
NOTAS 

EDITORIALES 

Situación monetaria-Cálculos provisiona­
les para el 22 de enero enseñan medios de 
pago por $ 23.907 millone con a censo de 
7.9 o/o en año completo y disminución de 0.6 o/o 
en lo corrido del año. Hasta el 15, las coloca­
ciones del sistema bancario aumentaron en 
año completo 14.6%, y en la primera mitad 
rle enero bajan 0.1 %. El descenso del circu­
lante se explica en parte por mayores pagos 
al exterior, y de todas maneras difiere con lo 
normal para este mes, como se aprecia en el 
cuadro. Las colocaciones en cambio siempre 
bajan al comenzar el año. 

El término es muy corto para poder hacer 
un análisi completo de la dos primeras se­
manas del año, pero vale destacar el exceso 
de encaj que se registró en la mitad del mes, 
potencial expansionista que puede en breve 
plazo compensar las disminuciones a que se 
alude antes. 

Variaciones diciembre 31 - enero 15 

Cartera Colocaciones Medios de pago 
Millones Millones Millones 
de pesos % de pesos % de pesos % 

1968 - 139 - 1.3 - 19 -0. 2 + 1 + 0.1 
1969 -189 - 1.5 - 143 - 1 . 1 -! 21 o + 1.4 
1970 - 271 - 1.9 - 98 - 0 . 7 -! 14fi + 0 .8 
1971 - 244 - 1.5 - 128 - 0 . 7 -! 275 + 1.3 
1972 - 130 - 0 . 7 - 25 - 0 . 1 - 224 0 . 9 

Variacione año completo 
1968 l . 746 19.9 1.892 20.3 2 :J 77 21.4 
1969 l . 690 16 . 0 l. 727 15 . 4 2 . 177 16 .2 
1970 l . 720 14. 1 2.014 15.8 2 . 949 18.8 
1971 2 . 6 7 19. 3 2 . 600 16 .7 3. 308 17 . 8 
1972 2 . 104 12 . G 2. 5;;9 14 . 6 l . 9:!3 8 . 

Política monetaria-La Junta Monetaria 
-Resolución 2- estableció una tasa máxi­
ma de crecimiento de 4.6% para las coloca­
ciones de los bancos comerciales y de la Caja 
Agraria durante el primer trimestre del año, 
coeficiente que no podrá exceder del 2% du­
rante el mes de enero. Posteriormente -Re­
eolución 5- se excluyó de tal límite el 30 7o 
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que corresponda al descuento de bonos de 
prenda atendiendo a la necesidad inaplaza­
ble de financiar ciertas existencias agr ícolas. 

El ascenso del renglón "otros deudores va­
rios en moneda nacional" también puede lle­
gar a un 10% en el primer trimestre y a 
3% en enero. 

E ta medida se separa de la política tra­
dicional de encajes tan utilizada en Colom­
bia y se busca con ella volver a otros instru­
mentos que pueden coadyuvar al manejo mo­
netario. Los porcentajes comentados expre­
san la tendencia histórica de las colocaciones, 
meta que de cumplirse permite esperar un 
desarrollo ordenado en el trimestre. 

Situación cambiarla-Los primero 22 días 
del año eñalan operaciones de resultado des­
favorable en la cuenta corriente, contrarres­
tado en su mayor parte con flujos provenien­
tes de préstamos externos y de asignación de 
derechos especiales de giro. 

En las transacciones corrientes se apre­
cian movimientos similares a los de igual pe­
ríodo del año anterior en cuanto a ingresos 
y aceleración en los pagos por importaciones 
de mercancías y por los intereses remitidos 
al exterior. 

Balanza cambiaria 

( fillones de U $ ) 

Hasta enero 22 
1972 1971 1970 

I- Ina-resos corriente . . .... . . . . 3:1 . 3 40 . 9 53 .8 
Exportaciones de bienes ... . . . 32 .o 33 .3 44 .5 

afé .. .. ... . ......... . . .. 22 . 4 21.6 35 .o 
Otros . . .... .. ....... .... . 9 . 6 11.7 9.5 

Oro y capital petróleo ..... .. . 0 .'! 1.2 l. S 
Exportaciones de se rvicios . . . 7 .o 6 . 4 7.4 

II- Ea-reaos corrientes ....... . .. . 50 . 3 36 .3 42 . 4 
Importaciones de biene3 . .. . . . 33 .7 24.3 27 . 2 
Petl'óleo para refinación ..... . 0.1 1.6 
Importaciones de servicios . . . . 16 .5 12 . o 13 . 6 

111- Superávit <+> o déficit (-) .. - 11 . 0 + 4 . 6 + 11.4 
IV-Financiación neta ........ . . . + 8. o + 15.4 + 24.Z 
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Derechos especiales de gir(}-El 1 Q de ene­
ro el Fondo Monetario Internacional efectuó 
la tercera asignación de derechos especiales 
de giro, o "papel oro" como se les conoce 
comúnmente. En esta oportunidad se repar­
tieron DEG por el equivalente de US$ 2.951.5 
millones entre 112 países participantes en la 
"cuenta especial de giro" que administra el 
Fondo. Alcanza así la suma de las tres asig­
naciones US$ 9.315 completándose el primer 
período básico programado de asignaciones o 
emisión. La distribución toma como base el 
10.6ro de las cuotas que el 31 de diciembre 
último tenían los países miembros del Fon­
do y en tal virtud le correspondió a Colombia 
la cantidad de US$ 16.642.000, con lo cual 
lo recibido en el trienio asciende a US$ 54 
millones. 

Con ocasión de haberse cumplido este pri­
mer período básico de los derechos especia­
les de giro, vale la pena recordar sus ante­
cedentes y el papel relevante que ellos desem­
peñan en las finanzas internacionales. 

A raíz de las agudas y frecuentes crisis en 
la liquidez mundial, las autoridades moneta­
rias emprendieron desde hace muchos años 
el estudio de fórmulas que permitieran acele­
rar el crecimiento de las reservas monetarias, 
de acuerdo con la demanda que imponía el 
desarrollo del comercio internacional. En 
1967 un primer estudio elaborado por los di­
rectores ejecutivos del Fondo fue sometido a 
consideración de los gobernadores, quienes 
recomendaron que continuara el examen de la. 
propuesta de crear los denominados DEG y 
más tarde dieron todos los pasos conducentes 
para poner en funcionamiento el sistema. A 
finales de 1969 quedó definida la emisión de 
este nuevo tipo de reservas y se reformó el 
Convenio Constitutivo de la institución co­
menzando su aplicación a principios de 1970. 
En Colombia la Ley 2~ de 1969 aprobó la re­
forma aludida. 

Los derechos especiales de giro constitu­
yen una forma de activo de reserva, de natu­
raleza sui-generis, cuyo valor se expresa en 
términos de un contenido fijo de oro. Se emi­
ten por el Fondo Monetario Internacional y 
su manejo se efectúa por medio de cuentas 
individuales para cada país participante, en 
las cuales se anotan las entradas y salidas. 
Cada país recibe una asignación, sin que ten­
ga que efectuar compensaciones, pero se le 
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exige que en promedio en el término de cin­
co años sus tenencias de DEG no sean infe­
riores al 30 ro de las asignaciones acumula­
das. Ello no implica, por supuesto, que en un 
momento dado el tenedor no pueda utilizar­
los en su totalidad, pues tiene la posibilidad 
de reconstituirlos adquiriéndolos de otros 
países e inclusive de la misma Cuenta Gene­
ral del Fondo. 

Los DEG sirven para saldar operaciones 
con otros participantes de la "cuenta espe­
cial" y para cancelar obligaciones con el FMI, 
pero no pueden usarse para liquidar deudas 
intergubernamentales ni transacciones de ca­
rácter privado. El hecho de ser completamen­
te convertibles permite canjearlos por mone­
das de reserva y efectuar después las opera­
ciones que se deseen. 

Durante los dos años de vigencia del nue­
vo sistema, el crecimiento de la liquidez in­
ternacional alcanzó coeficientes no conocidos, 
por lo menos en la última década. En efecto, 
durante 1970 las reservas mundiales se ele­
varon en 18.3 ro y en los primeros nueve me­
ses de 1971 habían ascendido 26.8 ro. Si bien 
tales aumentos no se deben exclusivamente 
a los derechos especiales de giro, pues j us­
tamente en este período el déficit de la ba­
lanza de pagos de los Estados Unidos pro­
porcionó sumas ingentes de dólares a los de­
más países, su contribución sí fue notable en 
la creación global de liquidez. 

Hay que considerar, sin embargo, que los 
beneficios del nuevo instrumento recaen con 
más fuerza en los países industrializados, por 
su repartición proporcional a las cuotas en 
el FMI, lo cual acentúa la concentración de 
reservas en las naciones más ricas. A este res­
pecto cabe recordar que cuando se discutían 
las fórmulas para poner en funcionamiento el 
sistema comentado, los países en desarrollo 
aspiraron legítimamente a recibir, en térmi­
nos relativos, mayor liquidez que los demás, 
pues sus necesidades eran también relativa­
mente más grandes, obvio alcance de la soli­
daridad universal único marco dentro del cual 
podrá alcanzarse la justicia distributiva. 

En la Reunión de Gobernadore · Latinoame­
ricanos ante el Fondo Monetario Internacio­
nal y el Banco Mundial, y Gobernadores de 
Bancos Centrales de los mismos países, efec­
tuada en Bogotá en el mes de septiembre últi­
mo, hubo oportunidad de insistir en la vincu-
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lación de la nueva liquidez y reformas mone­
tarias en favor de los países en desarrollo. 
Hoy cobra especial actualidad esta posición 
con motivo de los nuevos planteamientos que 
exige la crisis monetaria internacional en cu­
ya solución posiblemente los DEG habrán de 
jugar un papel importante. 

Endeudamiento externo-El Gobierno Na­
cional, en vista de que la facultarle que 
le habían ido otorgada por la Ley 18 de 
1970 estaban agotada , pre entó a conside­
ración del Congre o en us se ione extra­
ordinarias, el proyecto de ley por el cual se 
le amplía u capacidad de contratar o garan­
tizar pré tamos xterno en una cuantía adi­
cional de US$ 1.000 millone . Este proyecto 
fue aprobado en el Senado de la República el 
año pasado quedando pendiente solamente 
su trámite en la Cámara de Representantes. 
Dada la importancia que para el desenvolvi­
miento del país repre. entan lo recur o ex­
ternos, hay que esperar que en breve tér­
mino el Gobierno contará con la facultad le­
gal solicitada. 

Una de las características de la economía 
colombiana -como la de todo país en pro­
ceso de desarrollo- es la baja capacidad para 
generar divisas que p rmitan acelerar el de -
envolvimiento y satisfacer la aspiraciones 
cada vez mayor por un mejor . tar de 
una población todo lo día n aumento, ras­
gos predominantes en lo tiempo. que corren. 
Ante la urgencia de at nd r e ta. demanda , 
ha sido preciso acurlir en forma continua a 
la financiación externa. 

El Gobierno Nacional y u in tituto han 
percibido una gran proporción de financia­
ción externa contratada, con el propó ito de 
adelantar los programas má allá de la li­
mitaciones del ahorro interno, mantener 
un nivel adecuado de importaciones e im­
pulsar la ejecución de programas y pro­
yectos de acuerdo con las prioridade e -
tablecidas en los planes. Los sectores que 
han recibido una mayor participación de la 
a istencia financiera xterna han ido: trans­
portes, electrificación, agricultura, ganade­
ría, educación y vivienda, todos ellos de co­
nocida importancia en el desenvolvimiento 
económico y social. 

El nuevo Plan de De arrollo reorienta la 
política de endeudamiento en el sentido de 
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canalizar mayor volumen hacia obras que di­
rectamente contribuyen al bienestar de la co­
munidad y a aliviar los graves problemas 
sociales de la nación. Igualmente hace én­
fasis en la contratación de créditos en con­
diciones favorables, en cuanto a plazos y 
tasas de interés, buscando una mayor entra­
da neta de recursos. 

El endeudamiento externo en sí mi mo no 
es bueno ni malo y su bondad depende de 
su contribución al desarrollo. Varios a pec­
tos e podrían mencionar sobre el particular: 
a) Condiciones favorables para que no se 
convierta en una pesada carga sobre presu­
puestos públicos y sobre las disponibilidades 
futuras de divisas; b) La orientación de los 
recursos hacia aquellos sectores y proyectos 
que contribuyan decisivamente a crear y me­
jorar condiciones propicias para el de arro­
llo; e) Capacidad de absorción de ahorro ex­
terno entendiendo por tal no solamente la 
posibilidad de atender el ervicio de la deuda, 
sino la existencia de condiciones mínimas pa­
ra lograr la más alta productividad de los 
recursos foráneos. 

La historia del endeudamiento externo 
colombiano, pese al gravamen que en algu­
nos períodos se ha derivado de la excesiva 
contratación de crédito a corto plazo, 
caracteriza por el avance n lo términos 
pactados, especialmente en los últimos años, 
si bien todavía puede ambicionarse más. Es­
te hecho se comprueba al comparar la evolu­
ción del endeudamiento de Colombia con el 
de otros países latinoamericanos. 

Plazo Periodo Intereses 
{años) de gracia % 

Argentina ·· · · · 1965 6 . 4 1.5 5.5 
1970 11 . 4 2 .G 7 .6 

Chile ... ....... 1965 24 .9 6.2 4.0 
1970 10 . 6 2 .5 6 .0 

Colombia ...... 1965 19 . 0 4 .6 4 . 6 

1970 26 .9 6 . 7 5.4 

Perú . . ......... 1965 16 .7 4 .2 5.8 
1970 8.0 2 .6 7.1 

Fuente: BIRF: 

En las cifras anteriores se puede apreciar 
la preocupación del país por controlar el au­
mento desmedido de los pagos por servicio 
y buscar un mayor volumen de transferen­
cias netas. Esto ha permitido mantener el 
nivel de endeudamiento en límites soporta­
bles y adecuados a las disponibilidades de 
cambio, posición ventajosa que se ha conse­
guido, en buena parte, por la asistencia fi-
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nanciera de los Estados Unidos y de los or­
ganismos internacionales. 

Los fondos estadounidenses se han canali­
zado a través de la AID, entidad que desde 
1962 ha otorgado al país recursos que ya 
superan los US$ 700 millones, constituyén­
dose en el principal prestamista extranjero 
de este período. Con los créditos obtenidos 
de esta agencia se ha logrado mantener un 
flujo de importaciones adicionales que se es­
tima alcanza un 15%. del total de las de ca­
rácter reembolsable. Además, los créditos 
contratados por el Gobierno Nacional gene­
ran contrapartidas en pesos que han fortale­
cido el Presupuesto Nacional y los de institu­
ciones descentralizadas de fomento industrial 
y de vivienda. Los créditos globales y secto­
r-iales han permitido efectuar importantes 
obras de infraestructura y desarrollo social. 
De otra parte, esta asistencia ha sido otor­
gada en condiciones financieras muy favo­
rables por sus amplios períodos de reembol­
so y sus bajas tasas de interé . 

Por estas razones la tendencia observada 
en las últimas determinaciones del Gobierno 
de los Estados Unidos a reducir la ayuda al 
exterior crea preocupación. Sin embargo, las 
decisiones adoptadas en la décima reunión 
anual de los miembro de la OECD, en el sen­
tido de brindar un apoyo financiero más am­
plio a los países en desarrollo a través de 
créditos oficiales libres de ataduras y en con­
diciones suaves, hacen abrigar la esperanza 
de que los países europeo se conviertan en 
una fuente importante de crédito y de que 
los Estados Unidos perseveren en su políti­
ca de años recientes. 

Fondo Financiero Agrario-La Junta Mo­
netaria aprobó en la primera sesión de este 
mes un presupuesto para el primer semestre 
del Fondo Financiero Agrario, por un total 
de $ 581 millones, de los cuales el Fondo apor­
tará el 65% o sea $ 378 millones. Esta fi­
nanciación se estima cubrirá 248.300 hectá­
reas de siembras y representa incrementos 
de118% y 19% en superficie y valor respec­
tivamente sobre las metas cumplidas en aná­
logo período del año anterior, crecimientos 
estos equivalentes en términos absolutos a 
cuarenta mil hectáreas y $ 97 millones, en 
su orden. 

Dentro de las limitaciones propias de una 
agricultura en constante evolución, este Fon-
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do e ha convertido en uno de los instrumen­
tos más vigorosos para el fomento de la p a­
ducción agraria. A partir de su creación 
-Re olución 23 de 1966 de la Junta Mone­
taria- el Fondo canaliza cuantiosos recur-
as en favor de los principales rubros ag·rí­

colas de cosecha transitoria, evitando, a t ra­
vés de un evero control, posibles desviacio­
nes hacia otras actividades como ocurre fre­
cuentemente con el crédito agrícola. 

Uno de sus principales avances ha sido la 
oportuna programación por ciclos semes­
trales, obedeciendo a los períodos vege­
tativos de los cultivos objeto de crédito. Para 
ello, periódicamente se elaboran planes de 
producción que consultan tanto los gremios 
interesados como la política oficial en estas 
materias. 

De igual importancia es también la circuns­
tancia de estar consolidándose entre los usua­
rios del sistema, una verdadera clase media 
agrícola que en un futuro sea eslabón entre la 
agricultura tradicional y la netamente em­
presarial, y acicate para superar el empiris­
mo de aquella. La utilización forzosa de al­
gunos insumas, la planificación a nivel de fin­
ca y la a istencia técnica obligatoria, son 
igualmente instrumentos en los cuales se apo­
ya el Fondo para lograr us propó itos. 

Durante 1971 el Fondo Financiero Agra­
rio aprobó solicitudes de crédito por$ 1.032.1 
millones para cubrir una . superficie de 
446.705 hectáreas en cultivos agrícolas de 
consumo popular y de uso industrial, que lue­
go de atender los requerimientos internos, ge­
neran algunos de ellos excedentes exporta­
bles. 

Con relación a 1970 los rubros más benefi­
ciados fueron arroz, fríjol, sorgo y ajonjolí, 
cuyas operaciones arrojaron incrementos sig­
nificativos tanto en áreas financiadas como 
en recursos utilizados. El algodón, por el con­
trario, señala disminución consecuente con 
la menor área total bajo explotación y que 
fue determinada a su vez por las adversas 
condiciones climáticas predominantes en el 
Litoral Atlántico durante las épocas de 
siembra. 

En cuanto a los avances cuantitativos ex­
presados en términos de productividad, es 
preciso destacar algunos renglones que evi­
dentemente señalan mejores rendimientos por 
unidad de superficie a través de los últimos 
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años. A pesar de la acción desfavorable del 
invierno, los cultivos de arroz bajo riego y 
algodón, mue tran de acuerdo con e tadísti­
cas di ponibles, aumentos sobresalientes en 
productividad. Tal circunstancia ha permiti­
do, para el caso del arroz, normalizar los pre­
cios de consumo en el mercado interno y en 
cuanto re pecta al algodón, colocarlo ventajo­
samente en los mercados internacionales, has­
ta el punto de ser el principal rubro dentro 
de las llamadas exportaciones menores. 

En otros cultivos, en los cuales el Fondo 
Financiero Agrario cubre solo un porcenta­
je muy reducido de las áreas en producción, 
ciertamente los avances en productividad han 
ido precarios. Casos típicos son los rubros 

de maíz y fríjol en cuyo cultivo es justamen­
te má notorio el bajo nivel tecnológico. Al 
predominar en ambos casos la agricultura 
tradicional o de vertiente, los r endimientos 
promedios nacionales on bajos y no se ob-
ervan a vanees de significación. Infortuna­

damente e to últimos productos son de am­
plio consumo popular y pesan en forma no­
toria dentro de la llamada canasta familiar. 

La distribución por productos del Fondo 
Financiero Agrario para el primer semestre 
d 1972, e como sigue : 

Area F inan- F inan- Varincion 11 
ciación ciació n Semestre A 71 en 

Cul ti VO!! (Hall. por Ha. total 
S mi- (Has. Valor 

000) $ !Iones 000) (S Mlle.) 
Ajonjo!! .. .. .. . .. 6.6 1.300 8.45 + 1.2 + 1.61 
Algorión .. .. . . ... 47.0 2.600 117.50 + 10.3 + 21.69 
Arroz ···· ······· 64 .0 232.20 - 6.8 - 0.09 

Ri ego ····· ·· ·· (60.0 ) 3.750 (226.00) (- 4.1) <+ 8.10) 
S<>cuno ···· ···· ( 4.0 ) l. 00 ( 7.20 ) (- 2.2) (- 3.19) 

Ce hada · · · ·· · · ·· · · .o 1.700 13.60 + 0.7 + 2.02 
F rijol com(m ... .. 2.5 2.000 5.00 
Frijol ca r:.ota }' o/ s . :l.[i uoo 5.25 -1 3. 1 + 5.!JO 
Ma!z ... .... ... .. . 60.0 1.800 90.00 + 18.7 + 37 .69 
Mani ······· · ···· 0.5 1.400 0.70 + 0.5 + 0.70 
Pnpa ···· ········ 3.3 3.600 11.65 - 0.4 - 0.97 
Sorgo ··········· · 35.6 1.600 53.25 + 2.1 +10.61 
Soya ·· · · ·· ······ 23.0 1.600 34.50 + 8.9 +13.70 
Tria-o . . .......... 4.5 2.000 9.00 + 1.9 + 4.74 

Totales ····· ···· 24 8.3 581.00 + 40.7 +97.30 

Finalmente conviene señalar que el au­
mento en lo precios de consumo puede de­
rivarse de problemas de mercadeo y no ex­
clusivamente a limitaciones en la oferta. Co­
mo hemos insistido en tantas ocasiones, todo 
lo que tienda a aumentar la productividad 
del sector agrícola debe recibir especial pre­
lación. Frecuentemente la serie cronológica 
de los precios de los alimentos se encuentra 
por encima del nivel general de los mi -
mos. Esto parece indicar rigidez en la ofer-
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ta o inelasticidad a la demanda que solo 
esfuerzos ingentes en tecnología, inversión, 
etc., pueden superar. 

DOCTOR ALVARO LOPEZ TORO 

Con profundo pesar consignamos el falle­
cimiento del doctor Alvaro López Toro, des­
tacado ingeniero, economi ta y demógrafo, 
campos estos en donde demostró su alta ca­
pacidad y en los que prestó valiosísimos ser­
vicios al país, como Asesor de la Junta Mo­
netaria en la época de su fundación; en la 
cátedra universitaria, y con sus numerosas 
publicaciones científicas. Ultimamente se ha­
llaba vinculado al Banco de la República, en 
donde proyectó us excepcionale dote in­
telectuales y humanas. Poco antes de su 
mu rte las Fundaciones Ford y Rockefeller 
lo distinguieron con un premio especial en 
r econocimi nto de sus significativos aporte 
a la ciencia demográfica. Asimismo el In ti­
tute Colombiano de Ciencia lo honró con el 
pr mio Caldas de 1971. 

En sentidas comunicacione de condolen­
cia dirigidas a u familia, u col ga · profe­
sor de la Universidad de Princeton exalta­
ron sus imponderable calidade y lo cali­
ficaron como el má alto xpon nte en el 
campo demográf ico y económico de Latino­
américa. 

on motivo de tan sensible uceso la Jun­
ta Directiva del Banco acordó realizar una 
edición de us principales e tudio e igual­
ment aprobó la siguiente moción: 

"La Junta Directiva del Banco de la Repú­
blica registra con hondo y sincero pesar el 
súbito fallecimiento del doctor Alvaro López 
Toro, quien venía prestando en forma brillan­
te sus servicios a la Institución como Conse­
jero del Departamento de Investigaciones Eco­
nómicas; exalta sus extraordinarias condicio­
nes de hombre de ciencia y funcionario mode­
lo que lo hicieron acreedor a unánime admi­
ración y respeto, y presenta a su señora es­
posa, doña Angela Mejía de López, y a sus 
hijos, la expresión de su más sentida condo­
lencia". 

Los funcionarios y empleados del banco 
hacen suya esta demostración de pesar y des­
tacan la figura ejemplar del ilustre profe­
sional desaparecido. 
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Algunos indicadores econónúcos 

(Millones de pesos) 

Banco de la República 

Activos Pasivos 
Total 

Fin de: 
Présta- Fondo (Acti- Depósitos 
mos y Jnversio- Fondos lnversio- vos=Pa- Billetes 

descuen- nes en finan- nes vri- Otros si vos) en circu- Otros 
tos valores cieros vadas !ación Oficiales De im- Res. 53/64 

F.J.P. portación J. M. 
---- ---

1967 ................... 4.012 2.810 263 609 8. 778 16.472 4.n2 441 1.134 426 9. 549 
1968 ................... 4.994 2.866 313 765 11.702 20.639 5. 7;i5 579 l. 443 436 12. ·126 
1969 ................... 6. 763 2.859 579 893 14 . 528 24 . 622 6 . 862 550 l. 666 493 15.051 
1970 ..•.•.••••.•••••••. 6.927 2.878 835 1.037 15 . 7llli 27 .407 8. 176 490 l. 949 41í3 16.339 
1971 ................... 7.572 3.699 1.009 1.194 16.4 99 29.873 8. 909 550 l. 665 479 18.270 

1969 Mar ............ 4.689 2. 941 182 763 11.558 20.033 4 . 421 608 l. 481 599 12.924 Jun ............. 4. 768 2. 906 336 836 11.865 20.705 4.472 805 l. 595 616 13.81 'i Sep ............. 4. 637 2.886 484 866 12 . 930 21.802 4. 464 812 l. 629 536 14.362 Dic .............. 6. 763 2.869 679 893 14 . 628 24 . 622 6. 862 650 l. 666 493 16.051 

1970 Mar ............ 4.940 2. 891 484 881 16.644 24.740 6.150 629 l. 797 625 16 . 639 Abr ............. 4.879 2.866 607 884 16 . 303 24.439 6. 414 708 1.868 653 16. 79fi 
M:ay ............ 4. 835 2.852 661 900 16 . 672 24.820 6 . 367 643 1.895 647 16.268 
.Jun ............. 5.085 2. 906 605 897 lG. 671 26.063 6 . 579 803 l. 911 641 16.229 
Jul .............. 6.097 2.8 7 506 926 JG. 798 2G . :!13 6. 446 748 l. 934 641 16.644 
Ago ............. 6.160 2.886 684 945 16 . 652 25 . 217 5 .4·16 763 l. 950 fi74 16 . 484 
Sep ............. 6 . 091 2.877 G60 947 l fi . lí3R 26 . 1!3 5. 333 681 l. 996 (j63 16.640 
Oct ... .......... 4. 940 2.870 764 971 15 . 110 24.645 5 .586 7Sfi 1 . 994 629 15.761 
Nov ............. 6 . 3fí1 2.867 801 l. 007 15.338 26 . 364 5 . 976 634 l. 979 602 16 . 273 
Dic .............. 6 . 927 2.873 836 l. 037 15.736 27 .407 8.176 490 l. 949 453 16.339 

1971 Ene ............. 6. 912 2.866 833 l. 036 16 . 87G 26.522 6 .412 590 l. 926 612 16.983 Feb ............. 6.310 2.863 783 1.036 1fi . ó19 26 .610 6.1i2 639 l . 966 654 17.079 Mar ............. 6. 368 2 . 846 651 1 . 067 15.271 26 . 183 5. 949 874 2 . 014 584 16 . 762 Abr ............. 6. 336 2 . 951 719 1 . 070 15.377 26 . 453 5 . 874 921 2 . 034 469 17 .165 May ............ 6 . 167 2.949 801 l. 076 15.329 26. 322 5 . 8 o G31 2 . 030 504 17. 2i7 Jun ............. 6 . 237 2.953 880 1.085 15 . 330 26.485 6.178 910 1. 998 467 16.902 Jul.. ............ 6 . 186 2. 939 884 1. 104 15 .01!5 26.198 6. 012 608 1.983 li42 16.993 Ago ............ 5 . 933 3. 215 889 1.142 14. 8!)9 26.078 6. 018 626 1. 949 547 17.038 Rep ............. 5 . 976 3.207 904 1 . 178 14 .879 26 . 144 5. 994 628 1 . 888 53li Ji . 149 
Oct ............. 6.196 8.191 1.00'8 1.194 14.905 26.494 6.196 628 l. 851 514 17 .30(i 
Nov ............. (i. 174 :l.ú88 987 1.186 15.256 27 . 191 6 .481 661 t. 761í ú()9 17.815 
Dic ............. 7.572 8.699 1.009 1.194 16.4 79 29.873 8 . 909 550 l. 665 4 jQ 18.270 

1 !l72 Enero ......... 6.598 8.691 94'8 1.195 16.639 28.9 71 6. 941 54 7 l. S lO 617 19. 25'6 

Ingreso de divisas Egreso de divi~;as 
Medios Coloca- Depósitos Tndice de 

precios al 
de pago ciones de ahorro Por exportaciones con su-

Periodo Otros Importa- Otros midor. 
(l) (1) (1) Total Total Bogotá 

Café Menores (2) e iones (3) obreros 
(4) 

Millones de pesos Millones de US$ 

1967 ................... 13.460 11.236 l. 990 :l19 117 664 1 . 000 449 661 l. 000 373 . 1 
19(iR ................... 16.485 13.100 2.367 314 178 417 909 420 426 846 393.9 
19(i9 ................... 18.448 16.256 2.716 333 207 405 945 474 481 !lOií 4H.8 
1970 ................... 21.627 17.425 S. 426 40ñ 237 471 1.114 línR 61í6 1 . 11!1 457. o 
1971 ................... 23.995 20.216 4.148 858 29·8 621 1.177 618 &56 1.169 521.3 

1969 Mnr ............ 16 .840 13.776 2.887 68 46 89 203 104 103 207 402.4 
Jun ............. lfi.l20 14.237 2.426 71 65 101 227 119 109 228 4!13 . 6 
Rep ............. 17.081 16.143 2.571 90 62 108 250 119 110 229 436 . 6 
Dic .............. 18.448 16.266 2. 716 ]()4 54 107 265 132 109 241 441.8 

1970 Mar ............ 18.748 15.780 2. 790 28 23 44 95 40 58 98 447.4 
Ahr ............. 18.966 15.738 2. 775 40 19 36 95 46 60 l 06 456.6 
May ............ 19.382 16.874 2. 886 34 16 40 89 42 86 78 461 .1 
Jun ............. 19.570 16.046 2.942 32 19 40 91 46 40 85 466.7 
Jul .............. 20.004 16.269 2.976 38 15 40 93 58 36 94 464.3 
Ago ............. 20.070 16.686 3.018 20 19 43 82 47 47 94 45li .1 
Rep ............. 19.987 16.776 3.102 25 19 37 81 44 46 89 456.6 
Oct ............. 20.126 17.126 3.246 88 23 38 99 64 69 123 467.7 
Nov ............. 20.864 17.627 3.268 20 21 30 71 46 38 83 455.4 
Dic .............. 21.627 17.426 3.426 60 26 46 122 65 69 124 467 .o 

1971 Ene ............. 21.988 17.809 8.460 26 16 46 88 43 36 79 462.0 
Feb ............. 22.024 18.161 3. 610 22 15 33 70 48 44 92 470.6 
Mar ............. 21.476 18.10!l 3.647 29 27 36 92 68 53 111 478.0 
Abr ............. 21.610 18.118 3.566 32 20 46 98 60 46 96 489 . 2 
May ............ 21.944 18.316 8.602 27 21 44 92 51 50 101 494.6 
Jun ............. 22.028 18.449 3.718 32 29 44 105 46 56 101 496.6 
Jul. ............. 22.446 18.772 3. 744 30 21 34 8fi 44 50 94 497 . l 
Ago ............ 22.683 19.101 3.843 29 29 39 97 54 39 93 501.9 
Sep ............. 22.577 19.868 8.880 36 21 46 103 49 48 97 604.9 
Oct ............. 22.400 19.716 3.957 28 26 36 90• 46 42 87• 514.3 
Nov ............ 22.913 19.812 3.918 32 26 55 113• 46 44 90• 519.4 
Dic .............. 2.3.995 2().216 4.148 35 47 49 13t • 6(1 62 112• 621.3 

1972 Enero ......... 23 .865* 2'0.200 .. 4.076* 32 16 44 91 « 48 92 525.1 

(1) Saldos al fin del año o mes. (2) Compra de capital petróleo y o1·o nuevo, servicios y financiación. (3) Petróleo para refinación, 
servicios y financiación. (4) Julio 1954 a junio 1965 = 100; las ciil'as de 1!lG6 a 1970 se refieren al mes de diriembl'e. • Provisional. 
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