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52 ¢ Revista del Banco de la Repiblica nimero 1015

1.1 Base monetaria'’
(miles de millones de pesos)

. Depésitos del
e i speces  Depositos de Efectivo  sistema
wOneMHs  quay foersdel PaUcuMmesen o emcledd  findnciero
Bt T P financiero®  dela
Repiiblica
(a) (b) (c)
2007 32,415, 22.3400 223167 232 10.075,1 5.144.6 49305
2008 37.040.4 24.208,2 24.183,9 244 12,8322 62354 6.596,6
2009 39.544.7 257895 25.781.1 8.3 13.7553 6.523,6 7.231.7
2010 44.875.0 29.769.,5 29.727.6 419 15.105,5 6.979.8 81257
2011 513392 33.399,1 33,3752 239 17.940,1 7.813,0 10.127,1
Jun. 382550 24.790,6 24.776,0 146 13.464.4 59146 7.549.8
Jul. 36935,5 23.980,0 23.926,6 53,4 12.955,6 6.292,2 6.663,3
Ago.  37.1892 23,5409 23,4950 459 13.648,4 6.402.4 7.246,0
010 Sep. 36599 24.163,6 24.130,0 33,6 12.435,5 5.7364 6.699,1
Oct. 382334 24,1052 24.070,7 34,6 14.1282 6.157.4 7.970.8
Nov. 392549 24.7327 24.685,1 476 145222 67734 7.748.8
Dic. 448750 29.769,5 29.727.6 419 15.105,5 6.979,8 8.1257
Ene. 422847 27.142,8 27.100.8 1,9 15.141.9 7.323,1 7.8189
Feb. 435350 26.639,8 26.581,4 58.4 16.895,2 6.730,6 10.164,6
Mar 409058 269234 268745 189 13.982.4 63724 7.6100
Abr. 404064 26.219.0 26.170.6 48.4 14.187.4 6.805.2 7.382,2
May,  40267.1 25.856,8 25.804.1 527 144103 6.617.2 7.7932
Jun.  43.609.8 27.828,0 27.770.0 58,0 15.781,8 62899 9.491.9
ERERS 43303, 27.027.6 26.962.5 65.1 162755 7.091,1 9,184.4
Ago. 441631 27,6644 27.611.4 53,0 16.498,7 6.274,5 10.224,2
Sep.  42.2858 27.304.4 272744 30,0 14.981,3 6.629.7 83516
Oct.  42.8442 277714 277208 50,6 15.072,8 7.089,2 7.983,5
Nov. 457944 300305 29.998.5 32,0 157639 7.4922 82717
Dic. 513392 33.399,1 33,3752 239 17.940,1 7.813,0 10.127,1
Ene. 477711 30.200,3 30.170,7 296 17.570,8 83155 9.255,3
Feb. 463853 29.894,0 29.860,7 332 16.491,3 7.292,6 9.198,7
2012 Mar. 451947 28.873.0 28.846.8 26.1 16.321.8 7.958.9 8.362.9
Abr. 439627 28.153,8 28.117.3 36,5 15.808.9 81308 7.678,1
May, 461726 287329 28.706.9 26,0 17.439.7 7.4147 100250

(a) = (b} + {c).

1/ Véase lu nota metodologica "Redefinicion de los principales agregados monetarios”, en Revista del Banco de la Reptiblica. nim. 812, junio de 1995,
2/ Debido a la inclusion de nuevas entidades financieras y cuentas de depdsito en estas series, se presentd una recomposicion del efectivo y la reserva
para encaje, las cuales no modificaron la base monetaria

Fuente: Banco de la Repiiblica.
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estadisticas o 53

1.2 Medios de pago (M1) "

(miles de millones de pesos)

Efectivo II
i Bllowmadel g cotus ‘Moueda) de '”mm““':
Fin de: de Total Bancodela o o . Cojede caja pnﬁoullml del
L Replblia v niquel S8 pancodela enBanco igema
cwn emitidas PDANCIET0 aniwe. dels  pancario
(a) (b) (c) (d) (e) (f) @ (h)
2007 453623 223400 268416 655, 5.144,6 353 232 23.0223
2008 49.0955 242082 297530 7558 62354 89.3 244 248873
2009 527568 25789,5 315881 7885 6.523,6 719 83 26.967.4
2010 620896 297695 359147 8348 69798 421 09 323201
2011 687927 333991 403104 9025 7813.0 247 23,9 353935
Jun. 503170 247906 299504 8012 5914.6 60,9 146 255264
Jul. 494022 239800 294714 8063 62922 58,9 53,4 25.422.2
Ago. 503870 235409 291421 8089 64024 53,6 459 268462
2010 Sep. 504537 241636 290998 8125 5.736.4 459 336 26290,
Oct. 510203 241052 294530 8174 6.157,4 23 346 26915,
Nov. 532741 247327 306754 8311 6.773.4 479 476 285415
Dic. 620896 297695 359147 8348 6.979,8 42,1 4,9 32320,
Ene. 559623 271428 336346 8377 7.323,1 8.4 419 28.819,5
Feb, 567797 266398 325221 8450 6.730,6 55,1 58,4 30,1399
Mar 567622 269234 324530 8512 63724 57,3 489 29.838,7
Abr. 558205 262190 321769 8629 68052 64,1 484 29.601,5
May. 552663 258568 316182 8678  6617.2 64,7 52,7 29.409,5
Jun, 579203 278280 332499 8703 6.289,9 60,3 58,0 30,092,3
2011 Jul. 573102 27.027,6 332318 8770 7.091,1 55,2 65,1 30.282,6
Ago. 585055 276644 330496 886, 6.274,5 19,7 53,0 30.841,1
Sep. 580044 273044 330570 8953 6.629,7 48,1 30,0 30.700,0
Oct. 598194 277714 339499 8985 7.089,2 383 50,6 32.048,0
Nov. 634866 300305 366204 8993 7.492,2 29,1 320 334561
Dic. 687927 333991 403104 9025 7813,0 247 239 353935
Ene. 618683 302003 37.6089 9077 83155 30,5 296 316680
Feb. 609014 298940 362767 9170  7.2926 104 33,2 31.007,5
2012 Mar. 602458 288730 359226 9303 7.958.9 472 26,1 313729
Abr. 607175 281538 353588 9340 8.130.8 M7 36,5 32,5637
May, 601786 287329 352237 9346 74147 36,6 260 314457

{a) = (b) + (h}i (b) = () + (d) - (e) - (F) + ().

1/ A partir del 29 de junio de 2001 la serie historica se reprocesd para excluir del M1 los depdsitos en cuenta corriente de las entidades en liquidacian.
2/ Debidu a la inclusion de nuevas entidades financieras y cuentas de deposito, se realizéd un reproceso de esta serie, lo cual modific el M1

Fuente: Banco de la Repablica.
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54 ¢ Revista del Banco de la Reptiblica nimero 1015

1.3 Origen de la base monetaria '
(miles de millones de pesos)

Activos del Banco de la Repiblica *
Finde: Base Reservas _ _
(a) (b) (c) (d) (e) (f
2007 32.415,1 41,8927 1.808.9 (3.554.8) (451,2) 47370
2008 37,0404 52.879.7 180,3 (1.888,9) (0.0) 68,9
2009 39.544,7 51.830,3 1.566,4 619.8 (0.0) (572.7)
2010 44.875,0 54.453,9 781,3 (2.096,3) (0,0) 17752
2011 51,3392 62.750,1 (152,5) (4.620,3) (0,0) 2,864,3
Jun, 38.255,0 50.315,1 (2.846,.2) (7.236,8) (0,0) 25386
Jul. 36,9355 49.135.6 (4.206,1) (8.452,0) (0,0) 25513
Ago. 37.189.2 48.288,9 (3.868,8) (10.362,3) (0,0) 5.042,1
2010 Sep. 36,599, 149.186,3 (5.132.9) (10.512,2) (0,0) 35140
Oct. 38.2334 49.138.8 (4.309,4) (11.110,2) (0,0} 5.038,6
Nov. 39.254,9 526719 (3.810,7) (6.724.9) (0.0) 1.604,0
Dic. 44.875,0 54.453.9 7813 (2.096,3) (0,0 1.775,2
Ene. 422847 53.651,0 (2.569,6) (5.533.1) (0,0) 1.695,3
Feb, 43.535,0 55.607,0 (2.066,1) (7.156,0) (0.0) 3.792,1
Mar. 40.905,8 55.798,1 (5.601,4) (10.667,5) (0,0) 3.575,9
Abr, 40.406,4 54.024.7 (6.965,0) (17.765.7) (0,0) 9.077.0
May. 40.267,1 56.115,6 (7.588,1) (12.246,0) (0.0) 30619
Jun, 43,6098 55.295.5 (5.176.3) (13.340,1) (0.0) 6.267.1
2011 Jul. 43,303,1 57.147,3 (6.874,5) (15.509,9) (0,0) 6.690,9
Ago. 44.163,1 57.613.8 (6.376.3) (14.536,3) (0.0) 6.313.6
Sep, 422858 62.565,7 (8.950,6) (17.058,0) (0,0) 64718
Oct. 42,8442 60.932,1 (8.309,3) (15.242,5) (0,0) 5.576,3
Nov. 457944 63.59,5 (5.742,0) (12.769,9) (0,0) 4.504,7
Dic. 51,3392 62.750,1 (152,5) (4.620,3) (0,0) 2.864.3
Ene. §7.771,1 60.368,2 (5.697,6) (12.022,9) (0,0) 15197
Feb. 16,3853 57.561,5 (5.849.6) (8.234.6) (0,0) 803,6
2012 Mar. 45.194,7 59,356,5 (7.728,0) (9.337,1) (0,0) 125.2
Abr, 43,9627 59.196,2 (9.646.9) (14.853.7) (0,0) 3.464,5
May. 46.172,6 61.741.8 (8.367,0) (17.170,3) (0.0) 6.174,3

{a) = (b} + [c) # (i}~ (j) - {k); (<) = (d) + (&) + (1) + (g) + (h).

1/ Vééase la nota metodoldgica “Redefinicion de los principales agregados monetarios”, en Revista del Banco de la Repiblica, nim. 812, junio de 1995,
2/ El concepto de neto involucra los pasivos no monetarios de cada sector.

3 A partir de septiembre de 2004, s¢ reemplaza la serie historica de las reservas internacionales netas de caja por la de reservas internacionales
netas. La diferencia entre unas y otras se incluyd en los otros activos netos sin clasificar. A partir de enero 4 de 1999, se modifico el cilculo de las
reservas internacionales de acuerdo con el nuevo Manual de balanza de pagos del FMI. Se restringio la definicion de los pasivos de corto plazo a las
obligaciones de menos de un afo con no residentes, por lo cual se excluy de dichos pasivos las obligaciones del Banco de la Repiblica con la
Direccion General de Crédito Publico y Tesoro Nacional (DGCFTN) y con otras entidades. Asi mismo, se excluyeron de los pasivos a corto plazo,
los pasivos con organismos internacionales como el Banco Interamericano de Desarrollo y el Banco de Desarrollo del Caribe por ser pastvos de largo
plazo. Las cuentas por pagar de inversiones se reclasificaron dentro del activo pero con signo contrario, y se descontaron del rubro valuacion neta y
provision US$55.7 millones correspondientes al saldo de los convenios reestructurados con Cuba y Honduras. Para efectos de comparacion, las cifras
correspondientes 8 afos anteriores también fueron modificadas.

4/ Incluye los depdsitos remunerados no constitutivos de encaje, que el Banco de la Repiblica active como mecanismo de contraccion monetaria a
partir del 2 de abril de 2007

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



estadisticas ¢ 55

1 1

Otros activos externas de

Crédito ool clasificar 7 i
(h) i) () (k)
1.540,2 (462,3) 126,3 588,5 1.352,8 133 12.638,1
14989 101,4 128,5 27,1 1.606,8 L4 17.624,9
1.393,1 131,2 151,3 20,1 (310,7) 1,3 13.540,0
977.5 1249 137.3 124 (48.3) 1.2 10.310,7
1.455,3 148,2 161,1 12,9 (24,4) 1.2 11.232,8
1.705,6 146,3 152,2 59 78.1 1.2 9.290.8
1.554,7 1399 150,1 10,2 87.3 1.2 8.080,1
1.308,7 142,7 148,3 5.6 (21,7) 1.1 7.207.9
1.728,7 136,6 1433 6,7 (80,0) L1 7.373.1
1.629,0 1333 1409 7.6 1.734,2 1,1 8.329.0
1.176,8 1334 1373 i9 (110,2) 12 9.494.9
977.5 1249 1373 12:4 (48,3) 1.2 10.310,7
1.108,6 159.6 163,1 a6 (44,7) 1.2 8.750,8
1.142,1 155.6 158,7 3.1 (73.2) 1,2 9.931,5
1.3384 151.9 157.0 5.1 (77,3) 1,2 9.212,5
1.581,5 142,2 152,0 98 (10,9) 1,1 6.641,3
14224 1736 176,3 2.8 (13.7) 1.1 B.245.5
1.733,2 163,5 172.6 9,1 43,3 1,1 6.551.6
1.785.0 159.5 168.6 92 (126,5) 1,1 6.842,1
1.690,3 156,3 161,2 49 {105,1) 1.1 6.968,1
1.484,1 151.6 158.1 6.5 (161,1) 1,2 11.167.1
1.203,1 1538 1564 2,6 (288.9) 1,2 9.488,5
23710 152,2 1600 7.8 (290.7) 1.2 11.768,3
1.4553 148,2 161,1 12,9 {24.4) 1,2 11,2328
1.622,0 183,6 186,4 2.8 61.5 1.1 6.959.9
14104 1710 178,1 7.1 49.8 1,1 53753
13174 166,5 1749 8.4 53,7 1,1 6.486,2
1.574,9 167,3 171,5 4.2 69,2 1,1 5.654,7
2451,5 177,5 1854 7.9 110,3 12 7.311,3

5/ Corporaciones financieras, CAV, compaiias de financiamiento, organismos cooperativos de orden superior, cooperativas financieras, sociedades
fiduciarias. BCH, IF1, Bancoldex, Fogafin, Finagro, Findeter, comisionistas de bolsa, compaiilas de seguros, fondos de pensiones y cesantias y otros

auxiliares financleros que posean cuentas de depdsito en ¢l Banco de la Republica.
6/ Titulos canjeables Resolucion 66 de 1986 Junta Monetaria, titulos divisas por financiacion Resolucion 21 de 1993 y otros,

7/ Incluye, entre vtros, el saldo de la Cuenta Especial de Cambios hasta enero 3 de 1993, fecha de su liquidacidn, y aportes a organismos infernacio-

nales en M/N.

8/ Comprende principalmente capital, reserva legal, reserva estatutaria; superavit por liquidacion de la CEC, superdvit por valorizacion de los activos
y ajuste de cambio de activos y pasives en M/E.
Fuente: Banco de la Repiablica.
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36 * Revista del Banco de la Republica nimero 1015

1.4 Multiplicador monetario "

-y e Bﬁcﬂw{m s Reservas (R) Multiplicador
i Deposhosen Lisposiios en _ e+l
cta. cte. (D) cta cte, (D) SR e+r
2007 0,970 0,438 1,399
2008 0,973 0,516 1,325
2009 0,956 0,510 1,334
2010 0921 0467 1,384
2011 0944 0,507 1,340
Jun. 0971 0,527 1315
Jul. 0,943 0,510 1,338
Ago, 0877 0,508 1,355
2010 Sep. 0,919 0,473 1.379
Oct. 0,896 0,525 1,334
Now. 0,867 0,509 1,357
Dic. 0,921 0467 1,384
Ene. 0,942 0,525 1,323
Feb. 0,884 0,561 1,304
Mar. 0,902 0,469 1,388
Abr. 0,886 0,479 1.381
May. 0,879 0,490 1,372
Jun, 0,925 0,524 1,328
e Jul. 0,893 0,537 1,323
Ago, 0,897 0,535 1,325
Sep. 0,889 0,488 1372
Oct. 0,867 0470 1,396
Nov. 0,898 0471 1,386
Dic. 0,944 0,507 1.340
Ene. 0,954 0,555 1,295
Feb. 0,964 0,532 1,313
2012 Mar. 0,920 0,520 1,333
Abr. 0,865 0,485 1,381
May. 0,914 0,555 1,303
1/ Véase la nota dologica “Redefinicion de los principales agregados monetarios”, en Revista def Banco de la Repiblica, num. 812, junio de 1995,

Fuente: Banco de la Rq“i?l\'lim.
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1.5 Oferta monetaria ampliada
(miles de millones de pesos)

Pasivos sujetos a encaje -
Finde:  Bfectivol - Depdsitos o restrin M1V M2Y M3
Total  en cuenta dinércs Otros ¥ gidos ¥

(a) (b) () (d) (e} (f) (g) (h)

2007 22340,0 1342636 230223 986966 125447 0,0 453623  144.0589 156.603,6
2008 242082 160.2434 24.8873 119.6686 15.687.5 0,0 49.0955 168.764,2 1844516
2009 257895 1716929 269674 1250596 19.665.9 0,0 527568 1778165 197.482,4
2010 297695 1902934 32320,1 1337875 24.1858 0,0 620896 195.877,1 220.062,9
2011 33.399,1 2265153 353935 164.1556 26.966,1 0,0 687927 2329483 2599144
Jun.  24.790,6 177.603,9 255264 1309340 21.143.5 0,0 50.317,0 1812510 202.394,5

Jul. 239800 178.6720 254222 131.2683 21.981,5 0,0 49.4022  180.670,5 202,652,0

Ago. 235409 179617,5 268462 1313520 21419, 0,0 50.387,1 181,739,1 203.158,4

2010 Sep. 241636 180.1466 262901 132.767.6 21.088.8 0,0 504537 183.2214 2043102
Oct. 241052 1833790 269151 133.9099 22.554,0 0,0 510203 1849302 207.484.2

Nov. 247327 188.8096 2853415 1351063 251618 0.0 53.274,1 1883804 2135422

Dic. 297695 1902934 32320,1 1337875 24.185,8 0,0 620896 195877,1 220.062.9

Ene. 27.142,8 190.889,6 288195 1358453 262248 0.0 559623  191.807.5 218.032,3

Feb. 266398 1941072 301399 1409212 23.046,1 0,0 567797 197.7009 220.747,0

Mar. 269234 1962884 29.8387 1435467 22.903,0 0,0 367622 2003088 2232118

Abr. 262190 1942661 296015 1415378 23.126,8 0.0 558205 197.358.3 220.485,1

May, 258568 2002425 294095 1463784 24.4546 0.0 552663 201.6447 226.099,3

Jun, 278280 2027893 300923 1489496 237474 0.0 579203 2068700 230.617.3

2000 270276 2035668 302826 1488120 244721 0.0 573102  206.122,3 230.594,4
Ago. 276644 2103373 308411 1555135 239827 0,0 585055 2140190 2380017

Sep. 273044 2101814 307000 153.865,] 25.616,4 0,0 580044 2118695 237.4858

Oct. 277714 2145576 320480 157.104,5 25.405,1 0.0 50.8194 2169239 2423290

Nov. 300305 2222886 334561 1626117 262208 0,0 63,4866 2260983 252.319,]

Dic. 333990 2265153 353935 164.1556  26.966,1 0,0 687927 2329483 2599144

Ene. 302003 2265197 31,6680 1675641 27.287,6 0,0 61.8683 2294324 2567199

Feb.  29.8940 2313074 310075 174.899.8 25.400,1 0.0 609014 2358012 261.201,3

2012 Mar 288730 2328418 313729 1753432 261257 0.0 60,2458 2355891 261.714.8
Abr. 281538 2341270 325637 1732648 282984 0.0 60.717,5 2339824 2622808

May, 287329 236.191,1 314457 177.360,3 27.385,1 0.0 60.178,6 237.5389 264.924.0

(1) = (a) + (c)i (g) = (f) + (d); (W) = (a) + (b) + (e).
1/ Debido a la inclusion de nuevas entidades financieras y cuentas de deposito en estas series, se presento un cambio en el efectivo
2/ Desde el 29 de junio de 2001 se excluyen los depasitos de las entidades en hquidacion.
3/ Incluye depisitos fiduciarios, otros depdsitos a la vista, aceptaciones banicarias después del plazo, negociaciones de cartera, cédulas del BCH, los
bonos del sistenta financiero y las operaciones de recompra de titulos realizadas entre el sistema financiero y las entidades no financieras. A partir de

diclembre de 2005 el saldo de las cédulas hipotecarias del BCH cae por la cesidn de dichos titulos de una entidad financiera a Fogafin.

4!’ cl-llll {5

le 4 los deposi

de las

en liguidacion.

5/ Debida al cambio de la serie efectivo, los agregados M1, M2 y M3 también se reprocesaron,
6/ A partir del 29 de junio de 2001 se incluyen en este agregado los CDT de las entidades especiales y los depositos a la vista de las entidades no

bancarias.

Fuente: Banco de Ja Repiblica.
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58 » Revista del Banco de la Repiblica numero 1015

1.6 Principales activos financieros
(miles i-lt’m'es de pesos)

547067 439899 9L7748 732493 2914 172138 10204 293
600197 596490 1024646 793133 3189 22.1826 6498 19.8
657460 593116 1139376 899099 00 239363 914 10,0
783061 554813 1313530 1043876 00 269654 00 1367
959197 682359 1449447 1118087 00 331360

: TLB56,5 . 126.341,7 0.0 1500 129496
Jul. 48, 1312683 720327 592356 1286733 995023 0,0 29.171,0 0,0 159.5 12.947.2
Ago. 275, (313520 712984 600536 1313200 1016331 00 296670 00 1574 128444
2010 Sep. 1327676 726112 600564 1296597 1033456 00 263140 00 1680 133627
Oct. 1339099 744250  594K49 1320174 1054330 00 265845 00 1515 147899
Nov. 1351063 766651 584412 1301508 1033003 00 268505 00 1579 150869
Dic.

131.353,0 26,9654 1367  15679.8

2843299 1358453 793769 364684 1331854 1057394 00 274460 00 00

Ene. 2843 15.299.3
Feb.  291.057,0 1409212 B28551 580661 1354236 1073086 00 281149 00 00 147122
Mar. 2967999 1435467 850106 585361 1378050 1088702 00 289348 00 00 154482
Abr. 2 7 1415378  B23IB8 592190 1410790 1112563 00 298227 00 00 152729
May: 1463784 871720 592063 1357540 1053471 00 304069 00 00 160711
Jun. 1489496 883174 606322 1367053 1050486 0,0 316567 00 00 157783
Jul. 1488120 876272 611849 1386652 1065796 00 320856 00 00 163919
Ago. 1555135 913747 641388 1412561 1086726 00 325835 00 00 169116
Sep. 1538651 B85292 653358 1419947 1093969 00 32577 00 00 177949
Oct. 1571045 915175 65.587.0 1433112 1104882 00 328230 00 00 178364
Now. 1626117 955023 il 1443204 330328 00 182369
m‘ 0.0

1641556 959197 : 144.944,7 33.136,0

18,0204

1675641 964298 711342 1463718 1133192 0.0 33,0526 0.0 0.0 18.289.5

Enc.

Feb. 174.899,8 1010027  73897,1 473774  113.666.2 0,0 3371 0.0 0.0 181923
3012, Mar 1753432 1000506 751926 486730 1143797 00 342934 00 00 18314,

Abr. 1732648 967114 765534 1481421  113,062,0 0.0 35.080,1 0.0 00 194315

May, 177.360,3  99.087,5 78278 1482808 1145976 00 336831 00 00 193999
{a) = (b) # (c) + (d) + (e).

Nota: véase el articulo “Revision del agregado monetario M37, en Revista del Banco de la Repuiblica, nim. 831, enero de 1997,

1/ Debido 4 la inclusion de nuevas entidades financieras y cuentas de deposito, estas series se reprocesaron, modificando ¢l total de los cuasidineros
y el de Jos principales activos financieros.

2/ Antes de 1991 Incluye Titulos de Ahorro Nacional (TAN)

3/ Incluye los titulos de ahorro de ln FEN, TER. titulos de apoyo cafetero, aceptaciones bancarias y certificados eléctricos valorizables. En noviembre
de 2005 se canceld el dltimo tramo de los titulos de apoyo cafetero,

4/ Bonos emitidos por el sistema financiera. No incluye lus entidades en liquidacion.

Fuente: Banco de la Repablica. } -

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





