que ele­
varán las condiciones de vida en la región 
cafetera; por último, la capita:Iización de la 
Caja Agraria, del Banco Cafetero y el encau­
zamiento de dineros a través de fondos fidu­
ciarios y la suscripción de bonos del Fondo Fi­
nanciero Agropecuario, tienen aspectos muy 
positivos, en especial el nuevo aporte para la 
Caja, y otros que no son tan prioritarios co-
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mo el de orientar demasiado crédito hacia 
la producción cafetera. En verdad, para este 
último caso, puede decirse que si para algo 
sirven los altos precios de un producto en 
cualquier economía es para autofinanciar esa 
misma actividad y capitalizar al sector; a 
menos que en el caso presente se quiera po­
ner un énfasis especial en el pequeño caficul­
tor que sí requiere estímulo y apoyo. 

Es en esta forma como la economía colom­
biana comienza a hacerle frente al interro­
gante que le plantean los cuantiosos ingresos 
cambiarios, que exigen, sin lugar a dudas, 
un gran esfuerzo de ahorro y capitalización 
y el encauzamiento de todas las fuerzas ha­
cia un aumento acelerado de la producción, 
única forma de aprovechar al máximo la pros­
peridad presente. 

NOVIEMBRE 1976 
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Algunos indicadores eeonómieos 
Banco de la Repúbllea 

Actlvoe Pulvoe 

Total Depó1ltoa 
Fondoe 

Fin de: Prilt.amOP lnversio- financiero. (Aetl- Billetes 

De ban<ool Ofl<lal .. 
1 Pmloo , n8en y BIRF. Otros voe=Pa- en cireu- y c~nai&'- Otroe 

dP~teueo..oe valorea Recura01 aiv01) laclón nae1ones 
utilizadoe antici-

padas 

.Millona de peeoa 

1971 ...................... 7.672 1 . 699 3 .041 16.661 29.878 8. 909 6.798 660 2.210 12.408 
1972 ...................... 7. 739 S.Hl S. 862 20.866 36.197 11.136 7.416 864 2 . 499 14 .298 
1973 ...................... 11.299 3.401 6.039 27.148 ".887 13 . 160 11.286 1.026 3.664 18.763 
1974 ...................... 10.874 6. 616 10.626 29.814 66 . 9Z9 16 . 638 12. 7'6 l. 364 8.83& 22.469 
l9iú ...................... 13.203 8 .224 11.811 37 .921 71.169 21.689 16 . 486 970 1.978 81.141 

1976 Mayo ............. 11.421 7. 611 9.972 43.759 72 .763 15.599 21.064 1. 388 320 34.392 
Junio ............. 11.472 7. 648 11.256 47.753 78.129 16 . 809 28.193 2. 210 236 36 . 681 
Julio .............. 11 .101 7 . 284 11. 211 

1 

49.105 78.701 15.893 24 . 066 2.136 174 36.433 
Agosto .......... 10. 78:í 7. 200 10 .876 50.464 79.315 16.574 23.923 2. 423 128 37 . 267 
. eptiemb1·e .... 10 . 35i 7. OiO 11.110 49.909 78.446 16.719 23.439 2.139 113 37.036 
Octubre ......... 10 . 6 6 6.890 11.900 52 . 393 81.869 17 . 411 25.438 1.858 469 86.693 

Banc01 comerciales Insrreeo de divhsaa Etlreso de divlau 

Medios 
y Caja Aerarla 

Depósitos 

1 1 

de pago Cartera 

1 

Coloca- de ahorro _ Po• uoorta<lonu 1 
lm)>orta- 1 

Periodo (1) (1) 
eionea (1) Café j Menores Otr01 Total c1onea Otros Total 

(1) 

Mlllonea de peaoa Millones de US$ 

1971 ................... 28.096 19 .084 20 . 216 4 . 148 369 298 632 1.189 613 668 1.181 
1972 ................... 29 . 842 22 .704 23 .842 6 .832 434 407 626 l . 466 666 684 1.839 
1978 ................... 88.672 28.969 30 .978 7.974 636 473 666 1. 664 744 790 1.634 
1974 ................... 46.113 38.267 41 .381 9 . 623 643 671 663 1.867 1. 060 904 1.964 
1976 ................... 68.916 48 . 619 ó2. 736 12.288 636 779 9U 2. 328 l. 317 894 2 . 211 

l9 i 6 layo ........... 61.1311) 60 .443tl f,fi. 155p 13 1 011 73 63 101 227 96 98 194 
Junio .......... G2 .480p úO. 336p 55. 221p 13 .1i30p ¡¡; 63 

1 

120 259 81 87 168 
Julio ........... 63 . 293p 61.440p fi fi . 465p 13 . 813p 30 53 119 202 93 90 183 
Agosto ........ 6<1 . 282p 53. 38lt.l lí .663p 14. 350p •s 69 120 234 104 88 192 
f;e¡ltiembre. 65. 57Sp lífi.36Rp Gl.824p 16 .138p li5p 64p 101p 222p 146p 99p 245p 
Octubre ...... 68 . 2961)1 fi7 Oli9n fl2 . 287p 1fi 291ip 6Rp GGp 114p 248p 90p 108p 198p 

lndices de precios (1970 = 100) Precio• 

Al por mayor del comercio en sreneral Caf6 

Al 
conaumldor Según orl~ren del articulo 

Periodo 

Nacional Importados Exportados 
empleados 

1971 Promedio .......... 110,9 109,8 102,6 
1972 Promedio .......... 126,6 128,4 126,1 
1973 Promedio .......... 160.2 164.1 171,7 
1974 Promedio .......... 186,2 282,7 264,1 
1976 Promedio .......... 226.1 294,8 297,7 

1976 Mayo ................. 263.0 340,4 478.7 
Junio ................ 269.0 34 .o 489.3 
Julio ................. 276,2 363.2 509,3 
Agosto .............. 280,4 356.6 656,8 
Septiembre ....... 286.6 359,3 650,9 
Octubre ............ 289.6 360.1 fi60.3 

Gobierno Central (2) 

,....... 1 o ..... <•l 
Periodo 

Corrientes 1 De capital Funciona- \ Inversión 
(S) miento 

Mlllonu de peaoe 

1971 ...................... ... ... . .. . .. 
1972 ...................... .. . 
1973 ...................... 20.361 7.478 14.736 8.424 
1974 ...................... 26.247 6. 148 19.214 9 .800 
1976 ...... ............ ... 88.4.42p 10.191p 26. 296p 13 .168p 

1976 Mayo ............. 4 . 657p 492p 2.986p 946p 
Junio ............. 4. . 633p 27Gp 2. 961 p l . 229p 
Julio .. ............ 4 . 236p 634p 3.007p 772p 
Agosto ........... 4. 393p 266p l.G74p 879p 
SepLi .. mbr .... ( ... ) 

1 
( ... ) ( ... ) ( ... ) 

_Octubre ......... ( ... ) ( ... ) ( ... ) ( ... ) 
(1) Fin de periodo. (2) Operaciones efectivas. (8) Comprende: 
r:rédito bruto externo, interno del Banco de la República, par­
ticulares y Fondo de E tabilización. (4) No incluye amortiu-
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Certiticado En el pata En Nueva 
de cambio. York 

Bolsa de Promedio Perp.mino Suaves Bogotá de compra tipo Fede- eolomblanoe Total Cotización ración (MAMS) 
de accionea 

Pesos por US centavo• 
PetOI car¡a de por libra 

125 kg. de 463,6 er. 

111.6 84.4 19,96 1. 246,46 49.27 
131.9 72,6 21,90 1.498,88 66,67 
168,7 78,0 28,711 l. 937,69 72,66 
229,6 77 ,6 26,08 2 . 206.74 77.86 
287,8 68,2 80,96 2. 728,19 81,69 

341,6 84,3 34.46 4 . 496,00 166,20 
349,3 5.9 34,64 6.078,17 182,13 
357,9 86,4 34,88 6. 660,00 163,85 
363,5 6. 86,19 6.660,00 188.43 
367,4 87,6 86,25 6.660,00 181,78 
380,8 89.2 36.41 6.660.00 183.95p 

Producción 

Petróleo 

1 

Energla 
crudo Cemento 'Lln...., Ar.óear eMctriea. ActJvldad 

(6) de acero Consumo edificadora 
(6) (7) 

Miles de Mllea de toneladas Mlllona Miles de m1 
barriles deKWH 

78.636 2.828 248 744 6 .064 4.784 
71.674 3. 006 276 824 7.087 4.426 
67 .089 3.221 263 820 8.008 I.Ut 
61 .387 8.4!2 244 896 8.690 ( ... ) 
57.259 8.091 266 970 8.682 ( ... ) 
4.658 279p 23 63 783 ( ... ) 
4. 381 289p 20 86 820 ( ... ) 
4.467 319p 21 93 858 ( ... ) 
•1.642 294p 19 86 890p ( ... ) 
4.861 2~~~ ( ... ) 

1 
( ... ) ( ... ) ( ... ) 

( .. . ) 30 ll ( ... ) ( ... ) ( ... ) ( ... ) 
ción de la deuda. (6) Barrile de 42 piones US. (6) 14 
ciudades. (7) 18 ciudades. 
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