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NOTAS

LA SITUACION GENERAL

Situacion monetaria—Informaciones pre-
liminares para el dia 23 de enero senalan
un total de medios de pago de $ 22.154 mi-
llones, con crecimiento de 1.6% en lo corri-
do de enero y de 18.6% en ano completo.
Constituye aquel el mayor aumento en las
primeras tres semanas de los ultimos cinco
afios, circunstancia que ha inducido a las
autoridades monetarias a vigilar mas estre-
chamente el desarrollo futuro del circulante,
y a tratar de contrarrestar las expansiones
primarias recientes, verbigracia por medio de
la nueva reglamentacién sobre titulos de cer-
tificados de cambio de la que se habla mas
adelante. Las variaciones comentadas pueden
apreciarse en el siguiente cuadro:

MEDIOS DE PAGO

VARIACION EN LAS TRES PRIMERAS SEMANAS

DE ENERO
Absoluta Porcentual
millones de pesos
18T - o paims it esiabd S R 4 4134 +1.2
OO s et i o bt m e e + 93 +0.7
L L T +210 +1.4
YT st s sim s wiapavasssiiis prag +242 +1.3
BOTL e a00ns s duasians Soaisss wim i wiansd 4354 +1.6

Cabe destacar el desenvolvimiento durante
el presente mes de algunos elementos que
inciden en la oferta monetaria, como son el
fortalecimiento de las reservas internaciona-
les netas: la total recuperacion de los depési-
tos del piblico en el sistema bancario, con la
consecuente cancelacién de su cupo especial
en el Banco de la Reptblica; y el financia-
miento adicional a la Federacién Nacional
de Cafeteros.

Situacion cambiaria—Hasta el 24 de enero
la balanza cambiaria registra ingresos bru-
tos por US$ 66.1 millones y egresos por

EDITORIALES

US$ 46.1 millones experimentando asi los ac-
tivos internacionales un ascenso de US$ 20.0
millones. En las transacciones corrientes se
nota un ritmo mas lento que el de similar
periodo del afio anterior y que el promedio
mensual de varios afios atrds. No obstante,
tratindose de principios del afio, alin es pre-
maturo formular cualquier juicio con respec-
to a la tendencia, ya que hay hechos que jus-
tifican el menor dinamismo de estas prime-
ras semanas. El principal, como lo expresan
las cifras del cuadro, es el del café, en cuyo
mercado externo se mantienen las dificulta-
des que prevalecieron a fines de 1970.

BALANZA CAMBIARIA

(Millones de USS$)

Hasta enero 24

1971 1970

Ingresos corrientes ................... 40.9 53.8
Exportaciones de bienes........... 33.3 44.56
CBEIE .icvioovnsonsmnnimsieausoasa 21.6 35.0

Otros productos ............. 11.7 9.6

Oro y capital petréleo........... 1.2 1.9
Exportacién de servicios.......... 6.4 7.4
Egresos corrientes .................. 36.3 42.4
Importacién de bienes............ 24.3 27.2
Petr6leo para refinacién......... _ 1.6
Importacién de servicios.......... 12.0 18.6
Superdvit (4) o déficit (—)........ + 4.6 +11.4
Financiselén neta ..........c.c00000 +15.4 +24.2
Capitial DRICRAD i oo s s wiemn s nia — 0.1 + 2.0
Capital offcial .................. — 2.4 + 2.6
Banco de la Reptblica ........... +17.9 -+19.6
PrORLATIOR oo o tiv wumwiais tniais wiy — 0.2 — 1.0

OfPoB [(I) oo s sdam i on i +18.1 +20.6
Variacién de las reservas............. +20.0 +35.6

(1) Incluye derechos especiales de giro.

Por lo que respecta a la financiacién, los
resultados netos son negativos, aunque no
en cuantia apreciable. Ello se debe a que
en los primeros dias del afio coincidie-
ron vencimientos de préstamos més altos que

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



4 REVISTA DEL BANCO DE LA REPUBLICA

el promedio normal para un periodo seme-
jante.

A los saldos positivos del conjunto de tran-
sacciones cambiarias se adiciona el ingreso
de US$ 16.8 millones por Derechos Especiales
de Giro, la segunda asignacién anual efec-
tuada por el Fondo Monetario Internacional
entre sus paises miembros. La distribucion,
efectiva desde el 19 de enero, se hizo en pro-
porcién de un 10.7% de las cuotas de los
109 paises participantes en la Cuenta Espe-
cial de Giro el 31 de diciembre pasado.

Registros de importacion y exportacion—
Al analizar las cifras definitivas de los re-
gistros de importacién y exportacién co-
rrespondientes a 1970, vale la pena destacar
algunos hechos importantes. En primer lu-
gar, es necesario poner de presente que en
ambos rubros, el dltimo afio marca el méaxi-
mo alcanzado por el pais en todas las épocas.

El incremento de las exportaciones se de-
be al café, secuela de los mejores precios y
del mayor volumen de las ventas. Las expor-
taciones nuevas, si bien registran niveles su-
periores a los del afio anterior, crecieron a
un menor ritmo, lo que obliga a redoblar los
esfuerzos en esta materia. Hay que hacer
hincapié en los problemas de cosechas y de
mercados en varios de los renglones agrico-
las, de los cuales depende una considerable
proporcién de nuestras exportaciones distin-
tas del café.

En las importaciones se puede destacar
no solamente el ascenso de mas de US$ 160
millones (22%), sino el alto coeficiente de
solicitudes aprobadas con respecto a las pre-
sentadas al INCOMEX. Este fue del 91%
que se compara favorablemente con un 78%
en 1969. Mas atn, el crecimiento en el pre-
supuesto de importaciones aventaja notoria-
mente al de las solicitudes.

REGISTROS DE IMPORTACION REEMBOLSABLES

(Millones de US$)

1969 1970

Bolleltnlew ., . ooisosnsensssninssisnoeion 815.5 864.7
ADrobaciones .iovisisiessesse iseenes 638.5 785.4
a. Libre importaciébn .............. 117.0 157.8

b. Licencia previa ......cco0c0caae 521.0 624.1

c. Excepciones a la lista prohibida.. 0.5 3.6
Aprobaciones/Solicitudes ............... 78% 919%

Asimismo, los registros correspondientes
a la lista de libre importacion fueron superio-
res en 35% a los de 1969 y representaron el
20% del total de importaciones reembolsa-
bles frente a 18% del afo anterior.

Reintegros anticipados por exportaciones
de café—La Junta Monetaria sefald, a par-
tir del 20 del presente mes, en $ 19.00 por
délar de los Estados Unidos o su equivalente
en otras monedas, la tasa para liquidar en
forma provisional las divisas que el Banco
de la Reptblica reciba por futuras exporta-
ciones de café. Dicha medida tiende a facili-
tar mayores recursos a los exportadores para
su participacién en el mercado, aliviando asi
las cargas financieras de la Federacién Na-
cional de Cafeteros. Por supuesto, para ele-
var esta liquidacién provisional las autori-
dades monetarias han exigido un escrutinio
cuidadoso sobre el destino de los pesos que
en esta forma se generan, con el fin de que
se dirijan efectivamente hacia el mercado in-
terno del grano. De no ser asi se estaria su-
ministrando una liquidez adicional no solo
innecesaria sino seriamente perjudicial para
los desarrollos monetarios.

Mercado de futuros para certificados de
cambio—En el mes de mayo de 1970, por re-
solucién 33, la Junta Monetaria habia auto-
rizado al Banco de la Repiiblica para expedir
titulos que podrian canjearse en un plazo de
45 a 180 dias por “Certificados de Cambio”.
Ahora, por la resolucién 2 de 1971, se les ha
reconocido un interés del 5% anual. Tiende
esta medida a colocar el rendimiento de los
titulos en una posicibn méas acorde con la
que ofrecen los principales documentos que
se cotizan en el mercado.

Como se recordari, los giros que se hagan
con el canje de estos titulos estan exentos del
requisito exigido por la resolucién 53 de 1964,
—consignar el 95% del valor del giro con
veinte dias de anticipacién a la fecha en que
quiere hacerse—, lo cual constituye una ven-
taja indudable para el que paga al exterior.

En las notas editoriales de mayo de 1970,
refiriéndonos a este instrumento, se expre-
saron los siguientes conceptos que conservan
su actualidad, maxime ahora cuando se le
ha creado un nuevo e importante incentivo:
“La aceptacién que tal mecanismo tenga en
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el futuro, bien sea en la forma en que se
acaba de reglamentar o en otras que acon-
sejen las circunstancias, puede ser muy sig-
nificativa para la politica monetaria y cam-
biaria. Para esta ultima seria un gran pa-
liativo que contribuiria a mantener los mo-
vimientos cambiarios en forma suave y gra-
dual, evitando las fluctuaciones bruscas o
las cristalizaciones indefinidas que tanto dafio
han causado al sistema en afios no muy re-
motos. Por otro lado, desde el punto de vista
monetario, es un nuevo medio que evitaria
acudir con tanta frecuencia e intensidad al
encaje, facultad la mas utilizada en nuestra
historia monetaria —casi podria decirse la
inica—, que si bien tiene virtudes y efica-
cia indiscutibles, a la larga como herramien-
ta aislada y exclusiva, no deja de tener de-
fectos y limitaciones protuberantes”.

Tercer Periodo de Sesiones Extraordina-
rias de la Comision del Acuerdo de Carta-
gena—Del 14 al 31 de diciembre pasado se
realizé en Lima el Tercer Periodo de Sesiones
Extraordinarias de la Comisién del Acuerdo
de Cartagena.

Las siguientes fueron las principales deci-
siones adoptadas, mediante las cuales se dio
cumplimiento a todos los compromisos pre-
wistos en el Acuerdo para ser aprobados por
los paises miembros a méas tardar al finali-
zar 1970.

A—La Comisién aprob6 la creacién de cin-
co Consejos destinados a facilitar la coordina-
cion de los planes de desarrollo y la armoniza-
cion de las politicas econémicas y sociales de
los paises de la subregién, previstas en el ar-
ticulo 26 del Acuerdo. Dichos Consejos esta-
ran integrados por representantes de los or-
ganismos gubernamentales encargados del es-
tudio y ejecucién de las politicas econémicas
en cada pais y se reunirin cuando sean con-
vocados por la Junta.

B—Se acordé la némina de productos suje-
tos al programa de desgravacién autométi-
ca. Tal némina comprende aproximadamente
3.400 items, cuyos gravamenes, partiendo
de un nivel que no podri exceder el ciento
por ciento del valor CIF de cada articulo,
deberan quedar totalmente eliminados a més
tardar el 31 de diciembre de 1980, mediante
reducciones anuales de un diez por ciento a

partir de 1971. Entre los articulos de especial
interés para Colombia se destacan los del
sector agropecuario, principalmente el gana-
do vacuno y la carne, cuyos aranceles han
quedado notoriamente rebajados. Asimismo
tienen importancia para el pais los productos
quimicos, medicamentos, manufacturas de
cuero, algunas clases de papeles, gran nu-
mero de productos de los sectores del vidrio y
metalmecénico.

C—Se definié la némina de productos re-
servados para ser programados sectorialmen-
te y la de aquellos que no se producen en
ningtin pais de la subregiéon. Estos Gltimos
segin lo dispone el articulo 50 del Acuerdo,
quedardn liberados de gravidmenes y res-
tricciones el 28 de febrero de 1971. Entre los
sectores industriales que han sido elegidos
para programas sectoriales, figuran: el si-
derurgico, el automotor, el petroquimico, el
de construccién naval y una porcién del me-
talmecanico. Los programas sectoriales se re-
fieren a productos que exigen economias de
escala y por tanto necesitan el mercado mas
amplio de los cinco paises. En este y en los
préximos anos seran estudiados por la Junta
para someterlos a la aprobacién de los paises
miembros.

Del elenco de mercancias no producidas en
la subregién, la Comision decidié asignarle a
Bolivia y Ecuador la fabricacién de sesenta
y una posiciones de la NABALALC (Nomen-
clatura Arancelaria de Bruselas para la
ALALC), cuya liberacion favorecera unica-
mente a estos dos paises. Tanto a la puesta
en marcha de las plantas como al uso exclusi-
vo del mercado subregional les fue fijado un
plazo, que en este ultimo caso se extiende
hasta 1980.

De igual manera, la Comision resolvi
otorgarle sesenta y dos productos a Bolivia y
cuarenta y nueve al Ecuador, para ser libe-
rados por parte de Colombia, Chile y Peri el
12 de enero de 1971. De ellos, gran parte son
articulos alimenticios, ademas de algunas ma-
terias minerales y de varias manufacturas
del sector metalmecénico.

D—Otra de las decisiones se refiere a la
adopcién del Arancel Externo Minimo Co-
min, el cual quedaré en plena vigencia el 31
de diciembre de 1975, a través de la aproxi-
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macién de graviamenes que Colombia, Chile
y Pertl se comprometen a cumplir en forma
anual a partir del 31 de diciembre de 1971.
El Arancel Externo Minimo Comun tiene
como objetivos esenciales otorgar una ade-
cuada protecciéon a la produccion subregio-
nal, estimular su eficiencia y facilitar la adop-
cién del Arancel Externo Comin, cuya apli-
cacién estd prevista en el Acuerdo para el
31 de diciembre de 1980.

E—Por tltimo, se aprobé la decisién ni-
mero 24 sobre el régimen de capitales del
Grupo Andino. Este documento, de la mayor
trascendencia para el desarrollo del Grupo,
ha sido calificado de muy distinta manera
por la opinién publica. Es natural que en cam-
po tan dificil y complejo no siempre queden
satisfechos todos los sectores e inclusive que
se pueda incurrir en inadvertencias y vacios
cuya magnitud solo la préctica los demostra-
ra, lo mismo que la via de corregirlos y sub-
sanarlos.

Sobre el proyecto inicial se hicieron im-
portantes avances, verbigracia el limitar el
régimen para aquellas empresas que aspiren
a beneficiarse del “mercado ampliado”, pues
es obvio que las concesiones que se hacen
nuestros paises sean para provecho del aho-
rro de la misma regién.

A la inversa, cuando las empresas extran-
jeras exporten a terceros paises méis del
80% de su produccién, no estaran sometidas
a las normas del capitulo II, y en especial
del articulo 30, modalidad importantisima
para que el capital extranjero contribuya al
fortalecimiento de las balanzas de pagos, pre-
supuesto bésico para el desarrollo en el caso
colombiano.

Las empresas extranjeras en el sector de
productos bésicos, no estdn obligadas a su-
jetarse al régimen de transformacién a em-
presas nacionales o mixtas. Como se define
en el articulo 40, para los efectos del régimen
de capitales dentro del Grupo Andino, se en-
tiende por sector de productos bésicos el que
comprende las actividades primarias de ex-
ploracion y explotacion de minerales de cual-
quier clase, incluyendo los hidrocarburos li-
quidos y gaseosos, gasoductos, oleoductos y
la explotacion forestal.

Aunque Colombia no presenta el grado de
explotacién de minerales que otros paises del
Grupo Andino tienen en la actualidad, es per-
tinente destacar esta excepcion. La alta den-
sidad de capital implicita en esta actividad
hard necesaria la participacion del capital
extranjero, si el inventario minero o nuevos
hallazgos ofrecieren a Colombia mejores pers-
pectivas que las que ha tenido hasta el pre-
sente en este campo. Para esta eventualidad,
como lo consigna el articulo 40, durante los
primeros diez afos de vigencia del régimen
se permite la subsistencia del sistema de con-
cesiones, como también es posible otorgar re-
mesas de utilidades en exceso del 14 %.

Quedan en el Estatuto muchos puntos por
reglamentar a discrecion de las autoridades
nacionales, lo que hace por ahora dificil pre-
cisar y medir los alcances del nuevo régimen.
Cabria sefialar, por via de ejemplo, las si-
guientes clausulas, de cuya aplicacion y re-
glamentacién depende fundamentalmente el
desarrollo del régimen que comentamos:

1. La calificacién final de “Empresa Na-
cional”, “Mixta” y “Extranjera” se deja al
organismo nacional competente, pues es este
el que decide cuando la proporcién de capi-
tal se refleja en la direccién técnica, finan-
ciera, etc. (Articulo 1°).

2. Se prohibe la inversién extranjera di-
recta en actividades que los paises conside-
ren adecuadamente atendidas por empresas
existentes (articulo 3°9).

3. La prohibicion de celebrar contratos so-
bre transferencia de tecnologia externa o so-
bre el uso de patentes y de marcas cuando
contengan cldusulas que impliquen determi-
nadas obligaciones, no es perentoria. El pais
receptor puede aceptar dichas cldusulas, en
casos excepcionales. (Articulos 20 y 25).

4. El limite maximo del 14% para la re-
mesa de utilidades admite dos excepciones:
a) A peticion de cualquier pais miembro,
la Comision estd facultada para autorizar
porcentajes superiores y b) Los paises miem-
bros tienen facultad para autorizar porcen-
tajes superiores a las empresas extranjeras
establecidas en el sector de productos bésicos.
(Articulos 37 y 40).
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5. Como excepcion se admite la inversién
foranea en el sector de servicios publicos,
en los casos en que esta sea indispensable pa-
ra que las empresas extranjeras existentes
operen en condiciones de eficiencia. (Articu-
lo 41).

6. Finalmente, cuando a juicio del pais
receptor existan circunstancias especiales, di-
cho pais podrd aplicar normas diferentes a
las que deben regir ordinariamente en los
sectores de productos bésicos, financiero, de
servicios publicos, de transporte interno, de
comunicaciones y de comercializacién local.
Si esas empresas no convienen su trans-
formacion en nacionales o mixtas, o si el pais
miembro aplica normas diferentes a las que
deben regir ordinariamente, no podran gozar
de las ventajas del programa de liberacién
del Acuerdo de Cartagena. (Articulo 44).

Vista la amplitud de las clausulas de excep-
cion comentadas y otras que se escapan a es-
te somero anéilisis, se advierte cémo de su
aplicacién y reglamentacién por cada uno de
los paises asi como del grado de armonia que
se logre, dependera en buena parte la crea-
cion de situaciones juridicas concretas y por
tanto el desarrollo que tengan las inversiones
extranjeras en la region y el juicio que pue-
da emitirse sobre el régimen convenido.

Desde el punto de vista del estatuto co-
lombiano se acoge mucho de su estructura,
por ejemplo en la calificacién previa de la in-
versién, su registro, el control sobre remesas
y el limite de las mismas, asi como la discre-
cionalidad en el sefialamiento de las condicio-
nes segun las cuales los capitales extranjeros
pueden trabajar en el pais. Es este tltimo ca-
racter el que ha permitido que después de
negociaciones en las cuales se precisa el inte-
rés nacionalista se llegue finalmente a crear
situaciones juridicas individuales que asegu-
ren la estabilidad a la inversion.

Como Colombia ha tenido una experiencia
importante en materia de control de cambios
en los ultimos afios, se hace en los acapites
siguientes una breve resefia a este respecto.

Inversion extranjera en Colombia—A par-
tir del régimen de control de cambios esta-
blecido en 1967, se ha realizado el inventario
escrupuloso del capital extranjero vinculado

i

a Colombia, y asimismo aplicado los criterios
selectivos exigidos para las nuevas inversio-
nes por el Estatuto Cambiario —Decreto-Ley
444 de 1967—.

Una mirada retrospectiva a los sistemas
que han antecedido al actual, evidenciaria las
fallas de la libertad absoluta en que se desen-
volvia la inversién extranjera, —Ley 8% de
1952 y Decreto 107 de 1957—. La importacién
de capital, su reexportacién y giro de utili-
dades no tenian en principio otras limitacio-
nes que las que pudieran derivarse del libre
juego del comercio internacional, las condi-
ciones del mercado interno y las circunstan-
cias propias de cada inversionista. Con la
adopcién de algunas medidas se fueron levan-
tando paralela y lentamente minimos contro-
les al capital extranjero y, no obstante que
estos consultaban en buena parte el acopio de
experiencias pasadas, el capital extranjero
seguia fluyendo al pais sin criterios econé-
micos depurados.

Significativo avance en esta materia vino
a ser el Decreto-Ley 444 de 1967, asi como la
resolucion 9 de 1968 del Departamento Na-
cional de Planeacién y demds normas que lo
han reglamentado. Se traza un sistema de
control y una politica destinada a encauzar
la inversién externa hacia actividades que,
no pudiendo desenvolverse adecuadamente
con recursos internos, contribuya en forma
activa a la buena marcha de los planes de
desarrollo econémico y social. De alli la im-
portancia de la calificacién y seleccion de
acuerdo con un claro orden de prioridades,
como su contribucién al nivel del empleo, el
aumento en las exportaciones y la diversifi-
cacion en sus fuentes, el efecto neto en la
balanza de pagos, la proporciéon entre el ca-
pital importado y las necesidades de inver-
sién fija y de fondos de trabajo que requie-
ra la respectiva empresa.

Es indiscutible que la inversion extranjera
es necesaria cuando sirve plenamente a estos
objetivos y altamente deseable en ramas de
la produccion de gran densidad de capital
que el ahorro nacional no estd en capacidad
de proveer o cuando en determinados planes
son imperiosas tecnologias de dificil acceso o
asimilacién y, en fin, cuando median condi-
ciones especiales para vender en los merca-
dos extranjeros.
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Pero es logico también que el pais se re-
serve el derecho de aceptar o no el capital
extranjero de acuerdo con el grado de utili-
zacién de materias primas nacionales o de
partes fabricadas en él. Igualmente que se
establezca un rigido control al derecho que
tienen los inversionistas de remitir al exte-
rior sus utilidades, de reembolsar el princi-
pal solo dentro de ciertas condiciones, para
eliminar las excesivas cargas a la balanza
de pagos por transferencias de dividendos y
otras sumas en favor de inversionistas ex-
tranjeros, no siempre razonables, altamente
gravosas como lo venian demostrando expe-
riencias pasadas.

Se pas6é asi de un automatismo en la in-
versi6n a un régimen discrecional que ha
permitido, gracias a su elasticidad, escoger
aquellas propuestas consideradas como maés
convenientes al interés nacional.

Segin datos de la Oficina de Cambios, se
han registrado 601 de las inversiones reali-
zadas con anterioridad a la aplicacién del Es-
tatuto Cambiario de 1967, por un valor de
US$ 392 millones y quedan por completar los
documentos correspondientes a 292 cuyo
monto podria llegar a US$ 66 millones.

Los datos citados no incluyen la indus-
tria del petréleo y sus derivados, de la cual
solo se han registrado ocho empresas por un
valor de US$ 165 millones, faltando por ha-
cerlo 37.

Por lo que hace a la inversién posterior al
Estatuto Cambiario, es decir, del 22 de marzo
de 1967 hasta el 19 de enero de 1971, se tie-
nen los siguientes guarismos de registros:

Actividades econémicas (miles de US$)
TRBOBEEIR. ..« oo mos vinionin aias ok bibats wia) sbinin SiavmSiasicn w8 41.850
Comercio y finanzas .........cocvveevvennnnns 20.178
Explotacién minas y canteras ................. 1.550
CORREYVORIOR, iiv o vnwas mves winaa smonsis sxvioeen 903
AGropeeuarif .....iceenievoves s s dsiessaess 1.013
Berwlelon o oconencncinsibsinsosinvei snmus e 2.282
TEINADOTES, _»isisivsss00w86 o 5ike b ks via sivmranissie ol 586
WOTIME s oo sws s n BRA G o GRS SR 113
o TS SR 67.970

Ademaés resta por formalizar el registro
de 81 inversiones por US$ 7.5 millones.

El pais, pues, ha recibido cerca de US$ 70
millones en casi cuatro afios, suma esta

que aunque moderada, contribuye al de-
sarrollo ordenado de su economia si se tiene
en cuenta el efecto de esta inversién sobre
exportaciones, empleo, tecnologia, ete., su-
puesta obviamente la acertada calificacién
previa por parte del Departamento de Pla-
neacién.

El capital total extranjero registrado, US$
460 millones —excluido el petréleo que tiene
un régimen especial— ha exigido giros al ex-
terior por US$ 33 millones en 1969 y US$
37 millones en 1970, descompuestos en la si-
guiente forma:

GIROS EFECTUADOS EN 1969 Y 1970
(En miles de US$)

1969 1970
DUdOs o5 i o ik v wnwainmae 20.187 24.324
Regalias ........eovvvvvvnnnenns 10.960 11.736
Reembolso de capitales ......... 2.083 1.064

EL COSTO DE LA VIDA

De acuerdo con informaciones suministra-
das por el Departamento Administrativo Na-
cional de Estadistica, los indices totales de
precios al consumidor para la ciudad de Bo-
got4, crecieron durante el afio 1970 en 5.4%
y 3.4% para empleados y obreros, respecti-
vamente. Vale destacar que el grupo de ali-
mentos con ponderaciones superiores a la
tercera parte del valor de la canasta, presen-
ta un incremento minimo para empleados y
disminucién para los obreros, por lo cual se
neutralizaron las variaciones de los demés
grupos cuyo crecimiento promedio oscilé al-
rededor del 9%.

VARIACIONES DEL INDICE DE PRECIOS AL
CONSUMIDOR EN BOGOTA
(Diciembre 1969 — Diciembre 1970)

Empleados Obreros

ALDINROB 556 rvcvasgrn v sEwEs o5 1.0 —3.3
VIR 5o comamnns vadasamsms 7.2 11.9
VORERRAYIO oo sias Suinidia/aenare vas s ass 11.6 10.4
MEIOORIABO0. .ovi5cneisiuinininaioit Shnimaie 7.4 8.2
Poli): vl mven ek s aEET 5.4 3.4

= ————

En el grupo de alimentos se destaca el
descenso en el precio de la papa, acompaina-
do de pequefios incrementos en el arroz, la
carne y la leche, en lo que se refiere a la
categoria de los empleados. Para los obreros
se presentan cambios de igual sentido en los
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mismos articulos, pero con un descenso mas
pronunciado en el caso de la papa que por
su mayor participacion en la canasta, explica
la diferencia de las variaciones en las dos
categorias de consumidores.

En lo referente a los indices nacionales, las
alzas registradas son del 7.2% y 6.3% para
los grupos de empleados y obreros, en su
orden, en las cuales influyeron notablemen-
te las ciudades de Medellin y Cali, correspon-
diendo el incremento mas bajo a la ciudad
de Pasto, segin lo indica el siguiente cuadro
de variaciones:

Diciembre 1969 — Diciembre 1970

Empleados Obreros

BOROER, 556405 65 o mew op s wes @i e wiki b 5.4 3.4
MOASHIN. v tnce won sroienig o ore st wisswsess 9.2 8.7
OB ovmnosmio i wn 65 v s H s wiiden uE w0 s 9.1 7.6
BRYEERAWIE. <500 o i w6 i st o5 siis 6.8 6.8
Bucaramanga ...................... 5.4 4.5
MERDIZRIEE v wiv v visi s o 506 bnts ass S 6.7 5.2
8 T T T T T T 2.6 1.3

En el conjunto de las ciudades que forman
el indice, el comportamiento del grupo de
alimentos presenta también incrementos me-
nores con relacién a los otros grupos.

Para concluir puede decirse que en general
los aumentos de los precios en 1970 son in-
feriores a los registrados en los dltimos cin-
co anos.

VARIACIONES DEL INDICE NACIONAL DE PRECIOS
AL CONSUMIDOR
1966 — 1970 (1)

Empleados Obreros

13.3 12.7
7.6 7.0
6.7 6.4
8.5 8.7
7.2 6.3

(1) Diciembre a diciembre.
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EL BALANCE SEMESTRAL DEL BANCO
DE LA REPUBLICA

En el cuadro siguiente aparecen las prin-
cipales cuentas del balance semestral, com-
paradas con las de los dos semestres ante-
riores.

1969 1970
Diciembre Junio Diciembre
(US$ 000)
Reservas de oro y divisas... 257.277 317.122 257.476
($ 000)

Préstamos y descuentos a
BEDEOB: 4 wiss siv s wine o 1.645.652 1.156.126 2.314.026

Descuentos a la Caja Agraria 1.947.650 1.981.847 2.014.890

Préstamos al gobierno nacio-

DAL .ipvrrimsrmenenmenrrgy  wawmess  swssvus 90.000

Préstamos a otras entidades
oficialed .iicesseisaminiine 597.645 561.790 579.968
Préstamos y descuentos a or-

ganismos del sector privado
Y OLYO8 .o.vieersecomnsnson 1.572.4563 1.385.436 1.927.682

TotRleS: . uconnsiwnonisssani 5.763.400 5.085.199 6.926.566

-

Inversiones en documentos de
deuda publica y otros..... 2.779.213 2.752.919 2.721.524

Billetes en circulacién...... 6.862.364 5.578.779 8.175.763

Depésitos y otros pasivos
exigibleB: ueismam s oo 11.097.629 12.521.156 11.539.127

LA UTILIDAD SEMESTRAL

De acuerdo con la ley organica y los esta-
tutos del Banco, la junta directiva ordené dis-
tribuir la utilidad liquida de $ 12.165.398.40
en la siguiente forma:

Para amortizar la regalia adicional pagada al

BRtRAD o useis v sititon wswas @ vio fale S b @ msene aid $ 318.850.00
Para pagar un dividendo semestral de $ 7.30
sobre 1.538.808 acciones de valor nominal de
$ 100:00 eada VDR o v s i s i pea e s 11.233.298.40
Para el fondo de recompensas y jubilaciones. ... 613.250.00
PORL. o scomm win v 3o 5375 wimvs ik 5601 5 91H A ST ¥ ¥ 8w $ 12.165.398.40
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