NOTA METODOLOGICA
SOBRE LA REVISION DE LOS
AGREGADOS MONETARIOS

A partir del mes de julio de 2001 se introdujeron

algunas modificaciones a los agregados

monetarios, originadas principalmente en el

tratamiento dado a las entidades en liquidacion, la

inclusion de los CDT emitidos por las entidades

[inancieras especiales, y la inclusion de los depositos

a la vista de las entidades de depositos no bancarias.

I. TRATAMIENTO DE LAS ENTIDADES
EN LIQUIDACION
Durante los dos ultimos anos, 10 entida-
des del sistema financiero' han entrado
en proceso de liquidacion. Una vez una en-
tidad entra en proceso de liquidacion
forzosa, sale de la vigilancia de la Superin-
tendencia Bancaria, deja de reportar sus
balances a dicha entidad y en su lugar los
reporta a la entidad liquidadora bajo un

formato diferente.

Dado que los activos y pasivos de dichas en-

tidades se mantienen vigentes durante los

Por: Gloria Alonso y Carlos Varela*

procesos de liquidacion, la Subgerencia de
Estudios Economicos no excluye dichos ac-
tivos y pasivos de la medicion de los agrega-
dos monetarios y crediticios ni de sus
componentes. Sin embargo, por la imposi-
bilidad de contar con informacion que per-
mita identificar los pasivos sujetos a encaje,
la cartera v las inversiones en ¢l total de acti-
vos v pasivos en liquidacion, la SGEE deci-
dio mantener constante la informacion de
dichas entidades para la medicion de los

agregados.

Recientemente, la Subgerencia de Estudios

Economicos (SGEE) del Banco de la Repu-

' Bancos: Andino, Selfin y Pacifico; corporaciones financieras: de Occidente, de Transporte y del Pacifico; comparnias de
financiamiento comercial. Findesarrollo, Bermuidez y Valenzuela, Leasing Selfin y Leasing Pacifico.
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blica modifico el tratamiento dado a las enti-
dades financieras en liquidacion con el fin
de adecuarlo a los estandares internaciona-
les, tal como estan prescritos en la version
mas reciente del Manual de estadisticas mo-
netarias y financieras del Fondo Moneta-
rio Internacional. En dicho Manual se
recomienda identificar por separado, en los
agregados monetarios, las cuentas de las

entidades en proceso de liguidacion.

Con este fin, la SGEE estimo la evolucion de
los principales componentes activos y pasi-
vos de las entidades en liquidacion y actuali-
zO las series de los agregados, los cuales
presentan las siguientes modificaciones:

* En el agregado M1 se excluyen los depo-
sitos en cuenta corriente de las entidades
en liquidacion, ya que estos no poseen

liquidez inmediata.

La serie de cuasidineros se ve afectada por
la revision en las series de ahorro y CDT

de las entidades en liquidacion.

En el agregado M3 se presenta por sepa-
rado los depositos de las entidades en li-
quidacion bajo el rubro de “depositos a

plazo y restringidos™.

I/l. ErL cASO DE LAS ENTIDADES
FINANCIERAS ESPECIALES
Y DE LAS COOPERATIVAS

En los dltimos anos algunas entidades finan-

cieras especiales comenzaron a emitir Certi-

ficados de Depdsito a Término (CDT), los
cuales han alcanzado un crecimiento signifi-
cativo. Dado que estos CDT no se encuen-
tran en poder de los establecimientos de
crédito y por lo tanto, no habria una doble
contabilizacion, se decidio incluir estos pa-

sivos en el agregado monetario amplio.

En la actualidad, las entidades del sector co-
operativo tienen la opcion de capitalizarse y
funcionar bajo el control de la Superinten-
dencia Bancaria, Hasta ¢l momento, s6lo una
entidad cooperativa ha cumplido con los re-
quisitos de aprobacion como ente deposita-
rio, por lo cual se incluye a partir de la fecha,
la informacion correspondiente a esta enti-
dad en los agregados monetarios y crediti-
cios. En la medida que mas entidades reciban
aprobacion por parte de la Superintendencia
Bancaria, se iran incluyendo en la medicion

de los agregados.

Ill. Los bEPOSITOS A 1A vISTA

Tradicionalmente hasta diciembre de 1998,
solo se consideraban como pasivos sujetos
a encaje los depositos a la vista de las entida-
des bancarias. Bajo esta denominacion se
agrupan mids de 20 cuentas del Plan Unico
de Cuentas (PUC) entre las que se destacan

las siguientes” :

Depaositos simples: Corresponde a sumas
adeudadas por concepto de depositos de
dinero, por los cuales la entidad deposi-
taria expide un recibo a nombre del benefi-

ciario, ¢l cual no es negociable ni transferi-

‘ Bajo esta denominacion se incluyen algunas exigibilidades que no son propiamente redimibles a la vista. Por lo tanto, un

nombre mas apropiado seria el de “otras exigibilidades”.
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ble. A su presentacion reintegrard el valor

del deposito.

Bancos y corresponsales: Corresponde al va-
lor a favor de otros bancos o entidades
financieras, originados en los contratos ce-
lebrados con otras entidades (Ej. cheques

impagados).

Depdositos de la Nacion: Depositos recibi-

dos de la Nacion con un fin especifico.

Depaositos de garantia: Registra los deposi-
tos ¢n garantia recibidos por la entidad para
atender el pago de obligaciones a su favor,
ue por una u otra circunstancia no se pue-

den aplicar inmediatamente.

Depositos contractuales: En esta cuenta las
entidades cooperativas registran las acreencias
a cargo, provenientes de dineros recibidos de
asociados donde media el compromiso de

adquisicion de un bien.

Giros por pagar: Obligaciones derivadas de
la transferencia de recursos mediante la ex-
pedicion de ordenes telegrificas, telefonicas
o télex. La operacion puede constituirse
cuando se ordena el pago a una tercera per-

sona o al mismo cliente.

Cobranzas por liquidar: Obligaciones resul-
tantes de operaciones mediante las cuales la
entidad realiza cobros de letras u otros efec-

tos, a nombre de sus clientes.

Cheques de gerencia: Cheques expedi-
dos por los bancos con cargo a sus propias

dependencias.

Cheques certificados: Aquellos cheques en
los cuales ¢l librador o el tenedor ha exigido
que el librado certifique la existencia de fon-

dos disponibles para su pago.

Cheques viajeros: Cheques expedidos por el
librador a su cargo y pagaderos por su esta-
blecimiento principal o por las sucursales o

corresponsales.

Establecimientos afiliados: Obligaciones
que tiene la entidad a favor de los estableci-
micntos o companias afiliadas al sistema de
tarjetas de crédito que presten el servicio o

vendan bienes al consumidor.

Impuestos a las ventas por pagar: Contabi-
liza el valor del impuesto a las ventas por

pagar generado por operaciones gravadas.

Cuotas partes pensiones de jubilacion: Co-
rresponde a los valores a cargo de la entidad
que resultan de acuerdos con entidades ad-

ministradoras del régimen pensional.

Cheques girados no cobrados.

Valores por reintegrar - dacion en pago:
Obligaciones a cargo de la entidad origina-
das en el mayor valor de los bienes recibi-
dos en dacion de pago, sobre el valor de la

obligacion y a beneficio del cliente.

Cuentas por pagar exasociados: Organis-
mos cooperativos registran las cuentas pen-
dientes de pago, diferentes a los depositos

en cuentas de ahorro canceladas.

Otras (diversas cuentas por pagar): Corres-

ponde a los valores de cuentas por pagar no

wn
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incluidos en otras cuentas. Constituyen prin-
cipalmente sobrantes de cartera y de libran-

zas a favor de los clientes.

Cuentas canceladas: Registra el valor de
los saldos en cuenta corriente bancaria o
en cuentas de ahorros que por diversos
hechos, tales como la terminacion unila-
teral del respectivo contrato por parte
de la entidad, deben rtrasladarse a este
codigo v ponerse a disposicion del

cuentahabiente.

Otros (otros pasivos diversos): Otros pasi-
vos no incluidos en otras cuentas, principal-

mente sobrantes de caja y de canje.

En diciembre de 1998 se determinod que
los depdsitos a la vista de los intermedia-
rios financicros diferentes a bancos tam-
bi¢n debian estar sujetos a encaje. A partir
de la informacion historica de los balan-
ces mensuales se recalculd este com-
ponente v se incluyo en el agregado mo-

netario M3,

IV REVISION DE LOS AGREGADOS

Al incluir estas modificaciones, encontramos
que el nivel del agregado monertario amplia-
do, M3, se incrementa en 0,4%, en prome-
dio, en ¢l periodo de 1990 a 2001, Por otra
parte, las tasas de crecimiento de este agre-
gado no sufren mayores variaciones. (Cua-

dro 1, Grificos 1y 2).

Con la inclusion de los CDT de las entidades
especiales y la revision de las entidades en
liquidacion, el nivel del agregado monetario,
M3, aumenta en aproximadamente $254 mi-
les de millones (0,4%) en los ultimos dos anos.
Por otra parte, su tasa de crecimiento prome-
dio aumenta en 0,09 puntos porcentuales con

respecto a la serie original.

En lo que respecta a los medios de pago
M1, su nivel se reduce, en promedio, en $39
mm desde junio de 1999, a la vez que su
tasa de crecimiento disminuye en 0,1 pun-
tos porcentuales respecto a la serie original

(Cuadro 2).

Esta metodologia se elaboro con la colaboracion de Juan Manuel Lima O. de la Subgerencia de Estudios Economicos.
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Cu

adro 1

Revision del agregado monetario ampliado M3

Variacion anua.i %

Periodo (Miles de millones de pesos)
Anterior Ajustado - Dilerencia _Amrin_r_ ’ _n]uslado Diferencia

1991  Ene. 64751 6.550.8 75,6 30.5 1o 0,49
Feb. 6.547.5 6.624.4 76,9 276 281 0,51

Mar. 6.575.1 6.660.0 84.9 26,2 26.7 0.55

Abr, 6.808,2 6.893,3 851 26.6 27,0 0.37

May. 6.9443 7.030,7 86.5 29.8 30,2 0.38
Jun. 7.050,6 7.0947 441 279 275 (0,40)
Jul. 6.973.8 7.018,2 44 4 23.8 235 (0,37)
Ago. 6.925.7 6.968.0 42,3 215 211 (0.34)
Sep. 7.2504 7.2948 444 242 239 (0,22)
Oct. 7.646.3 7.688.2 418 278 275 {0,25)
Nov. 8.088.0 8.133.6 455 32,0 318 (0,19)
Dic. 8.579.1 8.623.0 439 33.8 330 (0.81)
1992  Ene 89203 8.964.1 43.9 37.8 36.8 (0.92)
Feb. 9.079,2 9.124.8 457 387 a7 (0,92)
Mar. 94429 9.4901 47,2 436 42,5 (1.12)
Abr. 9.746,9 9.803.4 56.5 432 422 (0.95)
May. 9.962.6 10.016,3 536 435 425 (1,00)

Jun. 10.256.8 10.346.8 90.0 455 458 0.36

Jul, 10.281.9 10.372.1 90,2 47 4 478 0,35

Ago 10.159.2 10.253.3 94,2 46.7 471 0,46
Sep. 10.484 6 10.576,3 917 4456 450 0,38

Oct. 10.774,8 10.869,7 94,9 409 414 0,47

Nov. 11.220,5 11.302,0 815 38,7 39.0 0,23

Dic. 11.956.3 12.039,1 828 394 396 0,25

1993  Ene. 12.046.3 121319 85.5 35.0 353 0,29
Feb, 12.342.2 12.422.6 80.4 359 36.1 0.20

Mar, 12.591.8 12.662,9 71,0 33,3 334 0,09

Abr. 12,9411 13.012,3 711 32.8 32,7 (0.04)

May. 13.3442 13.434.7 90,4 33,9 341 0,19
Jun, 13.847.3 13.919.9 72,6 35,0 345 (0,47)

Jul. 14.504 .4 14.582.6 78,2 411 406 (0,47)

Ago. 14.728.5 14.808.4 79,9 45,0 444 (0,55)
Sep. 15.042,4 15.119.0 76.6 43.5 43.0 (0.52)

Oct. 15.507 .1 15.584.6 7.5 439 434 (0,54)

Nov. 16.389.0 16.465.3 76.3 46.1 45,7 (0.38)

Dic. 17.222,7 17.309,3 86.6 44,0 438 (0,27)
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Cuadro 1 (continuacion)

Revision del agregado monetario ampliado M3

Periodo (Miles de millones de pesos) Variacion anual %
Anterior Ajustado Uileranui; Anterior e i]_usl_atﬁ =y Dilemnu?

1994 Ene 17.854.5 17.936.9 82.4 48.2 47.8 (0.37)
Feb. 18.102,8 18.191.5 88.7 46,7 46,4 (0,23)

Mar. 18.589.4 18.668,7 79.3 47,6 474 (0,20)

Abr. 19.218.3 19.303,5 85,2 48,5 48,3 (0,16)

May 20.029,6 20.118,0 88.4 50.1 497 (0,35)

Jun 20.275.8 20.369,9 941 46,4 46,3 (0.09)

Jul 21.039.5 21,1348 954 451 449 (0,12)

Ago. 21.356,9 21441 5 846 45,0 44 8 (0,21)

Sep. 22.072.6 22,1673 94,7 46,7 46,6 (0,12)

Oct 22,4297 225458 1161 446 447 0.03

Nov 234919 23.6031 111,2 433 434 0.01
Dic. 24.623.9 247293 1054 43.0 429 (0.11)
1995 Ene 25.015,7 25.120,1 1044 401 40,0 (0,06}
Feb 25.239.2 25.350,0 10,8 394 394 (0.07)

Mar. 26.195,7 26.307.8 121 409 409 0,00
Abr 26.869.9 26.979.9 110.0 398 398 (0.05)
May. 27 650.8 27.763.8 113.0 38.0 38.0 (0.04)
Jun 28.094.1 28.198.9 104.8 386 38.4 (0,13)
Jul. 28.611.0 287145 103,6 36,0 359 (0,12)
Ago 28.525.4 28.627,7 102 4 336 335 (0.05)
Sep 29.736,8 29.841.6 1049 347 346 (0,10)
Oct 30,3581 30.460.4 1023 353 35:1 (0,24)
Nov. 30.888,7 31.005,9 17.2 315 314 {0.12)
Dic 31.900.8 320344 133.6 29.6 295 (0.01)
1996 Ene. 32.069,6 32.197.7 1280 28,2 28,2 (0,02)
Feb 324075 32.535.4 127.9 28.4 283 (0,06)

Mar. 331517 33.3138 162,0 26,6 26,6 0,08
Abr 33.864,2 34.0011 137.0 26,0 26,0 (0.01)
May. 34.4473 34.5841 136.8 246 246 (0,01)

Jun, 34.966.5 35.126,2 159,7 245 246 0,10

Jul, 35.927.3 36.060.1 132.7 256 25,6 0.01

Ago 36.074.6 36.214.8 1401 26.5 265 0.04

Sep. 36.935.9 37.078.7 142.8 24,2 243 0.04

Oct, 37.1471 37.285,1 138,0 224 224 0.04

Nov. 38.178,7 38.324.3 1456 236 236 0,00
Dic. 41,299,2 41.4472 148,0 29,5 29.4 (0,08)
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Cuadro 1 (continuacion

Revision del agregado monetario ampliado M3

Periodo (Miles de millones de pesos) Variacion anual %
Anterior l}usiadn Diferencia Anterior Ajustado Diferencia

1997  Ene. 41.155,0 41,2921 137,0 28,3 282 (0.08)
Feb. 41.013.9 41.157,2 1433 26.6 26,5 (0,06)
Mar. 41.626,1 41.776.3 150,2 256 254 (0.16)
Abr. 42.849,2 42.990,1 1410 26,5 26,4 (0,10)
May. 43.379,3 43.5256 146.3 259 259 (0,08)

Jun. 44 5538 44.776,7 2229 274 27.5 0.06

Jul. 455054 45.6954 190,0 26,7 26.7 0,06

Ago. 456108 45.806.2 195.3 264 26,5 0.05

Sep. 46.679.0 46.872,2 1932 26,4 264 0.03

Oct. 47,6231 47.820.3 197.3 28,2 28,3 0.05

Nov. 49 652,2 49.854,3 2021 301 301 0,03

Dic. 52.334,7 52.528,2 193.5 26,7 26.7 0,01

1998 Ene. 51.889.9 52.068.5 178.5 261 26.1 0.01
Feb. 51.941.0 52.140.0 198.9 26.6 26,7 0.04

Mar. 52.857,3 53.051.5 1942 27.0 27.0 0.01
Abr. 53.4447 53.614.7 170.0 24.7 24,7 (0,01}

May 54.640,2 54.905.7 265,5 26.0 261 0,19

Jun, 54.8412 55.143.3 302,2 23,1 23.2 0,06

Jul, 55.082,0 552759 1940 21.0 21,0 (0,08)

Ago. 55.191.8 55.370,4 1786 210 209 (0,13)

Sep. 54.305.4 54.474.2 168.8 16.3 16,2 (0.12)

Oct. 54.013,9 54.228.9 215,0 134 134 (0.02)

Nov. 54.890.3 55.067.3 177.0 10.5 10,5 (0.09)

Dic 56.456.7 56.638,6 182,0 7.9 7.8 (0.05)
1899  Ene. 56.519,2 56.606,4 87,2 89 8.7 (0,21)
Feb. 56.864,6 56.980,4 115.8 95 93 (0.20)

Mar. 56.5401 56.608,8 68,6 7.0 6.7 (0.26)

Abr, 57.479.6 575423 62.7 75 73 (0.22)

May. 57.446.3 57.508,1 61.9 L] | 4.7 (0.40)

Jun, 57.599,3 57.701,5 102,2 2.0 46 (0,39)

Jul 57.183.4 57.330.8 147.5 3.8 3.7 (0.10)

Ago. 57,2422 57.486,4 2443 37 38 0,1

Sep, 56.836,5 57.100,6 264.2 47 4.8 0,16

Oct. 57.2154 57.497 4 2820 59 6.0 0,10

Nov, 58.043,0 58.400,5 3575 57 6.1 0.31

Dic. 60.147 6 60.574,0 4264 6.5 6.9 041
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Cuadro 1 (continuacion)

Revision del agregado monetario ampliado M3

Periodo (Miles de millones de pesos) Variacion anual %
Anterior Ajustado Diferencia  Anterior Ajustadc  Diferencia

2000 Ene 60.120,8 60.370,0 2492 6.4 6,6 0,28
Feb. 58.140,7 58.369,5 2288 22 24 0,19
Mar. 581228 58.353.8 2310 2.8 31 0.28
Abr 58.473.9 58.716.1 2422 1.7 2,0 0,31
May 58.696.1 58.852.8 156.7 22 23 016
Jun 58.521.0 58.694.8 1738 16 17 0,12
Jul. 58.975.0 50.271.6 296.6 3.1 34 0.25
Ago. 58.370,2 58.502,2 132,0 20 18 (0,20)
Sep. 58.729.2 58.835.3 106.1 33 3.0 (0,29)
oct. 59,6407 59.700,3 506 42 38 (0,41)
Nov 60.936,8 61.254.9 318.1 50 49 (0.10)
Dic. 61.762,0 62.276.3 514.4 27 28 0,13

2001 Ene. 61.541,6 61.840,0 298.4 24 2.4 0,07
Feb 61,9109 62.201,0 290.1 6.5 6.6 0,08
Mar. 61.576.2 61.866.6 290.4 5.9 6.0 0,08
Abr. 61.782.3 62.117.2 334.9 5.7 58 0,13
May. 622233 62.527.6 3043 6,0 6.2 0.23
Jun 62,5333 62.837.6 3043 6.9 71 0,20

59

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




Grafico 1
M3 actual y revisado - Saldos
(Miles de millones de pesos)
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Gralico 2
M3 actual y revisado - Variaciones anuales
(Porecentajes)
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Fuente: Banco de la Republica, Subgerencia de Estudios Economicos
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Cuadro 2

Revision de los medios de pago M1

Periodo (Miles de millones de pesos) Variacidn anual %
. Anterior Ajustado Diferencia Anterior Ajustado Diterencia
|
| 1999  Ene. 9.159 4 91594 - (1.7) (1.7) =
Feb. 8.7549 B.754.9 & (1.4) (1.4) *
Mar. 87118 8.711.8 - (1.7) (1,7} -
[ Abr. 8.8759 8.875.9 - 1.0 1.0 -
May. 9.198.6 9.173,8 (24.8) 3.2 29 (0.28)
Jun. 9.518.2 9.493,3 (24.9) 6.3 6.0 (0,28)
Jul. 9.618.0 9.586.6 (31.4) 1131 10.7 {0.36)
Ago. 9.413.2 9.379.9 (33.3) 9.0 8.6 (0.39)
Sep. 9.4195 9.382.5 (37.0) 1.3 10,9 (0.44)
Oct. 9.346,0 9.304.9 (41.2) 124 11,9 (0.49)
Nov. 95758 9.540,7 (35.1) 91 8.7 (0.40)
Dic. 12.856,8 12.814.0 (42,9) 221 217 {0,41)
2000 Ene 11.585,5 11.5423 (43,2) 26,5 26,0 (0.47)
Feb. 11.5517 11.508,6 (43.1) 31.9 s (0,49)
Mar. 11.7934 11.751.3 (42.1) 354 349 (0.48)
Abr. 11.938,9 11.901.6 (37.3) 34,5 341 (0,42)
May 12.4425 12.401.0 {41.5) 353 352 (0.09)
Jun 12.766,1 12.723,6 (42.5) 341 340 (0,10)
Jul 12.962 4 12.920,0 (42.5) 348 34.8 (0,00)
Ago. 12.648,7 12,6061 142,7) 344 344 0.02
Sep. 12.656.2 12.613.7 (42.6) 344 344 0.08
Oct. 12.647.0 12.603.4 (43.5) 353 354 0.13
Nov. 13.789.7 13.746,8 (42.9) 440 441 0,08
Dic. 16.768.9 16.720,8 (48,1) 304 305 0,06
2001 Epe. 14.267 4 14.229,.2 (38.2) 231 233 0,13
Feb. 13.732.2 13.695,4 (36.8) 18,9 19.0 0,13
Mar. 13.861.7 13.824.4 (37.4) 17.5 17,6 0,10
Abr. 13.712.0 13.674.9 (37.1) 149 14,9 0.05
May. 13.704,2 13.671.0 (33.2) 101 10,2 0,10
Jun, 141444 14.107.0 (37.4) 10.8 10,9 0.08

Fuente: Banco de la Republica, Subgerencia de Estudios Economicos
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