REVISTA DEL
BANCO DE LA REPUBLICA

BOGOTA,

MAYO DE 1967

NOTAS

LA SITUACION GENERAL

El 27 del mes en curso se firmé un emprés-
tito por US$ 100 millones entre el gobierno
de Colombia y la Agencia Internacional para
el Desarrollo —AID— de los Estados Unidos
de América. El crédito es a cuarenta afos,
pagindose el 1% anual en los diez primeros
y el 2% en el resto del periodo.

Tal ayuda a nuestra balanza servirid pa-
ra pagar ciertas mercancias originarias de
los Estados Unidos de Norteamérica y su
utilizacién estd dividida en cuatro tramos:
el primero de US$ 40 millones y tres res-
tantes, cada uno de US$ 20 millones, lue-
go de la revision del programa colombiano
que debe hacerse después de terminar los
meses de junio, septiembre y diciembre
de 1967.

El sistema para la utilizacion de este cré-
dito es el de Letters of Comitment o cartas de
compromiso que la AID abre en los bancos
americanos y a favor del Banco de la Repi-
blica, con base en las cuales este tltimo con-
firma cartas de crédito que abran institucio-
nes de esta indole establecidas en Colombia.
Cuando el importador utilice plazo para el
pago de los pesos, podra hacerlo con el 4%
de interés anual si dicho plazo es de ciento
ochenta dias o menos; si se trata de bienes
de capital, los interesés serdn del 5% hasta
tres anos; del 6% hasta cuatro anos y del
7% hasta cinco afios.

Sectores de la opinién nacional han comen-
tado con insistencia cémo algunos renglones
de la actividad econémica parecen acusar es-
tancamiento o receso.

EDITORIALES

Los indicadores econémicos disponibles no
sefialan en forma definida tal situacién. En
efecto, mientras algunas de las series, tales
como las del mercado de valores en las bolsas
de Bogoti y Medellin —con aumento del
42% en el volumen de transacciones hasta
abril— y las de algunos importantes renglo-
nes de la producciébn nacional como azuicar,
cemento y energia eléctrica también con alzas
de consideracién, otras exhiben signos nega-
tivos. Las ventas en grandes almacenes
ensefian baja de 4.9% en el primer trimestre
del afio frente a igual periodo de 1966, ex-
presado este indice en términos reales, ya
que 8i la comparacién se hace a precios co-
rrientes, surge un aumento de 1.3%.

Ha venido inquietando también a la opinién
nacional un descenso en el ritmo de la cons-
trucecién, rama esta de vasta repercusién en
la actividad econémica y social. Las cifras
sobre metros cuadrados construidos de que
se dispone para dieciocho ciudades impor-
tantes del pais, muestran una disminucién
para 1966, pero de menor magnitud al regis-
trado en los dos afios inmediatamente ante-
riores, como puede observarse en el cuadro
siguiente:

Area construida en m®
Varia-

cién %
 1-1 1 P 3.688.664 —_
I cuvasimvvEres sisas R 3.680.572 —0.2
EOBE: i vais o 3.559.822 —3.3
IBE uecssavEn e R 3.208.3567 —4.6
IOBE Luiiinnaivariieai 3.296.509 —2.9

Sin embargo, estas cifras deben ser toma-
das con cautela, puesto que ademés de excluir
ciertos renglones de la construccién publica
tales como puentes, carreteras, canales de
riego, alcantarillados, ete., tampoco involu-
cran, dada la politica de descentralizacién
adoptada por la iniciativa privada, impor-
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tantes inversiones efectuadas por ella en es-
ta rama en municipios circunvecinos a los
grandes centros urbanos, las cuales no son
captadas por las actuales estadisticas.

De lo que si estamos ciertos es de que la
recuperacion gradual de los precios del café,
el gran impulso que las obras piblicas vie-
nen recibiendo en los tltimos meses, los es-
fuerzos por la canalizacién del crédito hacia
actividades productivas, el estimulo dado por
el nuevo estatuto cambiario a las inversio-
nes extranjeras y los nuevos recursos asig-
nados al Instituto de Fomento Industrial y
al Banco Central Hipotecario a través de los
Bonos de valor constante para seguridad so-
cial aplicables a desarrollos industriales y a
la construccién de viviendas para las clases
media y obrera y la remodelacién urbana, ten-
drin marcada influencia en corto plazo sobre
el ingreso y el empleo.

Sintoma de éxito en la politica de estabi-
lidad emprendida por el gobierno es, sin du-
da, el comportamiento de los indices de pre-
cios al consumidor, cuyo nivel acusa marcado
descenso en el ritmo de crecimiento en los
cuatro primeros meses de 1967 al comparar-
los con los de igual periodo de afios anterio-
res, tal como se aprecia en el cuadro trans-
crito a continuacién:

Porcentaje de aumento

Obreros  Empleados
1962 Diciembre—1963 abril........ 21.6 18.9
1963 Diciembre—19864 abril........ 6.9 6.6
1964 Diclembre—I1965 abril........ 3.5 3.9
1965 Diciembre—I1866 abril........ 8.4 7.8
1966 Diciembre—1967 abril........ 2.4 2.6

En desarrollo del nuevo estatuto cambia-
rio, el Consejo de Politica Econémica regla-
mentd por la resolucién N2 1 de 9 de mayo de
1967 la vinculacién de capitales extranjeros
al pais en forma de inversiones. La norma
en menciéon define de manera precisa esta
vinculacién, teniendo como base la de ser ac-
tivos generados en el exterior. Igualmente
precisa el valor neto de la inversién extran-
jera, sobre la cual se calculardn las uti-
lidades que pueden ser remitidas al exterior
lo mismo que la amortizacién de dicho capi-
tal. En el cilculo del valor neto de aquellas
inversiones efectuadas con anterioridad al

22 de marzo de 1967, sefiald distintos proce-
dimientos de acuerdo con el tipo de sociedad
titular del capital extranjero.

Muy importante y digno de tenerse en
cuenta es el articulo 2° de la mencionada re-
glamentacioén, el cual exime de la aprobacién
previa por parte del Departamento Adminis-
trativo de Planeacion las inversiones en
cuantia inferior a US$ 100.000. Sin duda al-
guna este limite da una mayor flexibilidad al
sistema. Se consagra también que las reme-
sas al exterior de las utilidades con derecho a
giro obtenidas y no remesadas con anterio-
ridad a la vigencia del decreto 444 de 1967,
podréan efectuarse en cualquier momento pre-
via licencia de cambio.

Conviene tener presente que los présta-
mos en divisas no requieren la aprobacién
del Departamento Administrativo de Planea-
cibn y solamente deben registrarse en la
Oficina de Cambios del Banco de la Republi-
ca, siempre que reinan las condiciones exi-
gidas por la Junta Monetaria en su resolu-
ciéon 20 de 1967, que desarrolla el articulo
127 del estatuto cambiario.

La Junta Monetaria de acuerdo con lo pre-
ceptuado en el articulo 31 del decreto 444 de
1967, por resolucién niimero 26 de mayo 13
sefialé los siguientes plazos para la venta al
Banco de la Republica o la inversiéon en Bo-
nos Pro-Colombia, de las divisas correspon-
dientes a dep6sitos en moneda extranjera
constituidos con anterioridad al decreto 2867
de 1966, por personas naturales o juridicas
residentes en Colombia:

a) Depésitos a la vista y tenencias en efec-
tivo y en cheques sin depositar, antes del 30
de junio de 1967;

b) Depédsitos que se puedan retirar con
preaviso, bien sea qué estén constituidos a
término o en cuenta de ahorros, en el plazo
de preaviso contado a partir del 13 de mayo
de 1967, mas 15 dias calendario, y

¢) Depésitos que no se puedan retirar con
preaviso, bien sea que estén constituidos a
término o en cuenta de ahorros, 15 dias ca-
lendario a partir de la fecha de vencimiento
del depésito.
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En los casos contemplados en los ordina-
les b) y ¢), los depositantes no podran pro-
rrogar el término de los depésitos respecti-
vos y estaran obligados a dar aviso de su
retiro a la mayor brevedad, con el propésito
de cumplir los plazos fijados en esta dispo-
sicion.

Por su parte el Banco de la Repiblica, co-
mo fideicomisario de los Bonos Pro-Colombia,
ha llevado a cabo una activa campaifia en
favor de su suscripeién, La inversién en es-
tos documentos no solo reportard beneficios
a sus suscriptores sino al mismo pais, al ca-
pitalizar el Fondo Nacional del Café, entidad
cuyo fortalecimiento tiene tanta importan-
cia para la economia nacional.

De conformidad con lo establecido en el
decreto 444 del presente ano, el gobierno na-
cional y el Banco de la Republica celebraron
el contrato necesario para la puesta en mar-
cha del Fondo de Promocién de Exportacio-
nes. Asimismo, el gobierno nacional designé
representantes en la junta de dicho organis-
mo a los doctores Jorge Ortiz Méndez y Oscar
Gémez Villegas, quienes junto con el super-
intendente de comercio exterior y el geren-
te del Banco de la Repiblica, quien la pre-
side, integrarin el cuerpo directivo del
Fondo.

Instituida asi esta importante herramien-
ta en el fomento y diversificacion de las ex-
portaciones del pais, el Fondo tiene ante si
una vasta tarea en los campos de financia-
cién, organizacién de un sistema de seguro
a la exportacién y, principalmente, de pro-
mocién de las exportaciones del pais.

Para el cumplimiento de las labores que se
desprenden de esta ltima funcién, el Fondo
asumira las que anteriormente habia inicia-
do el centro de informacién de exportaciones
del Banco de la Reptblica y realizard, ade-
mas, una accién intensa en la promocién di-
recta, tanto interna como externa; en la edi-
cién de publicaciones; en el otorgamiento de
asistencia técnica y en la coordinacién y pre-
paracién de cursos y seminarios sobre ex-
portaciones. En este campo, durante el pre-
sente afio se realizardn en colaboracién con
la OEA, dos cursos similares al que con tan-
to éxito se celebrd el afio pasado.

Es de sefalar, por tltimo, que en el perio-
do que comprende la presente reseiia, el Fon-
do ha efectuado ya algunas operaciones cre-
diticias de conformidad con el reglamento
aprobado por su junta directiva con base en
las disposiciones de la resoluciéon 25 del pre-
sente ano de la Junta Monetaria.

El 20 del presente mes, con asistencia del
sefior Presidente de la Republica, tuvo lugar
la inauguracién de la planta de soda de Car-
tagena, obra ejecutada a nombre del gobier-
no por el Banco de la Repiblica como con-
cesionario de las salinas nacionales, Con ver-
dadero orgullo presenta nuestra entidad esta
realizacién, que tiene para el desarrollo in-
dustrial de la nacién seiialada trascendencia.

Se trata de la inversién més cuantiosa
en el ramo fabril de los dltimos afios,
$ 377.000.000, —incluidos US$ 12 millones
prestados por el Banco Interamericano de
Desarrollo—, con gran influencia, en primer
lugar, en el empleo, al ocupar ochocientos
nuevos trabajadores. Desde el angulo cam-
biario, ahorrara al pais US$ 3.500.000 anua-
les aproximadamente, en sustitucién de
importaciones y generara cerca de US$
1.500.000 por exportaciones. Estas se han
efectuado ya a varios paises latinoamerica-
nos, tales como Chile, Perti y Ecuador.

De otra parte, estimulara nuevos desarro-
llos industriales al producir materias primas
de calidad superior y a precios competitivos
con destino a industrias de vidrio, silicatos,
papel, textiles, jabones, grasas, plasticos y
detergentes.

La capacidad de la planta, en esta primera
etapa, sera de 300 toneladas diarias en car-
bonato de sodio y 80 en soda caustica.

En prevision de que la creciente demanda
interna copara en pocos afios los sobrantes
exportables y habida cuenta de las venta-
jas comparativas que Colombia tiene para la
produccion de 4lcalis en Latinoamérica, como
son las materias primas y combustibles y la
buena localizacion geogréifica, ademés de la
experiencia de varios afios en esta industria,
se ha pensado en su ampliacién inmediata.
Estdn terminados los estudios necesarios pa-
ra duplicar su capacidad inicial, complemen-
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tada con una instalacién electrolitica para
producir causticos tipo rayén y cloro, con
miras a abrir una nueva fuente de divisas e
impulsar més las industrias basicas del pais
derivadas de los productos de la planta, en-
tre ellas la de acido fosforico. Para este fin
se ha solicitado al Banco Interamericano
de Desarrollo un nuevo crédito por US$
18.500.000 y el gobierno nacional ha presen-
tado un proyecto de ley en el cual se contem-
pla la financiacién en pesos de esta planta.
Este nuevo desarrollo permitird mantener
las exportaciones hasta 1975 y abastecer el
creciente mercado nacional con un ahorro de
US$ 8.500.000 en sustitucion de compras al
exterior.

Complementaria de esta obra es el ensan-
che de las salinas de Manaure, cuya capaci-
dad de 50.000 toneladas anuales se elevari a
250.000, de las cuales 180.000 surtirdn la
planta de soda de Cartagena. Las obras de
ampliacién de las salinas comprenden tam-
bién un sistema mecdnico para extraccion,
movilizacion y almacenamiento de la sal y
un muelle de 500 metros, con sistema auto-
mético de cargue para los dos barcos de 1.450
toneladas cada uno, que transportarén a gra-
nel el producto a Cartagena. Para la segunda
etapa estd prevista la ampliaciéon de las sa-
linas a 500.000 toneladas. Estas obras, ade-
més de proporcionar la sal indispensable pa-
ra el proceso industrial comentado, tendran
marcada y favorable influencia econémico-
social en un medio de incipiente desarrollo y
de dificiles condiciones de vida.

EL COSTO DE LA VIDA

En el resumen siguiente se aprecia la va-
riacion porcentual de los indices de precios
al consumidor —sectores de empleados y de
obreros— tanto en Bogot4, como en el resto
del pais; las cifras, como siempre, provienen
del departamento administrativo nacional de
estadistica y la base es el periodo julio 1954-
Jjunio 1955 = 100:

BOGOTA
1967 Variacién
Marzo —  Abril %
Empleados ........... 341.3 MM2.6 -+ 0.4
Obreros ............. 360.2 362.4 + 0.9
NACIONAL
Empleados.......... . 352.0 353.4 + 0.4
Obreros .............. 360.4 861.8 + 0.4

GIROS POR IMPORTACIONES

La suma autorizada durante el mes de abril
para el pago de acreencias externas por im-
portaciones, ascendié a US$ 47.185.000; es-
te total corresponde al mercado de certifica-
dos de cambio.

En los cuadros 46 y 47 de esta entrega,
aparece la disecriminacién mensual.

LA BANCA Y EL MERCADO MONETARIO

Un descenso de $ 83.738.000 exhibe la
cuenta de préstamos y descuentos del insti-
tuto a las entidades acostumbradas, como se
desprende de las siguientes comparaciones:

(en miles de pesos)

1 96 7

Marzo Abril

Préstamos y descuentos a bancos..... 907.831 800.636

Descuentos a la Caja Agraria......... 872,286 876.434

Préstamos a otras entidades oficiales.. 369.706 860.0256

Préstamos al goblerno nacional...... 10.000 10.000
Préstamos y descuentos a organismos

del sector privado y otros........ 1.680.783 1.619.314

Totales........oovveevenns $ 3.839.146 3.766.408

Las reservas de oro y divisas, que en mar-
zo quedaron en US$ 152.193.000, en 30 de
abril subieron a US$ 171.973.000, las dos ci-
fras sin cartas de crédito; los billetes del
banco en circulacién de $ 3.076.749.000, des-
cendieron en abril a $§ 38.071.199.000 y los
depbsitos y otros pasivos exigibles, de
$ 6.360.682.000 subieron a $ 6.523.467.000.

El 20 de mayo se habian presentado en los
guarismos anteriores estas modificaciones:

Reservas de oro y divisas .................. uUss 184.400.000

Préstamos y descuentos ......................3 8.797.000.000
Billetes en ecireulaeién ...................... $ 3.022.700.000

Depésitos y otros pasivos exigibles ,.......... $ 6.386.600,000

Sin depésitos oficiales y atn no definiti-
vos, los medios de pago el tltimo de abril
muestran una cuantia de $ 11.432.000.000.
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EL MERCADO BURSATIL

A $ 60.852.000 ascendié en abril el total
de transacciones en el mercado de la capital,
con un avance sobre el mes anterior de
$ 8.758.000.

Por lo que se refiere al indice del valor de
las acciones, queddé en 197.4 con referencia
a la base 100.0 que es el ano de 1934.

EL PETROLEO

En febrero se produjeron 5.472.000 barri-
les y en marzo 5.997.000, con los cuales en el
primer trimestre de este afo el rendimiento
sube a 17.443.000 barriles.

LA PROPIEDAD RAIZ

Durante el mes de marzo, en Bogota, Cali
y Medellin se presenté el movimiento que a
continuacién se transcribe, tanto en transac-
ciones, como en presupuestos para nuevas
edificaciones. He aqui el resumen, con las
comparaciones usuales:

4
i

599
TRANSACCIONES
{en miles de pesoa)
Bogoté Cali  Medellin Resto  Total
del pais
1967—Marzo ...... 177.226 31959 0566.094 756.906 341.185
Febrero ..... 112.307 20.100 33.669 70.672 245.747
Enero/marzo. 497.444 112.735 118.033 2068.343 086.565
1966—Marzo ...... 125.666 28.596 42.518 72.901 260.680
Enero/marzo. 350.279 91977 100.996 192.836 745.088
EDIFICACIONES
{en milea de pesos)
1967—Marzo ...... 24.240 6.952 6.129 25.412 72733
Febrero ..... 28.453 5.090 13.006 24.648 72,186
Encro/marzo. 100.914 10,112 32.468 66.512 228.006
1966—Marzo ...... 49.172 21136 14.749 31.026 116.982
Enero/marzo. 146.641 37.813 37.786 67.248 280.487

EL CAFE

En Nueva York se cotiz6 la libra de nues-
tro producto —mayo 27— a US$ 0.4250.

De otra parte, en el puerto de Girardot la
carga de pergamino corriente era comprada
por la Federacién Nacional de Cafeteros a
$ 745, y por los despachadores particulares
a $ 700.

EL MERCADO MUNDIAL DEL CAFE

MAYO DE 1967

A principios del mes se reunié en Londres el
grupo de trabajo sobre normas de calidad aplica-
bles al café. Este grupo estd compuesto por los si-
guientes paises: Brasil, Colombia, Oamcaf, Portu-
gal, Ruanda y Uganda como exportadores, y como
importadores: Alemania Occidental, Francia, Ita-
lia, el Reino Unido y los Estados Unidos. El objeto
de la reunién es el de estudiar métodos y procedi-
mientos para establecer un cuerpo de normas de
calidad para el café de exportacién. El director eje-
cutivo de la organizacidn internacional del café
doctor Oliveira Santos, expresé al grupo que su
trabajo constituye una base muy importante en la
campafa para lograr un equilibrio entre el consumo
v la produccién de café y que la adopcién de pa-
trones o normas de calidad constituird un importan-
te avance en el logro de los objetivos a largo plazo
del convenio. El grupo euviarid sus recomendacio-

nes a la junta ejecutiva de la organizacién, la cual
a su vez presentard las propuestas finales al Con-
sejo Internacional del Café.

El doctor Santos afiadié lo siguiente: el futuro de
la cooperacién internacional en lo que atafie al café,
depende del éxito de lograr un equilibrio natural en-
tre la produccién y el consumo, porque ya existen
numerosas indicaciones de que los miembros de la
organizacién no seguirdn aceptando indefinidamente
las rigidas restricciones que implica el sistema de
cuotas. Algunos productores ya han comenzado a
prohibir la exportacién de café de calidades infe-
riores, reduciendo automaticamente, en esta forma,
su produccién exportable. Si se fortalece comprensi-
vamente la legislacion que regula la calidad del ca-
fé para la exportacién, la produccién mundial ex-
portable actual podria reducirse hasta en cinco mi-
llones de sacos al afio. Es necesario proteger al
consumidor, impidiendo que se le suministre café
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de calidad inferior que perjudique el buen nombre
del producto y afecte adversamente el consumo de
la bebida.

Comunicé ademas el doctor Santos, que Jamaica
deposité su instrumento de adhesién al convenio in-
ternacional del café, convirtiéndose en el miembro
61 de la organizacién, la cual queda ahora com-
puesta por 38 paises exportadores y 23 importado-
res. En desarrollo de lo dispuesto en el articulo 19
del convenio, a Jamaica no le serid asignada una
cuota de exportacién debido a que el promedio de
sus exportaciones durante los ultimos tres afios no
excedié de 25.000 sacos; al llegar a este limite, Ja-
maica estard sujeta a las limitaciones del sistema
de cuotas.

En su reunién de este mes, la junta ejecutiva de
la organizacién recomendé al consejo una reduccion
de 550.000 sacos a los 16 paises miembros que se
excedieron en sus cuotas durante los afios de 1964/
66 y 19656/66, habiendo optado por esta sancién par-
cial en virtud de la imposibilidad de aplicar en el
tiempo que le resta de vigencia al actual convenio
la deduccién total de seis millones de sacos,

La junta decidié aplazar la consideracién de los
5.500.000 sacos restantes y distribuir la mencionada
sancién durante los préximos cinco trimestres ante-
riores al 30 de septiembre de 1968. Acordé asimismo
la junta que era necesario documentarse més exac-
tamente con respecto al establecimiento de un cé-
digo de calidad del café y acerca del Fondo de
Diversificaciéon y Desarrollo. Acordé también la con-
sideracién de las solicitudes de exoneracién de Tan-
zania, Kenia y la India; establecié un grupo de
trabajo para estudiar la solicitud de adhesién de
Singapur como miembro importador y decidié no
aplicar la rebaja automdtica del 2.6% a las expor-
taciones autorizadas de los “suaves colombianos” y
“otros suaves”, de acuerdo con el sistema selectivo
de ajuste de las cuotas,

El Consejo Internacional del Café ha sido con-
vocado para celebrar su noveno periodo ordinario de
sesiones en Londres, del 31 de mayo al 8 de junio
de 1967. La agenda para dicha reunién se ha divi-
dido en dos partes; la primera se refiere a los te-
mas ordinarios de los trabajos y la segunda, a la
cuestion de la prérroga, renegociacién y enmienda
del convenio. Con el fin de facilitar el examen del
futuro del convenio, el director ejecutivo ha prepa-
rado la siguiente lista de temas cuyo objeto es tini-
camente el de servir de orientacién a los paises
miembros para preparar sus declaraciones gene-
rales:

DE LA REPUBLICA

19 Regulacién de las exportaciones; 29 Control
de la produccién; 39 Medidas destinadas a inere-
mentar el consumo; 49 Organizacion y administra-
ciéon y 52 Procedimiento para el estudio de este te-
ma después de cerrado el periodo de sesiones. El
grupo de trabajo creado por el Consejo Internacio-
nal del Café para hacer recomendaciones sobre la
creacion del Fondo de Diversificacién y Desarrollo,
se reunié la segunda semana de mayo.

El grupo estd integrado por Brasil, Colombia,
Costa Rica, El| Salvador, Guatemala, Oamcaf y
Uganda como paises exportadores, y por Alemania
Occidental, Francia, el Reino Unido y los Estados
Unidos como paises importadores; también asistie-
ron representantes del Banco Africano de Desarro-
llo, de la Organizacion de las Naciones Unidas pa-
ra la alimentacién y la agricultura, del Banco In-
ternacional de Desarrollo, del Banco Internacional
de Reconstruceion y Fomento y por el Director Eje-
cutivo de la Organizacién. Los temas tratados, in-
cluyeron la revision de un proyecto sobre el fondo
presentado por el doctor Santos, referente a su fun-
cionamiento y administracion, asi como la distribu-
cién del otro proyecto, ya revisado, para ser envia-
do a la consideracién de la junta ejecutiva del con-
sejo.

En desarrollo de lo dispuesto en el articulo 33 del
convenio, en relacion con los déficit, el director eje-
cutivo de la organizacién envié a principios de este
mes una comunicacién a los paises miembros ex-
portadores, recordandoles que deben notificar a la
organizacién a mas tardar el 31 de mayo, el cilculo
de sus exportaciones desde el 1° de octubre de 1966
hasta el 31 de mayo de 1967 y desde el 19 de junio
hasta el 30 de septiembre de 1967, que se relacione
con las exportaciones autorizadas bajo cuota y pre-
vistas en el articulo 40. Ademas, cada miembro ex-
portador tiene la obligacién de aclarar si tiene o no
una cantidad de café disponible para exportar la
totalidad de su cuota para el afio, indicando el por-
centaje de menos o el volumen de café sobrante, en
cuyo caso deberd informar la cantidad de sus expor-
taciones, las cuales se destinarin a paises del anexo
B del convenio, “mercados nuevos”.

En reclacién a la posicién adoptada por los impor-
tadores de Alemania Occidental, frente a la renova-
cién de! convenio, su presidente el sefior Christen
envié la comunicacién siguiente a todas las delega-
ciones de los paises miembros del Convenio Interna-
cional del Café: “Es un hecho que la conducta in-
fortunada de algunos paises productores facilita-
da frecuente y lamentablemente por ciertos pequefios
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paises consumidores, constituye una violacién con-
tinua de la letra o por lo menos, del espiritu del
Convenio Internacional del Café y a su vez ha afec-
tado considerablemente el comercio de café verde
de los paises consumidores tradicionales. Se ha ar-
gumentado que la Organizacién Internacional del
Café ha permitido que persistan demasiadas defi-
ciencias, abriendo la posibilidad de evasiébn o sus
propias resoluciones o reglamentaciones. Ademds, se
ha opinado que solo se han autorizado parcialmen-
te algunas de las disposiciones en vigor, como en el
caso del articulo 36. Todos los interesados se dan
plena cuenta no solo de que un retiro eventual de
los paises consumidores haria patente que los es-
fuerzos y sacrificios mutuos realizados hasta ahora
hayan sido en vano, si no también de que tales
medidas causarin graves catdstrofes econdémicas y
politicas en los paises productores que dependen
predominantemente del café, razén por la cual es
esencial apoyar el convenio, enfocando nuestra aten-
cion particularmente en dos puntos principales: una
solucién satisfactoria al problema de los cafés “tu-
ristas”, que no se podra efectuar si no se elimina
definitivamente el anexo B, “mercados nuevos” del
convenio y la desaparicion de los diferenciales entre
los precios en los mercados nuevos y en los merca-
dos tradicionales.

A mediados del mes una delegacién colombiana
compuesta por el gerente de la Federacién Nacio-
nal de Cafeteros, doctor Arturo Gémez Jaramillo,
por el doctor Herndn Jaramillo Ocampo y por el
sefior Leonidas Londofio, se reunié en Rio de Janei-
ro con el presidente del Instituto Brasilefio del Ca-
fé, sefior Horacio Sabino Coimbra, a fin de conside-
rar el tema de un fondo comiin colombo-brasilefio
en las proximas sesiones del Consejo Internacional
del Café en Londres, cuyos temas principales deben
ser el aumento de las cuotas de exportacién y la
baja reciente de los precios mundiales del producto.
La delegacién colombiana también se reunié en Sao
Paulo con un grupo de productores de café para
discutir aspectos de la caficultura.

Del informe anual de la Asociacién de la Indus-
tria Cafetera de Amsterdam extractamos lo siguien-
te: “Es de primordial importancia reconocer desde
ahora que el actual Convenio Internacional del Café
tiene necesariamente que ser abolido por superfluo,
una vez que se haya logrado el principal objetivo
de establecer el equilibrio entre la produccién y el
consumo de café. La tentacién de mantenerlo des-
pués sera fuerte pero resultaria verdaderamente de-
sastroso. Hay una sola razén que justifica el apoyo

que los miembros dan al convenio: que el mismo
ha de determinar en un futuro préximo. Esto nos
trae el punto central de la cuestién: la reduccién
de las existencia y de la produccién mediante la di-
versificacion y el aumento del consumo a través de
la promocién. Es con verdadero placer como podemos
declarar que los productores ahora se dan verdade-
ra cuenta de que una buena campaiia de promocién
constituye un factor sine quo non. Se estdn obte-
niendo los fondos, aunque se necesita mucho mas.
Es obvio que la promocién genérica del café dé re-
sultados y que el éxito completo depende tnica-
mente de las sumas de dinero que se sitien con
ese fin”.

En reunién celebrada a mediados del mes, la jun-
ta directiva de la Asociacién Nacional del Café de
los Estados Unidos, adopté una resolucién en la
que afirma que seria prematuro fijar ahora una
posicién con respecto a la prérroga, renegociacion
o enmiendas al Convenio Internacional del Café, has-
ta tanto no se dé a conocer el nuevo tratado del
mismo.

Declaré la asociacién que seguia colaborando o
asesorando al Departamento de Estado de los Es-
tados Unidos, a través de su comité de relaciones
exteriores, para garantizar una proteccién adecua-
da a los intereses de la industria cafetera y del
consumidor norteamericano. La resolucion también
expresa su apoyo a los objetivos bésicos del comité
vigente, haciendo hincapié, en el hecho de que el
objetivo ulterior deberia ser el de eliminar las con-
diciones que hicieron necesaria la implantacién de
restricciones al comercio mediante el mecanismo de
cuotas del convenio.

Se estima que al finalizar el presente mes de
mayo, los Estados Unidos habrdn importado
1.850.000 sacos, cantidad inferior en 50.000 a la
del mes anterior. El volumen de importaciones des-
de el 19 de enero hasta el 24 de mayo fue de
8.900.000 sacos.

CAFE EXPORTADO A LOS ESTADOS UNIDOS
(Sacos de 60 kilos)

1967 1966 Aumento
°
Marzo Marzo disminucién
Brasll ....ccccnnnee 412.771 530.768 —117.987
Colombia ..... A 231.359 242.737 — 11.378
Fedecame .......... 661.369 548.536 -+112.838
OLX0B ovivnnsvvngne 700,073 1.064.6568 —274.686
Totales ...........e 2.096.572 2.386.689 —291.117
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EXISTENCIAS EN PUERTOS
(Sacos de 60 kilos)

Barran-  Buena- Carta- Santa
quilla ventura gena Marta Total

Colombia:
Mayo 20/67... —_— 73.217 5.199 25.136  103.551
Mayo 21/66... —_— 74.782 67.166 47.946 179.882
Para-
Santos Rio nagun  Varios  Total
Brasil:

Mayo 18/67... 2.579.000 422.000 2.604.000 161.000 65.766.000
Mayo 14/66... 8.202.000 281.000 2.592.000 283.000 6.398.000
EXPORTACIONES COLOMBIANAS
(Sacos de 60 kilos)

Estados

Unidos Europa Varlos Total
Mayo 19 al 20/67..... 166.687 168.876 13.464 387.926
Mayo 17 al 21/66..... 191.366 166.041 17.200 373.697

Enero 17/Mayo 20/67..
Enero 17/Mayo 21/66..

1.074.610 010.462 b54.146 2.039.208
1.282.226 1.033.373 ©7.274 2.362.878

PRECIOS DEL MERCADO DE EXISTENCIAS
{Centavos de US$ por libra)

Promedios Cambio Promedios
Abr./67 Abril 1967
Abr./87 Mar./67 Mar./67 Miximo Minimo
Brasil:
Santos, tipo 2.. 38.560 38.08 +0.42 39.00 38.13
Santos, tipo 4.. 38.28 37.83 +0.45 38.75 37.88
Parand, tipo 4.. a7.18 36.63 -t-0.556 37.63 36.75
Colombia:
MAMS .. ........ 41.85 41.28 -+0.57 42.00 41.25
Méjico:
Excelente ....... — 38.07 _— —_— —
Etiopia:

Djimmas, UGQ... 86.10 356.70 +0.40 a7.00 86.256

Nota: Las opiniones y estadisticas publicadas en este articu-
lo, se tomaron de fuentes que hemos considerado fidedignas, mas
responsabilidad sobre su exactitud.

1. ® T

no p 14

ALGUNOS ASPECTOS DEL EJERCICIO FISCAL DE 1966

POR SOLON GARCES VARGAS

(Especial para la Revista del Banco de la Repiblica)

El presupuesto nacional, segin registros de la
Contraloria General de la Repiiblica, para la vigen-
cia de 1966 y las adiciones en el mismo afio, exclu-
yendo $ 971 millones del arreglo de la cuenta espe-
cial de cambios relacionadas a obligaciones causa-
das en afios pasados, alcanzé a $ 7.081 millones. De
este monto de apropiaciones se ejecutaron gastos
por § 6.749 millones, de los cuales $ 4.688 millones
en funcionamiento y $ 2.061 millones en inversién,
los que comparados con iguales conceptos del afio
anterior, $ 4.302 millones y $ 1.506 millones respec-
tivamente, sefiala que las inversiones crecieron en un
36.99% mientras los gastos de funcionamiento lo hicie-
ron en un moderado 9.0%. Por otro lado, se observa
que las inversiones han concentrado un 30.5% del
gasto piblico en el afio de 1966, contra 25.9% del afio
anterior, como resultado de una relativa cesién de
los gastos de funcionamiento en favor de la forma-
cién de capital.

Ademads, en la distribucién del gasto por minis-
terios vy dependencias, se advierte un notable incre-
mento, tanto en valores absolutos como relativos, en

aquellas entidades vinculadas al desarrollo econd-
mico y social, tales como los ministerios de obras
ptiblicas, fomento, salud y educacién. Haciendo ex-
cepciéon de la apreciable disminucién en la deuda
piblica, las restantes dependencias mantienen, en
términos generales, su importancia relativa.

Los gastos anotados fueron cubiertos con rentas
o ingresos corrientes en $ 6.456 millones y con re-
cursos de capital en $§ 971 millones, de los cuales
$ 941 millones provienen del crédito. En el ejercicio
fiscal de 1965 tales registros fueron, respectivamen-
te, $ 4.412 millones para los corrientes y $ 1.415
millones para los de capital, correspondiendo $ 1.376
millones a los recursos del crédito. De la compa-
racion de los dos ejercicios, se ve claramente el in-
cremento de los ingresos corrientes, los que en el
afio de 1966 alcanzaron al 86.99 del monto total de
ingresos y recursos, contra el 75.7% del afio ante-
rior, con la consecuente reduccién, como es obvio, de
la utilizacion de los recursos de capital, que decre-
cen de 24.3% a 13.1%.
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EGRESOS DEL GOBIERNO NACIONAL
1 965 1966

$ (000) % § (000) %

Congreso Nacional ...........oovviiiiinnnnnnns . 29.764 0.5 44.419 0.7
Presidencia de la Repiblica ..........ccovvuuunnn 3.109 0.1 4.572 0.1
Ministerio de Gobierno ............cciviviiinas 38.995 0.7 84.018 1.2
Ministerio de Relaciones Exteriores ............... 48.860 0.8 49,911 0.7
Ministerio de Justicia (1) .......ccovcvviiinneans 292.292 5.0 405.933 6.0
Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico .......... 199.035 3.4 256.090 3.8
Ministerio de Defensa .........covvveiviuniinnns we 778.908 13.4 933.902 13.8
Ministerio de Agricultura .............c00vveinnnn 387.589 6.7 436.376 5.6
Ministerio de Trabajo .......ccvvviiiininnnnnnans 64.618 11 82.028 1.2
Ministerio de Salud Pdblica ............ccoviinn. 208.514 3.6 295.628 4.4
Ministeriode Fomento ...........coovviviuiiinnan. 250.477 4.3 459.300 6.8
Ministerio de Minas y Petréleos .................. 16.874 0.3 12.363 0.2
Ministerio de Educacion Nacional ................ 782.155 13.6 955.656 14.2
Ministerio de Comunicaciones ...........covevuunn 53.103 0.9 39.666 0.6
Ministerio de Obras Publicas ..................... 738,760 12.7 974,931 14.4
Fuerzas de Poliefa (2) siviciivviaiiinavivaasais 481.170 8.3 580.820 8.6
Departamentos Administratives .................. 71.189 1.2 76.302 1.1
Servicio de la Deuda Piblica ..................... 1.315.787 22.7 995.565 14.8
Contraloria General de la Reptiblica .............. 46.692 0.8 61.561 0.9
MOLAVER . . oo niinrs Brviaisimin wbrmrm b R Sy 5.807.891 100.0 6.749.041* 100.0

Gastos de funcionamiento .........covvvniniiinnnn 4,301.863 74.1 4.687.906 69.6
Gastos de IYersidn ... i casnsiooie s 1.506.028 25.9 2.061.135 30.5
Totales ...vvvvniviieii e iiiannaenns 5.807.891 100.0 6.749.041 100.0

* Excluye § 971 millones del arreglo de la Cuenta Especial de Cambios. (1) Incluye Ministerio Pdblico y Rama Jurisdiccional.

(2) Incluye Departamento Administrative de Seguridad Nacional (DAS).

El incremento de § 2.044 millones en los ingresos
corrientes fue determinado, en términos generales,
por los impuestos de aduana, renta y ventas, en su
orden de importancia, los que concentran $ 1.879
millones del mencionado aumento, o sea el 91.9%
del crecimiento neto y el 72.2% del monto de las ren-
tas con margenes positivos. El impuesto de aduana,
de por si solo, muestra un ascenso de $ 1.299 millo-
nes, como resultado de modificaciones en el arancel
y por la liquidacién de los gravamenes al tipo de
cambio de $ 13.50 para los bienes del mercado inter-
medio, como también a la importacién de automo-
tores cuyo producto fue del orden de $ 536 millones.
Es importante, también, destacar el comportamien-
to del impuesto a las ventas que alcanzé a $ 682
millones, contra $ 393 millones del afio de 1965, afio
en que fue establecido, avance causado a una me-
jor administracion.

A mediados del afio de 1966 se establecieron nue-
vos impuestos que gravan a los automéviles par-
ticulares y los viajes al exterior, y se elevaron las
tarifas del impuesto a las ventas de los articulos de
consumo no popular. Igualmente se reglamentd el
impucsto de valorizacion a los niveles nacional y
regionales. El rendimiento de los anteriores grava-

menes no alcanzé, en este aho, a presentar ci-
fras de importancia, las que si lo serdn en el ejer-
cicio fiscal de 1967, cuando entren en plena vigen-
cia. Otro impuesto que se decreté a fines del afio y
cuyo rendimiento se estima en § 625 millones, fue
el de $ 1 por galén al consumo de gasolina, con des-
tino al fondo vial, como parte del financiamiento a
los programas de construccién, reconstruceién y pa-
vimentacién de carreteras.

Como se ha visto, los recursos de capital se re-
dujeron a $ 971 millones en el ano de 1966, contra
los utilizados en el afio anterior que eran de $ 1.415
millones. De esta clase de recursos corresponden a
los del erédito alrededor del 97% y el resto a los del
balance del tesoro.

La reduccién anotada en los recursos de capital
es sefialada por la apreciable disminucién en el uso
del erédito interno que de $ 1.282 millones en el afio
de 1965 desciende a $ 670 millones, correspondiendo
tal resultado al crédito proveniente del Banco de la
Repiblica. Pero a este punto es necesario hacer no-
tar que los registros, que en la ejecucién de un pre-
supuesto de competencia se hagan con relacién a
las operaciones de crédito, se refieren mas bien a
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operaciones contables, por medio de las cuales se in-
corporan documentos de crédito, que no al ingreso
efectivo proveniente de estos. Asi se tiene que del
crédito registrado como del Banco de la Repiblica,
en el afio de 1965, por la suma de § 960 millones,
corresponden en realidad a operaciones efectivas
$ 429 millones de la consolidacién de la deuda pi-
blica interna en dicho ano, y el resto a la simple
contabilizacién de pagarés que recogen compromisos
causados en afos pasados, siendo este el caso del

REVISTA DEL BANCO

DE LA REPUBLICA

arreglo por $ 526 millones, del servicio de la deuda
con el Export-Import Bank, que hizo el Banco por
cuenta del gobierno nacional a partir del afio 1962
cuando se suprimidé el impuesto de exportacién al
café del 15%, recurso que habia sido destinado para
atender tal obligacién. Igualmente, sucede con el
pagaré por $ 149 millones, provenientes de las mis-
mas operaciones con el Export-Import Bank de
Washington y que se registra como crédito del Ban-
co de la Repiblica en el ejercicio fiscal de 1966.

INGRESOS DEL GOBIERNO NACIONAL

I) Ingresos corrientes .........iceieiaiaininiviis

a) Impuestos dirvectos .............ccovnnn..
Renta y complementarios .................
Sucesiones y donaciones ..................
Otros

b) Impuestos indirectos .....................
Aduanas
Impuestos a las ventas ............ R .
Ingresos provenientes de operaciones de

eambil: SR TR AR N e
Timbre y papel sellado ....................
Otros

¢) Tasas
Servicios administrativos
Otros

d) Rentas contractuales .....................

Participacién explotacion petréleos ........
Otros

1I) Ingresos de capital ......................
a) Recursos del crédito .....................

i) Interno ...
BOTIOE o viaaie e s S s s
PREATEB oo mmsivsimsiosmmam s valaimiasisida
Banco de la Repiblica .................

it} B0 vuoeeeveaseisiammm snaaaeaang
AID - Contrapartidas .................
Banco Mundigl .oui<uvissasivasig i
Otros

b) Recursos del balance del tesoro ...........
Utilizacién superdvit afio anterior .........
Cancelaciéon reservas

Total general (1 4+ II) .................. ‘

Del resto de los recursos del crédito interno me-
rece destacarse el de la emisién de bonos, los cuales
ascendieron en el afio de 1966 a $ 507 millones, con-
tra $ 317 millones del afio anterior. Este avance fue
causado por la emisién de $ 307 millones de bonos
de desarrollo econémico.

Con relacién a los recursos del erédito externo,
se observa un ascenso de $ 170 millones en el

1965 1 966
§ (000) % $ (000) %o
4.411.981 756.7 6.455.936 86.9
2.370.710 40.7 2.689.341 36.2
2.239.518 38.4 2.530.017 34.1
107.001 1.9 127.306 1.7
24.191 0.4 32.018 0.4
1.796.992 30.8 3.467.710 46.7
666.411 11.4 1.965.537 26.6
392.641 6.7 681.885 9.2
340.288 5.9 346.000 4.7
234.787 4.0 328.264 4.4
162.865 2.8 146.024 1.9
176.848 3.0 242.917 3.3
62.200 1.0 66.842 0.9
114.648 2.0 176.075 2.4
67.431 1.2 55.968 0.7
53.818 0.9 48,852 0.6
13.613 0.3 7.116 0.1
1.414.938 24.3 971.107 13.1
1.376.198 23.6 940.560 12.7
1.281.673 22.0 669.560 9.0
317.100 5.4 507.060 6.8
4.510 0.1 13.474 0.2
960.063 16.5 149.026 2.0
94.525 1.6 271.000 3.7
45.807 0.8 216.000 2.9
32.222 0.5 55.000 0.8
16.496 0:83  saaemsewn e
38.740 0.7 30.547 0.4
25.561 b  saseesass
13.179 0.2 30.547 0.4
5.826.919 100.0

7.427.043 100.0

uso de contrapartidas de los préstamos de la
Agencia Internacional de Desarrollo, a través del
presupuesto nacional, como también, un aumento
en los créditos provenientes del Banco Mundial,
al ascender de $ 32 millones en el afo de 19656 a
$ 55 millones en el de 1966, con destino a la cons-

truecién de carreteras.
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LA SITUACION FISCAL

Las cifras analizadas anteriormente, tanto de gas-
tos como de ingresos, se refieren a registros conta-
bles propios de un sistema presupuestal de compe-
tencia, en el que los gastos se contabilizan por el
reconocimiento de los compromisos y los ingresos,
igualmente, por el reconocimiento de las rentas y
recursos, operaciones distintas a las efectivamente
realizadas en términos monetarios, de las que se
tratarda al examinar la gestion fiscal en base efec-
tiva de caja, para lo cual se hara uso de los registros
de la Tesoreria General de la Republica.

De la ejecucion del presupuesto de 1966, que se
ha tratado anteriormente, se tiene un monto de gas-
tos por $ 6.749 millones y uno de ingresos corrien-
tes y de capital por $ 7.427 millones, los cuales por
simple confrontacién o balance senalan un sobrante
o superdvit presupuestal de § 678 millones por las
operaciones pertinentes a la mencionada vigencia
de 1966, el cual adicionado o ajustado con los fac-
tores negativos del balance financiero de la nacion,
en el que se incluye como partida de arrastre, el
déficit fiscal correspondiente al ejercicio de 1965
liquidado en $ 378 millones y el neto de los factores
desfavorables sobre los favorables, relacionados
principalmente con la iliquidez de los reconocimien-
tos de rentas de anos anteriores, por un valor de
$ 146 millones, se liquida un superavit fiscal de § 154

millones.
(En millones de pesos)
I —INGRESOS
a) Rentas (reconocimientos) ....... viassaves B,468
b) Recursos del crédito (reconocimiento) . 941
¢) Recursos del balance del tesoro ......... s 30

Total de ingresos ...........

II--EGRESOS

a) Gastos girados ........
b} Gastos reservados

Total de egresos .. ... ... i 6.749
IHT—SUPERAVIT PRESUPUESTAL (I-11) .......... 678
Menos: déficit fiscal de 19656 ...............00000s —378

Menos: neto por ajustes del balance financiero
de la DaeldN ouvniiiisinnsiiisisi s in e eisas

Superdivit fiscal

LA GESTION FISCAL CON BASE EN
OPERACIONES EFECTIVAS

Al utilizar cifras de la Tesoreria General de la
Repiblica, se incluyen en este informe nimeros so-
bre las transacciones corrientes vy de capital del go-

bierno nacional, con base efectiva de caja, que como
es obvio, se prestan mejor para el andlisis moneta-
rio que las cifras de ejecucién presupuestal, de las
que se ha tratado anteriormente. Ya que el sistema
de caja, no solo comprende la parte efectiva del pre-
supuesto, sino que incluye también como es natural,
los ingresos y las erogaciones por residuos activos
y pasivos de presupuestos de anos anteriores.

El ejercicio fiscal de 1966, con base en el sistema
anotado, senala que los ingresos corrientes o ren-
tas tuvieron un incremento del 52.7% al alcanzar
la suma de $ 6.027 millones, contra la del afio de
1965 que llegaba a § 3.948 millones. A su vez, los
gastos corrientes o de funcionamiento crecian en
menor proporeibn —36.99% — al ascender de $ 3.010
millones a $ 4.121 millones en los respectivos afos, El
comportamiento observado en las rentas y en los gas-
tos de funcionamiento permitieron que en el afo de
1966 se liquidara un superdvit en cuenta corriente
de § 1.906 millones, contra el de § 938 millones del
ano anterior.

Las inversiones presentan una apreciable recupe-
racion al llegar a la suma de § 1.852 millones, fren-
te a las realizadas en el ano de 1965 por § 1.330
millones. En cuanto al financiamiento se debe des-
tacar que las inversiones del ano de 1966 fueron
cubiertas en su totalidad con el ahorro o superavit
en cuenta corriente antes mencionado en § 1.906
millones, dejando un superdvit neto de $§ 54 millo-
nes, mientras las inversiones del afo anterior de-
bieron ser atendidas en $ 392 millones con recursos
del crédito, o lo que es lo mismo, determinaron un
déficit, ya que el ahorro proveniente de las opera-
ciones corrientes por § 938 millones era insuficiente.

Como se ha visto en el ejercicio fiscal de 1966 se
liquidé un superdavit de $ 54 millones, contra un dé-
ficit de $§ 392 millones en el ano anterior, situaciones
que dieron origen a las siguientes operaciones de
crédito.

En el ano de 1965, ademas del déficit de § 392
millones, debia atenderse el mayor valor de la amor-
tizaciéon al uso de contrapartidas y crédito externos
por un neto negativo de $ 85 millones, con recursos
internos, de los cuales con el Banco de la Repiblica
la suma neta de $ 495 millones y al erédito prove-
niente de bancos y particulares un neto de $ 6 mi-
llones, se tiene en cuenta en la determinacion de las
partidas netas los préstamos utilizados, menos las
amortizaciones y las variaciones de los depésitos,
en los sectores anotados, y que son los principales
dentro de las transacciones de capital.
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OPERACIONES EFECTIVAS DEL GOBIERNO NACIONAL, SEGUN REGISTROS DE LA TESORERIA GENERAL DE LA
REPUBLICA Y DEL BANCO DE LA REPUBLICA EN LOS AROS DE 19656 — 1966

(En millones de pesos)

1965 1 966
I — INGRESOS CORRIENTES ....covvvvininnneinnannnns T 3.948 6.027
H — GASTOS CORRIBNTES: u:owiviisiraveidsissavciiiavyzvsinasai 3.010 4.121
III — SUPERAVIT EN CUENTA CORRIENTE (I-1I) .......... e 938 1.906
IV — INVERSIONES ...iiiiiieirnrerresacsnsrerorrsanersssnsnssrns 1.330 1.862
V — DEFICIT (—) O SUPERAVIT (+4) (III-IV) ..ivivinirienieinans — 392 + 54
VI — FINANCIAMIENTO O ABSORCION DEL SUPERAVIT (A+4B-
o 0 3 1 [P T e T . + 392 — b4
a) Crédito externo (neto) ............... RS S R R — 86 78
A.LD. Contrapartidas a través de presupuesto .........oevveue. 48 218
Banco Mundial ............ 26 48
Menos: Amortizacién deuda externa ........c.covvevrernnnnans — 169 — 187
Mas Variacion depésitos de la tesoreria en bancos del exterior
(aumento (—) ) «vvvvviennnnnns CERR A T S A + 10 -+ 1
b) Crédito interno con particulares (neto) ........................ 6 156
BONOB: GaoiidG e e e T o ey e vaeves 282 385
Menos: Amortizacién deuda interna a particulares ............ — 240 — 204
Mas: Variacion depositos de la tesoreria en los bancos comercia-
les (aumento (—) ) ......ovvnn. . N —— — 36 — 25
¢) Crédito interno con Banco Repiblica (neto) . ..........covvunnn. 495 — 284
PrEEAMIOE oo sile i o i s i s e s e e s s e s e e 483 37
Utilizacion cupos ........oovverriniennnenneannnnnn - o 117
Menos: Amortizacién deuda al Banco de la Republica ......... — 9 — 185
Mas: Variacién depdsitos de la tesoreria en el Banco de la Re-
ptblica (aumento (—) ) ......covvvvvnnn. — 9 — 136
B BIORNLE o mvusriimzn sme s st o s s e st o ST — 24 — 4

En la vigencia de 1966 el superdvit de § 54
millones, més los recursos netos provenientes del cré-
dito con particulares en la suma de § 156 millones
y del erédito externo en $ 78 millones, generaron una
disminucién del pasivo y aumento de los depésitos
del gobierno nacional en el Banco de la Repiblica
con cardcter contraccionista de $ 284 millones.

El efecto monetario derivado de la gestién oficial,
al nivel presupuestal, en cuanto al crédito neto, o
lo que es lo mismo la emisién primaria, en el afio
de 1965 alcanzé a $§ 4956 millones, mientras que en
la vigencia de 1966 el crédito fue negativo y causa

de la contracciéon de los medios de pago por $ 284
millones, conforme a las cifras del cuadro de las
operaciones efectivas del gobierno nacional por re-
gistros de la Tesoreria General de la Reptiblica.

Desde los varios aspectos en que se ha analizado
el ejercicio fiscal de 1966, ya sea por la ejecucién
presupuestal o por la gestién efectiva, se observa el
mejoramiento obtenido como resultado de la amplia-
cién de la base tributaria, de una politica de auste-
ridad y de una mejor utilizacién de los recursos ha-
cia el desarrollo social y econémico de la nacién.
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LA BOLSA DE BOGOTA

MERCADO DE ENERO, FEBRERO Y MARZO DE 1967

Informacién a cargo de los sefiores Restre-
po Olarte & Esguerra Lida., miembros de la
Bolsa de Bogotd,

El principio de reaccién que se presenté en los
tltimos dias de diciembre se acentué al empezar el
nuevo afio. Las cotizaciones mejoraron gradualmen-
te y la confianza de los inversionistas se tradujo en
aumento notable en el volumen de las transacciones.
Las cifras de la presente resefia corroboran este
aserto.

Veamos en primer término el aumento del trimes-
tres comparado con el anterior. Las cifras son las
siguientes:

Operaciones en eNEro .........ccovvvnnsenns $ b52.628.564.26
Operaciones en febrero ...........cciivenns $  6G4.295.716.77
Opernciones en MATZO ....vvevroarnsransrnns $ 52.004.210.32

Total en el trimestre ............. § 169.018.481.36

Sumd el anterior 116.709.472.16

Aumento

El avance de las cotizaciones se refleja en las ci-
fras del indice que calcula la Bolsa, y que son las
siguientes en los tltimos seis meses:

1966—0ctubre 179.3
Noviembre ... .. .... .. 175.0
Diciembre ... ... .. .o 176.7

1467—Enero 178.1
Febrero 188.7
MEETD. wosamv i vl ans s SR SRR 1906.6

En lo tocante a operaciones a plazo, el porcentaje
sobre el total de las operaciones sigue siendo muy
bajo, lo que corrobora la idea de que el nuestro es
un mercado de inversion, Para efectos de comparar

53.300,009.19

los dos tltimos trimestres, anotamos también lo que
corresponde a cada uno de los 1iltimos seis meses:

1966—0ctubre ..........co0nieniinaniirins 0.1
Noviembre ...........cvieiirinnnsnss 0.8
THAIEANIE: vico o ianciasmnisep e nE 1w 0.6

T06T—EREI0 «oovvviireninnirnnnsianininn 1.9
PEDPETD o cvivinvssavn o iansmnes foseiive 0.6
MAYRO: o oo i s W R MR K 0.7

La distribucién por grupos de valores fue como

sigue:

Enero Febrero Marzo
Acciones industrinles ......... 44.3 55.0 60.8
Acciones bancarins ........... 17.9 20.6 15.7
Cédulas, bonos, ete. .......... 37.8 244 23.6

ACCIONES BANCARIAS

Banco de la Repiiblica—Hubo una sola operacién,
a § 177.46.

Banco de Bogotdi—De un minimo de § 9.25 llega-
ron al maximo de $ 11.55, lo que demuestra la im-
portancia de la reaccion.

Banco Comercial Antioquefio—Tuvieron fuerte al-
za, ya que de $ 24.00 subieron a $ 27.40.

Banco de los Andes—Llegaron a bajar hasta
$ 17.50 y subieron hasta § 23.00.

Banco Industrial Colombiano—Tuvieron como mi-
nimo § 9.05 y llegaron hasta $ 10.30.

Banco del Comercio—TFluctuaron entre $ 6.15 y
$ 7.70.

El siguiente cuadro retine los datos anteriores y
muestra ademas el promedio en cada uno de los tres
meses:

| PROMEDIOS §

Precio Precio

miximo minimo

BANCOS en el en el

trimestre trimestre

Enero Febrero Marzo
§ $

A o i s e T e s e e e ey 15.60 21.00 22.61 23.00 17.50
Bogota .. 4. 86 10,92 11.34 11.55 9.25
Colombia .. 6849 7.25 T7.41 7.60 6.76
COMBIYID (205 i s dd o ae s e ie s ad b 7.12 T.40 7.09 7.70 6.15
Comercial Antiogquefio .................. 24 .87 25.70 26.66 27.40 24.00
Industrial Colombiano .................. 9.15 9.41 10.06 10.30 u.05
HapOhlen o aapian s eibisahioes s i 17046 | 000 e ] sk 17746 | ...,
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ACCIONES INDUSTRIALES

Bavaria—Continia siendo uno de los papeles mis
activos en la Bolsa. El anuncio de un pequefio avan-
ce en el dividendo hizo mejorar la cotizacién, que
habiendo sido de $ 4.58 como minimo, llegé hasta
3 5.66.

Coltejer—Llegaron a bajar hasta $ 10.30, y con
la noticia de nuevo dividendo mejoraron hasta al-
canzar a § 12.65.

Fabricato—Por la misma razén reaccionaron des-
de $ 21.70 hasta $ 26.55.

Colombiana de Seguros—Cuando las acciones go-
zaban todavia del derecho a recibir el dividendo ex-
traordinario llegaron hasta $ 16.20, y el menor pre-
cio sin tal derecho fue de $ 12.50.

Colombiana de Tabaco—Se colocaron, con merca-
do activo, entre $ 12.50 y $ 13.90.

Cemento Samper—Cotizacién minima $§ 20.20, y
maxima § 24.00.

Avianca—Fluctuaron entre $ 3.30 y $ 4.10, coti-
zacion esta que aleanzaron al difundirse la noticia
de avance en el dividendo.

Suramericana de Seguros—Llegaron a bajar a
$ 17.30 y a subir a $ 20.00.

Paz del Rio—Bajaron hasta $ 1.25 y llegaron has-
ta $ 1.60. En las udltimas semanas se han negocia-
do lotes importantes al precio uniforme de § 1.50.

En el cuadro que sigue se ven los promedios men-
suales de las anteriores y de las otras acciones que
tuvieron actividad en el trimestre, y las cotizacio-
nes mixima y minima de cada una:

PROMEDIOS $ Precio Precio

miéximo minimo
en el en el

SOCIEDADES trimestre trimestre

Enero Febrero Marzo
] §

Alleachin: ... 3.72 4.37 4.90 5.10 3.7
v g 3.62 3.61 4.10 4.10 3.80
BEVEEIR Tiieosharareninir vt pensean i 4.82 6.40 5.60 6.66 4,68
Bolsa de Bogoth .........oo0vvunuenas i 19,00 19.00 19.00 19.00 | ...
Celanese Colombiana ........c0vvuvenen 7.00 7.08 7.26 7.46 6.76
Comento. AYEOF ooiaviasivessesmnavasan 26.23 27.46 29.10 29.30 26.20
Cementos Caribe .........c000ivvivenes 20.50 30.38 41.19 31.80 29.560
Cementos Diamante ..........c0000000s 11.59 13.70 14.88 15.50 11.30
Cemento SAMPET ...iveveeeerissoecssis 20.74 22.90 23.45 24,00 20.20
Cementos Valle, con derechos .......... 11.86 12.00 | ..., 12.00 11,60
Cementos Valle, sin derechos ..........|  ..... 11.55 11.88 11.80 11.66
Cerveceria Andina .............cc0unnee 16.11 19,69 16.41 20,00 15.560
Cerveceria Unibn ...........cc00ninnne 12,62 14.16 14.04 14.60 11.80
Cine Colombis .....c.iiviitiseiianiias 9.41 10.24 11.46 11.60 9,856
Clinica de Marly «....ivovvuvmrinennsns]  iues 9.00 .00 L
Codi-Petrdleos  ........coovviiiiininnns 6.65 7.11 7.50 7.70 6.50
GO v e e s i e 10.78 12.00 12.53 12.65 10.30
Colombiana de Curtidos ............... 11.08 13.54 13.74 14.20 10.60
Colombinna de Seguros, con derechos... 15.069 16.99 15.59 16.20 14.00
Colombiana de Seguros, sin derechos...|  ..... |  ..... 13.83 14.40 13.60
Colombiana de Tabaco ................ 13.04 13.69 18.40 13.90 12.50
Confecciones Colombia ................. 8.70 9.89 10.12 10.20 8.70
Confecciones Primavera ..........ocovve]l  wuvee | eenen 9.55 10.00 9,10
Empresa Sidertrgica ......cvevveececes 12.08 12.84 12.71 13.30 11,80
Empresa Sidertirgica - Fomento Econém.|  ..... | ... 18.00 880 | ...,
Eternit Colombiana ...........cccivuness 10.78 11.52 14.99 16.20 10.60
Fabriomb0 vovcivavinonsasanvasssssinsnas 23.04 25.29 25.93 26.56 21.70
PalelaVel  visveinisumscoienswengiiir] 00 wesse || sawaa 10.17 10.20 9.60
Foaforera COOMBIANA ...vvvvvvveverres] v | avees 3.00 3.00 | 00 ...
Gaseosas Postobén 17.73 22.26 23.62 24.20 17.30
ToollAntas ...sosevsnnssnssosvanesnnsnas 4.90 4.20 | ... 4.90 4.20
Industrias MetalGrgicas Apolo .........|  .,... 8.10 8.20 8.20 8.00
i R e e v b o] (I S 1290 | . 1227 | ...
Industria Harinera ........cccvvvnmenves|  wunan 13.88 14.00 14.00 13.50
Industrias Mangle .................0 3.31 a.97 3.21 3.50 3.156
Industrias Mangle - Fomento Econdmico. 0 | sessx | eemes 600 | ...
Inversiones Aliadas ..............c00000 17.98 10.20 20.00 20.00 17.50
Inversiones AR il e e 7.87 7.66 7.46 8.00 7.40
Jabonerins Unid.u .................... 800 | ... | ... go00 | ...
Ladrillos Moore ........coecvnnvenncnns| ..., 880 | 0 ..... 3s0 1 L.
Litografia Colombia ..........cocvvenee]  ovee | oiai 2.50 2.60 | ...
Manufacturas de Cemento, con der...... 2.38 2.57 2.566 2.60 2.35
Manufacturas de Cemento, sin der......| ..., |  ..... 2.00 2.0 | ...
Manufacturas La Corona .............. 1.20 1.20 1.51 1.70 1.20
Nacional de Chocolates ................ 21.69 24.77 25.69 26.00 21.60
Mol couicncmnnanimmssnns iadansenme s 13.60 Wie | R 15.00 13.60
Pafios Vicufia ............000 7.28 8.28 8.78 9.46 7.00
Paz del Rio ..... 1.26 1.48 1.60 1.60 1.26
Seguros Bolivar 25.28 338.18 30.00 34.50 27.20
Suramericana de Seguros .............. 17.51 19.16 19.57 20.00 17.30
Sidertrgica del Pacifico .......ccoevned] (il 16.00 | ... 500 | 0 ...
Talleres Centrales .............. — 4.8 | 0 ... 3.76 4.50 3.76
Teilobnor couieiivesncionvasnsnssnsaes 11.46 12.01 13.61 18.756 11.40
Taildos Unlen .oiliivicriisdiiisanse)  daeas B0 | s 3.10
Textiles Pepalfa .......co0vvisvevneans fr— 8.20 10.50 10.50 8.20
Tubos MOOTE .....covvuisenscsnnncananes 19,00 18.00 17.27 19.00 17.00
Urbanizadora David Puyana ........... 38,00 41.00 44.00 44.00 38.00
Vidriera de Colombia .................|  ..... 13.00 13.00 13.00 cone

Digitalizado por la Biblioteca Luis Angel Arango del Banco de la Republica, Colombia.




REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA 609

CEDULAS Y BONOS

Bonos Nacionales Consolidados—Estan préctica-
mente agotados, hasta el punto de que la dltima cuo-
ta de compra para fines de amortizacién no pudo
conseguirse sino en minima parte. La cotizacién
final fue de 95%.

Desarrollo Econdémico del 8.5¢,—Mercado normal,
a la cotizacion establecida de 957..

Cédulas Hipotecarias BCH—Aunque ha disminui-
do la actividad de su mercado, siguen con movi-
miento diario y sin alterarse el precio de 86% que
tienen hace poce menos de veinte afos.

Bonos Pro-Urbe—Siguen aplicindose al pago de
impuestos de valorizacién, y mantuvieron la cotiza-
cién estable de 91%.

Bonos Industriales BCH—Cada dia es més preca-
rio y dificil su mercado por ausencia de vendedo-
res, y los deudores por préstamos industriales se
han visto forzados a pagar en efectivo y a la par
las cuotas de sus obligaciones.

Bonos Fabricato de 1965—Unos pocos lotes que
se movieron fueron colocados a 82%.

Bonos Coltejer de 1956—Muy escasas operaciones
a 80%.

LETRAS DE CAMBIO

Ha disminuido mucho la actividad de estos efec-
tos. El valor nominal de lo negociado en el periodo
fue de $§ 9.458.629.78.

EL MOVIMIENTO DE LA PROPIEDAD RAIZ EN CALI
EN EL PRIMER TRIMESTRE DE 1967

De nuestra sucursal en esa ciudad.

EDIFICACIONES

Durante el primer trimestre de 1967 el movimien-
to de esta actividad se caracterizo por un bajo vo-
lumen de construcciones, asi como por una dismi-
nucion en el valor de los presupuestos y una menor
area de construceion, tal como se puede apreciar en
las cifras que a continuacion se exponen, en compa-
racién con las del mismo periodo del ano de 1966.

Trimestres Nv %% Areacons- % Valor § o
truida M2

1967—lero. . 737 —H6.2 101.700 —65.6 19.112.406 —50.5

1966—1ero. . 1.679 201.645 37.813.236

Este notorio descenso en el nimero de construc-
ciones registrado en el periodo resefado, comienza
a manifestarse a partir del tercer trimestre de 1966,
segin puede apreciarse en las siguientes cifras:

Trimestres N?  Area cons- Valor § Promedio
truida M2 mensual §

1966—3ero. ....... 962 124.310 24.451.763 8.160.588
B e, 918 98.318 24.880.614 8.293.538

1967 lero. ...ieies 787 101.700 19.112.406 6.370.802

Si se tiene en cuenta que Cali figura entre las
ciudades de Colombia que més alto indice de creci-

miento de poblacion registra anualmente, su ritmo
de construccion no guarda proporcion a ese creci-
miento demogrifico, no obstante que desde hace va-
rios anos se vienen adelantando planes de vivienda
en beneficio de las clases media y obrera por parte
de entidades como el Banco Central Hipotecario,
las distintas cooperativas que funcionan en la ciu-
dad, el Instituto de Crédito Territorial y especial-
mente VIPASA, cuyo aporte en materia de construc-
ciones para la clase media de Cali ha sido efectivo
v dindmico.

EL MOVIMIENTO DE LA PROPIEDAD RAIZ EN LAS
CIUDADES DE BOGOTA, MEDELLIN Y CALI

EDIFICACIONES
Valor pre-
Ciudades Afios N¢ Aren cons- supuesto
truida M3, § (000)
1964 6.5092 1.547.330* 574.417
Bogotda .......... 1965 6.789 1.440.707* 648.307
1966 T7.541 1.351,045* 609.591
1964 3.358 576.030 160.029
Medellin ......... 1965 3.362 621.815 210.334
1966 1.079 412,987 163.477
1964 4:085 572.910 105.465
Cali ,....0000040. 1866 8.521 520.224 108.634
1966 4.264 522.478 109.954

* Datos de enero a noviembre para Bogoti.
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Analizando el cuadro del movimiento de edifica-
ciones en las ciudades de Bogotd, Medellin y Cali
durante los afios 1964, 1965 y 1966, se deduce que:

1. El ndmero de construcciones en Cali compa-
rativamente con Medellin ha sido superior, debido
a los planes ejecutados en forma intensiva por en-
tidades como VIPASA y el Inscredial.

2. No obstante el incremento en el mayor niime-
ro de construcciones adelantadas en Cali, este no se
ha reflejado en el drea de construecién ni en el va-
lor de los presupuestos; pues, mientras en Medellin
se han construido menos unidades, se ha incremen-
tado el drea construida en mayor proporeién que
en Cali, fenémeno este que puede atribuirse a la
acogida que ha tenido en esa ciudad la propiedad ho-
rizontal por parte del sector privado.

3. En el valor de los presupuestos resultan fe-
némenos diferentes para las dos ciudades compara-
das asi: mientras que en Medellin, con un menor
niimero de construcciones y un mayor presupuesto
se ha atendido a una mayor éArea construida, en
Cali a excepci6én del afio de 1966 ha sucedido lo con-
trario, lo que hace presumir que el costo de la cons-

truccion por metro cuadrado sea més caro en Cali
que en Medellin.

4. Si bien es cierto que la actividad constructora
en Cali experimenté una ligera reaccién en el afio
de 1966, ella se debio a los planes intensivos de
construceién adelantados por VIPASA (872 vivien-
das por $ 18.821.812.00) y por el Instituto de Crédi-
to Territorial (481 viviendas por $ 3.755.155.00).
Esta reaccion se reflej6 en un aumento del area
construida, asi: con relacion a Medellin, un 26.5%
y respecto del afio anterior, un 0.04%.

DESTINO DE LAS CONSTRUCCIONES

Segiin estadisticas de la oficina municipal de pla-
neacién, de las 737 licencias para construccién apro-
badas en el trimestre, 701 se destinaron para vivien-
da, lo que en términos porcentuales representa el
95.1 del total de licencias, por un valor de
$ 12.748.881, en un area construida de 82.866 metros
cuadrados. Para oficinas y comercios fueron apro-
badas 17 licencias por un valor de $ 3.032.791 y para
fabricas y talleres, solamente 4 por un total de
$ 341.939.

COMPRAVENTAS

Las operaciones de compra y venta de propiedad
raiz durante el primer trimestre de 1967 ascendie-
ron a 2.502 por valor de $ 112.734.420, las cuales
indican un aumento del 0.08% en el nimero de ope-
raciones y un 22.6% en el valor de las mismas, con
relacién a igual periodo del afio de 1966, segin las
siguientes cifras:

Au- Au-

mento mento
Ne o Valor o Promedio
dis- s dis- mensual §
minu- minu-
cién cifn

1967—1ler. Trim.. 2.602 -0.08 112.734.420 --22.6 87.578.140
1966—1ler. Trim.. 2.482 91.977.105 80.659.085

Con relacién al trimestre inmediatamente ante-
rior, se obtiene una baja tanto en el nimero de ope-
raciones como en el valor de las mismas, asi:

Au- Au-
mento mento
Ne 0 Valor 0 Promedio
dis- 3 dis- mensual §
minu- minu=-
cién cién

1967—1ler. Trim.. 2.502 —12.3 112.734.420 —2.2 37.678.140
1966—1ler. Trim.. 2.853 115.168.810 38.380.603

EL MOVIMIENTO DE LA PROPIEDAD RAIZ

EN MEDELLIN

EN EL PRIMER TRIMESTRE DE 1967

De nuestra sucursal en esa ciudad.

EDIFICACIONES

Esta actividad econémica continué con tendencia
declinante durante los tres primeros meses de 1967,
siguiendo las observaciones comentadas en articulos
anteriores. No obstante, se espera una recuperacion

puesto que se estidn creando algunos estimulos y
ademas la actividad econémica experimenta en la
actualidad un ajuste por las iltimas medidas del
gobierno central.

Durante el trimestre se registrd un total de 114.393
metros cuadrados de area construida, de la cual co-
rresponde el 83.5% a nuevas edificaciones y el 16.5%
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se proyectaron como adiciones y reformas. Del mis-
mo total, el 76.9% se dedicé a habitaciones particu-
lares, pero su mayor representacién se efectué en el
grupo de nuevas construcciones con el 81.4% de su

respectivo total. En el cuadro N? 1 se detalla el
movimiento correspondiente al primer trimestre de
1967, segin el destino, de las nuevas edificaciones
y de las adiciones y reformas.

EDIFICACIONES EN EL PRIMER TRIMESTRE DE 1967

CUADRO 1

DESTINO NUEVAS

ADICIONES Y REFORMAS TOTAL CONSTRUCCION

DE LAS
N¢ de Area Valor | 9 firea | N°¢

EDIFICACIONES | edifica- |construf- cons- | edifica- | construf-
ciones | daM? | $ (000) | trufda ciones | daM2 | $ (000) | trufda | ciones | daM? | $ (000) | trufda

de Area Valor | 9f dvea N7 de Area Valor | 9 firea
cons= edifica- | construi- cons-

ulares .......... 477 77.700 | 25.758 81.4 o1 10.243 3.494 B64.2 568 87.943 | 29.252 76.9
Oficinas y comercio 8 8.996 3.784 9.4 6 3.744 1.605 19.8 14 12.740 5.389 11.1
Fébricas y talleres. 1 1.808 340 2.0 2 888 250 4.7 3 2.781 590 2.4
Mixtas ........... 13 4.003 1.184 4.2 2 191 41 1.0 16 4.194 1.285 3.7
Establecimientos

educativos ...... 406 162 0.4 H] 2.966 948 156.7 4 3.372 888 3.0
Otras ..ovicinvaas 4 866 496 0.9 9 877 246 4.6 13 1.732 963 1.6
Sub-total ......... 604 93.853 | 31.784 98.3 113 18,909 6.583 100.0 617 |112.762 | 38.317 98.6
Edificaciones oficia

M e 1 1.631 T34 1.7 —_ - — - 1 1.631 734 1.4

Total .coovinnnnn 506 95.484 | 32.468 100.0 113 18.909 6.583 100.0 618 |114.3093 | 39.061 100.0

Fuente: Banco de Ia Repiiblica.

El movimiento comparativo de las nuevas edifica-
ciones del primer trimestre de 1967, con respecto a
idénticos periodos de los dos ltimos afios se detallan
en el cuadro 2. Con relacién a 1966 se observan los
siguientes descensos: 2.1% en el niimero de licen-

MOVIMIENTO COMPARATIVO DE LA EDIFICACION

cias de construccién, 12.6% en drea edificada y
14.1% en el respectivo valor. El mismo periodo de
1966 registré disminuciones con relacién a idéntico
lapso de 1965, en la siguiente forma: 15.9% en el
drea edificada y 11.8% en su valor.

EN MEDELLIN DURANTE LOS ULTIMOS TRES AROS

CUADRO 2
NUMERO DE LICENCIAS AREA EDIFICADA M2 VALOR § (000)
MESES Y
9% Au- % Au- % Au- % Au- % Au- Gy Au-
mento mento | - mento mento mento mento
PERIODOS 1965 1966 o 1967 o 1966 1966 o0 1967 o 1966 1966 o 1967 o
dismi- dismi- dismi- dismi- dismi- dismi-
nueion nuecion nueién nueion nueién nueidon
EDEro ....cese0es] 122 270 |4-121.3] 213 —21.1| 38.526| 82.708| —16.1| 86.390| -4-11.3| 11.368] 10.2256| —10.0| 13.244| +-29.5
Febrero ......... 145 176 |4 20.7| 190 4 B.6| 30.355| 86.116] — 5.2| 40.422| 4-11.9| 13.703| 12.811| — 6.5| 18.086| - 2.2
MBYS0 .avessinns 220 208 |— 7.7 102 —49.8| 51.917| 40.363| —22.3( 18.672| —53.7| 17.772| 14.749| —17.0| 6.129| —58.4
I trimestre ......| 487 648 |4 83.1] 505 —22.1{120.798{109.187| —16.9| 95.484] —12.6| 42.88%| 87.7F0| —11.8| 32.468| —14.1
Fuente: Li ias de const i6n. Banco de la Repiblica.
COMPRAVENTAS co de la Repiblica, se incluyé una serie histérica

El valor de las operaciones de compra y venta de
propiedad raiz aumenté en 16.9%, en pesos corrien-
tes, durante el trimestre y con relacién a idéntico
periodo de 1966; en cambio, su volumen se incre-
menté en 7.9% en el mismo lapso. En la pagina 21
del nimero 471, volumen XL, de la Revista del Ban-

sobre el desarrollo de esta actividad y en ella se
aprecia la estabilidad de operaciones como conse-
cuencia de la falta de incentivos para invertir en
propiedad raiz, especialmente por el factor de ren-
tabilidad. El movimiento comparativo, correspon-
diente al primer trimestre de los dltimos tres afios
se indica en el cuadro nimero 3.
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MOVIMIENTO COMPARATIVO DE LAS TRANSACCIONES DE COMPRAVENTAS
CUADRO 3
T 9658 1 8 6 6 1 9 67
MESES Y
% Aumento % Aumento
PERIODOS Valor Valor o disminu- Valor o disminu-
Nimero $ (000) Nimero $ (000) citn del Nimero $ (000) cién del
valor valor
EREr0 iisvivivessusvasmesas 1,046 32.245 816 30.237 — 6.2 740 28.280 — 6.5
Febreso 1, paliivit Saituiesy 1.489 45.960 846 28.241 —38.5 024 33.650 +19.2
MEYED icsvspovivesesmennars 1.218 42,189 1.108 42.518 -+ 0.8 1.326 56.094 +31.9
I trimestre .......iv00cveus 8.748 120.384 2.770 100.996 —16.1 2.989 118.033 +16.9
HIPOTECAS

El endeudamiento de la propiedad raiz, represen-
tado por la constitucion de hipotecas, aumentd du-
rante el trimestre en 50.5% en su valor y con res-
pecto a idéntico periodo de 1966. E1 nimero de ope-
raciones crecié en 13.1%. En el cuadro nimero 4
se detalla el movimiento comparativo del primer
trimestre de los Wltimos tres anos. El crecimiento
de este renglén es apenas logico, si se observan las
tasas de interés pactadas en los documentos (ver
cuadro nimero 5) y la prevision por el grado de
pérdida del poder adquisitivo de la unidad mone-
taria motivada por razones bien conocidas. Si se

MOVIMIENTO COMPARATIVO DE

aplicara el factor de recuperacién del capital, el
interés real efectivo seria negativo. Obsérvese el
siguiente ejemplo: una hipoteca por $ 25.000, a tres
anos de plazo e interés del 17% anual (que incluye
rentabilidad y actualizacién del capital), tiene un
valor actual efectivo de $ 15.006.21.

En el cuadro nimero 5 se detalla el movimien-
to correspondiente al primer trimestre de 1967, se-
gun la clasificacion de las transacciones, y ademds
se incluye en él, las tasas de interés promedio pon-
derado para cada uno de los meses y agrupaciones
indicados.

CONSTITUCION DE HIPOTECAS

I CUADRO 4
1 9 6 5 1 9 6 6 ‘ 1 8 6 7
MESES Y
| o Aumento Yo Aumento
PERIODOS Valor Valor | o disminu- Valor | o disminu-
Nimero $ (000) Nimero £ (000) cidn del Nimero 5 (000) eidn del
valor valor
|
BHOr0. iividiiivesissiaieisiis 76T 13.5642 693 16,985 — 8.4 635 24.116 4-42.0
Febrero ...........oe0neen- 1.117 36.367 623 17.532 —51.8 01 22.469 +28.1
MATED ....vncvenrinsnerenss H42 26.426 760 24.079 — 8.9 898 41.687 +72.7
T trimestre .oivicavaisiie 2,726 % 81.336 1.976 b68.506 | —28.0 l 2.234 ' §8.162 +60.6
MOVIMIENTO DE HIPOTECAS SEGUN CLASIFICACION Y TASA DE INTERES
CUADRO 5
PARTICULARES \ INSCREDIAL BANCARIAS ABIERTAS ' SIN INTERES TOTAL
MESES Y o In- % In- % In-
Valor | terés Valor | terés Valor | terés Valor Valor Valor
PERIODOS Ne¢ % prome-| N7 2 prome-| N? $ prome-| N? $ Ne 3 Nv H
(000) dio (000) dio (000} dio (000) (000) (000)
ponde- ponde- ponde-
rado rado rado
Enero ......e-es. 497 | 15.370( 12.83 24 671 7.28 57 3.667 | 11.27 18 3.709 39 799 6356 | 24.116
Febrero 56O | 14.491] 13.07 11 163 .64 37 2.370 | 10.01 26 4.166 b8 1.269 701 | 22.4569
Marzo .......... T28 | 19.480| 13.24 30 064 8.01 12 3.795 | 10.70 29 14.664 39 2.984 898 | 41.587
I trimestre ...... 1.794 | 49.341| 13.06 65 1.498 7.54 166 0.732 | 10.74 Kt 22.539| 136 5.062 | 2.234 | 88.162
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VEINTICINCO ANOS ATRAS

MAYO DE 1942

LA SITUACION GENERAL

Luego de anunciar el nimero 175 de la revista
—correspondiente a mayo de 1942— la inminente vi-
sita a nuestro pais del sefior presidente del Peri,
doctor Manuel Prado Ugarteche, comenta en la for-
ma siguiente la situacion del pais:

“Registramos hoy, con satisfaccién patriética, el
orden completo con que, salvo inevitables excepcio-
nes, se verificé en el pais, el 3 de este mes, la elec-
cién de presidente de la republica, para el cuatrie-
nio constitucional que principia el 7 de agosto proxi-
mo, resultando elegido, por considerable mayoria de
votos, un eminente colombiano, el doctor Alfonso
Lépez, cuyas primeras palabras, después de su elec-
cién, fueron un levantado llamamiento a todos los
ciudadanos a prestarle su decidida y necesaria coope-
racién en la ardua labor que se le espera, bajo las
dificiles circunstancias que atraviesa el pais por
causa de la guerra mundial. No hay duda que es-
tos acontecimientos, no obstante los lamentables in-
cidentes ocurridos posteriormente en la instalacion
de algunas asambleas departamentales, han sido
factores de tranquilidad y confianza y han reper-
cutido favorablemente en las diversas actividades
de la vida econémica del pais, algunas de las cua-
les, especialmente las comerciales y bursatiles, se
vieron afectadas en el mes pasado por la aproxi-
macién de la jornada electoral y la exaltacidon con
que en algunos sectores de la opinién se adelanté la
campana politica.

“En efecto, el volumen de los cheques pagados por
los bancos, indice del movimiento comercial, resulté
en abril inferior al del mes precedente, aunque
siempre se mantuvo por encima del mes de abril
de 1941.

“El movimiento bursdtil aumenté en abril, en vo-
lumen, en 18.9% con relacién a marzo, pero conti-
nuo en ese mes el descenso en las cotizaciones de la
mayor parte de las acciones, que se venia observan-
do en los meses precedentes. El indice de acciones
de la Bolsa de Bogotd fue en abril de 114.8 contra
118.2 en marzo, y 118.0 en abril de 1941. El indice
de los papeles de rendimiento fijo, bonos y cédulas,

continud firme en el mes pasado. Es de anotar que
en las semanas posteriores a la eleccion presidencial
ha ocurrido en la Bolsa una fuerte reaccién de alza
para casi todos los valores.

“La produccién de oro, perjudicada sin duda por
las dificultades en obtener los elementos indispensa-
bles para la extraccién y elaboracién del metal, con-
tinué en descenso en el mes de abril, y fue inferior
a la de marzo pasado y a la de abril de 1941. En
los cuatro primeros meses del afo esa baja ha sido
de 6.467%, en comparacién con igual periodo de 1941,
El gobierno se esfuerza por remover aquellas difi-
cultades, y es de esperar que sus gestiones en tal
sentido obtengan resultados satisfactorios.

“La produccion de petrdoleo ha tenido un descen-
so muy fuerte en marzo y abril, llegando en este
ultimo mes a menos de la mitad de la de febrero de
este afio. Esta alarmante disminucién no puede atri-
buirse a otra causa que las crecientes dificultades
en los transportes maritimos.

“En el mes pasado se observi un aumento de las
rentas pablicas sobre el precedente, que correspon-
dig al venglén del impuesto de la renta, pero el pro-
ducto de las entradas fiscales sigue siendo en este
ano inferior al del correspondiente periodo del ano
pasado y al caleculo presupuestal, lo que amenaza
crear una seria crisis fiscal. El sefior ministro de
hacienda y crédito publico estudia un plan para
hacer frente a estas dificultades, en cuya prepara-
cion y desarrollo cuenta con la decidida cooperacion
de la banca nacional.

“En abril continué el aumento de las reservas de
oro y divisas libres del banco de emision, en pro-
poreion mayor que en los meses precedentes, lle-
gando tales reservas a cifras que no se registraban
desde hace varios afos. Todo hace prever que este
movimiento se mantenga en los préximos meses.

“En el mes pasado hubo descenso en las nuevas
construcciones y en las transacciones de finca raiz
en los principales centros urbanos del pais. En Bo-
gota se observa disminucién en los grandes edificios
y aumento considerable en las construcciones peque-
ias, especialmente residenciales.

Digitalizado por la Biblioteca Luis Angel Arango del Banco de la Republica, Colombia.



614 REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

“La politica cafetera, basada en el pacto de cuo-
tas y tan hdbilmente conducida por el gobierno y
la Federacion Nacional de Cafeteros, contintia desa-
rrollindose satisfactoriamente y sigue siendo la més
fuerte defensa de la economia nacional en la actual
compleja situacién del pais”.

LA SITUACION FISCAL, LA BANCA, EL CAMBIO,
EL CAFE

Recuperacién en abril muestran las rentas nacio-
nales —$ 5.466.000—, contra $ 3.924.000 en marzo;
respecto a las de abril de 1941, descendieron, pues
las de aquel mes llegaron a $ 6.588.000. Con la ci-
fra anotada, en los cuatro meses de 1942 el to-
tal recaudado asciende a § 17.642.000, frente a
$ 19.902.000 en igual lapso de 1941. La baja ano-
tada se debe principalmente al renglén de aduanas,
por causa de las dificultades del conflicto mundial.

Continué el descenso en los préstamos y descuen-
tos del Banco de la Repiblica a las instituciones afi-
liadas, pues de $ 15.508.000 a que llegaron en mar-
zo, bajaron para el 30 de abril, a $ 13.787.000. Los
concedidos al piblico con garantia en bonos de al-
macenes de depésito también bajaron, de $ 17.883.000
a $ 15.727.000 entre las dos fechas comentadas. Au-
mentaron, en cambio, los préstamos al gobierno, de
$ 37.165.000 a $ 38.011.000.

No variaron mayormente los billetes del banco
en circulacién, ya que de $ 75.682.000 en marzo,
avanzaron en abril a § 75.695.000. Los depésitos en
el mismo banco, en cambio, subieron de $ 50.660.000
a $ 59.021.000.

Tanto la moneda en circulacion como los depdsi-
tos disponibles por medio de cheques avanzaron
también de marzo a abril, de acuerdo con estas ci-
fras: de § 103.783.000 a $ 103.796.000 la primera,
y de $ 90.496.000 a $ 94.139.000 los segundos.

Apreciablemente se incrementaron las reservas de
oro y divisas del instituto emisor, ya que de
$ 46.692.000 en que quedaron en marzo, subieron
en abril hasta § 55.856.000. A oro fisico corres-
ponden dentro de estas cifras, en su orden,
$ 26.611.000 y $ 28.288.000.

Por lo que se refiere al movimiento de cheques,
asi los que pasan por compensacién como los paga-
dos directamente al piblico, descendieron entre mar-
zo y abril, segiin se deduce del siguiente resumen:

a) Por compensacién.

(en miles de pesos)

Abril Marzo Abril
1942 1942 1941
En e pafs o,u.eaviiain. 111.998 121.843 103.674
En Bogotd .......cveien 54.087 66.156 51.095

b) Directamente.

(en miles de pesos)

Abril Marzo Abril
1942 1942 1941
En el pafs ............. 234.463 237.976 212.143
En Bogotd ............. 69.716 72.910 66.142

Contintia el precio del délar a $ 1.75, sin mayor
modificacién respecto a la cotizacién de meses an-
teriores.

Con las 53.297 onzas de oro adquiridas por el
banco en abril se completan en los cuatro primeros
meses de 1942, 212.287, contra 226.940 en igual pe-
riodo de 1941.

Tanto en Nueva York como en los mercados de
nuestro pais, las cotizaciones del café se han man-
tenido sin modificacién. Del mismo modo, los en-
vios de nuestros puertos al exterior, especialmente
hacia los Estados Unidos, se han activado de ma-
nera notoria, lo cual ha traido la descongestién en
los sitios de embarque.

En abril se movilizaron para su posterior envio
al extranjero 384.015 sacos, contra 377.763 en mar-
zo y 401,398 en abril de 1941. En los cuatro prime-
ros meses de 1942 el movimiento llegé a 1.328.397
sacos, contra 1.469.864 en igual lapso de 1941.

ALGUNAS CIFRAS DE INTERES

Depésitos en bancos —exceptuado el Banco de la
Reptiblica—. A $ 163.561.000 subi6 esta cuenta en
abril, frente a § 159.885.000 en marzo precedente y
$ 147.058.000 en abril de 1941, cifras estas dentro
de las cuales se contabilizan ahorros por $ 19.669.000,
$ 19.529.000 y $ 18.403.000.

EXPLOTACIONES DE PETROLEO

1.072.000 barriles fue el producto de las distintas
concesiones en abril de 1941, contra 1.296.000 en
marzo anterior y 1.658.000 en abril de 1941.

COMERCIO EXTERIOR

Exportaciones (FOB). Si se las compara con las
del mes anterior —§ 23.931.000— las de abril de
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1942 exhiben apreciable descenso, $ 16.145.000, en
todo caso algo superiores a las de abril de 1941
—3$ 14.621.000—.

Importaciones (CIF). Ligeramente subieron en
abril —$ 6.386.000— con respecto a marzo —$
5.639.000—, pero estan bien por debajo de las de
un afio atrds, abril de 1941, $§ 11.794.000.

INDICE DE ARRENDAMIENTOS DE VIVIENDAS EN
BOGOTA

Siempre como base septiembre de 1936 = 100, el
indice de arrendamientos de viviendas en Bogotd,
continué en abril, lo mismo que en marzo, en 117.9.
Un afno atris, abril de 1941, habia marcado 117.2.

BOLSA DE BOGOTA

$ 2.624.000 fue el total negociado en abril, por
comparar con $ 2.207.000 de marzo y § 2.456.000 de
abril de 1941.

“Las finanzas de Cundinamarca”

En los apartes del mensaje del sefior gobernador
de esta seccion del pais a la asamblea, se hace un
resumen de la situaciéon del departamento, y se
destacan los adelantos en la pavimentacién de ca-
rreteras y los beneficios que para todos los muni-
cipios de la seccion ha traido el Fondo de Fomento
Municipal.

DETERMINACIONES DE LA JUNTA MONETARIA

RESOLUCION NUMERO 23 DE 1967

(mayo 3)

La Junta Monetaria de la Repiblica de Colombia,

en ejercicio de sus facultades legales y en particular
de las que le confiere el decreto 2206 de 1963,

RESUELVE:

Articulo 19 La Caja de Crédito Agrario podra
también emplear en préstamos para rehabilitacion
de cultivos de banano, conforme a sus programas,
los recursos provenientes del cupo especial de cré-
dito creado por la resolucién 22 de 1966 para la
conversién o refinanciacién de obligaciones a cargo
de los productores de la fruta.

Articulo 22 Conforme a lo dispuesto en el articulo
69, ordinal d) del decreto 2206 de 1963, autorizase
a la Caja de Crédito Agrario para aceptar garantia
personal en los créditos que otorgue a corto o a me-
diano plazo y cuya cuantia no exceda de $ 300.000.00.

Articulo 39 La presente resolucién rige a partir
de la fecha de su expedicidn.

RESOLUCION NUMERO 24 DE 1967
(mayo 3)

La Junta Monetaria de la Repiblica de Colombia,

en ejercicio de la facultad que le confiere el articulo

56 del decreto 444 de 1967 y previo concepto del

gerente de la Federacién Nacional de Cafeteros de
Colombia,

RESUELVE:

Articulo tdnico. Sefidlase en US§ 61.50 el precio
minimo de reintegro por cada saco de 70 kilos FOB,
para las exportaciones de café que se efectiien con
base en contratos registrados a partir de la fecha
de la presente resolucién.

RESOLUCION NUMERO 25 DE 1967
(mayo 10)

La Junta Monetaria de la Repiiblica de Colombia,

en ejercicio de sus facultades legales y en particular
de las que le confiere el decreto 444 de 1967,

RESUELVE:

Articulo 19 De conformidad con lo dispuesto en
el articulo 186 del decreto 444 de 1967, el Fondo de
Promocién de Exportaciones podrd conceder présta-
mos para los fines y dentro de las modalidades que
se indican en seguida:
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