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1.1 Base monetaria (*)

{miles de millones de pesos)

Fin de: Base Efectivo Reserva para encaje
monetaria Total Especies Depdsitos de Total Efectivo Depésitos del
monetarias  particulares en en caja del sistema
fuera del Banco de la sistema financiero
sistema Repiblica financiero en Banco de
(a) (b) financiero (c) la Repiiblica
2003 16.441,5 11.952,6 11.939.6 13,0 4.488.9 2.725.0 1.763,9
2004 19.250;2 13.836.2 13.803,0 33.2 54240 2.885.1 25389
2005 22.804.0 16.308.9 16.294,0 149 6.495,2 3.345,1 3.150,1
2006 27.031.8 20.076,5 20.066,4 10,1 6.955.3 4.396,5 2.558.8
2007 324151 223445 22.321.2 232 10.070,6 5.1401 4.930,5
2006  Sep. 23,0018 16.687.6 16.680.1 75 6.404,3 3.397.7 3.006.6
Oct ] 16.689.0 16.654.3 347 64196 3.5904 28291
Nov. 17.830,6 17.8176 13,0 6.358.7 3.525,0 2.833.7
Dic. 20.076,5 20,0664 10,1 6.955,3 4.396,5 2.558.8
2007 Ene. 18.466.4 18.457 4 9.0 7.7816 3.567,7 42139
Feb. 18.205.1 18.196,0 9.0 6.871.0 32706 3.600.4
Mar. 17.602,2 17.589.8 124 8.902,6 3.876.4 5.026.2
Abr. 17.5023 17.477.8 245 74311 37143 3.716.8
May. 17.9029 17.892.4 10,5 7.304.4 37339 35704
Jun, 18.193.5 18.181.6 118 84174 4.136,7 4.280,7
Jul. 17.863,5 17.847 .8 15,7 6.773.4 42274 2.546.1
Ago. 17.940,1 17.931,0 9.1 72226 3.9201 33026
Sep. 17.940.2 17.932,6 7.6 8.098.3 41119 3.986.4
QOct. 19.024,3 19.0161 B.2 85120 3.9227 4.589,3
Nov, 19.408,8 19,4001 8.7 9.302,5 4.493,7 48088
Die. 223445 22312 232 10.070,6 51401 4.930,5
2008 Ene 20.759,7 20.751,3 85 9.165.5 45194 4.646,1
Feb. 19.618.1 19.611.7 64 9.505,3 45721 49332
Mar 19.122.9 19.107.6 15.3 9.360,9 5.187.7 41731
Abr. 19.337.0 19.321.3 15,7 9.967 4 43156 5.651.8
May, 18.813.2 18.797.9 15,3 8.758,9 4.882,2 3.876,7
Jun 19.381.6 19.365.0 16.6 9.731.9 5.067.7 46742
Jul, 19.678,7 19.658,6 201 9.066,5 48544 42121
Ago. 28.233,4 19.339.3 19.318,2 212 8.944,0 5.003.7 39403
(a) = (b) + (c).

(*) Véase la nota metodologica *Redefinicion de los principales agregados monetarios’, en Aevista del Banco de la Republica. num. 812. junio de
1985,
Fuente: Banco de la Republica.
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1.2 Medios de pago (M1) (*)

{miles de millones de pesos)

Fin de: Medios de Efectivo Depdsitos
e Total Billetes del ~ Monedas Cajadel ~ Monedaen Depdsitos de zr;:r::ll:
Bancodela  de cobre sistema caja particulares del
Repiiblica y niquel linanciero  Bancodela  en Banco sistema
en circulacion  emitidas Repablica de la bancario
Repiiblica
(@) (b) (e) (d) (e) U (0) (h)

2003 249183 11.952,6 14.283.0 5059 27250 1343 13.0 12.965.7
2004 201137 13.836,2 16.278.6 550.9 2.885.1 1414 33.2 15.277,6
2005 342926 16.308.9 19.177.8 561.0 3.345,1 99.8 14.9 17.983.8
2006 405275 20.076,5 239250 594.7 4.396,5 56,8 10,1 20,4510
2007 453668 223445 26.841,6 655,1 5.140,1 353 23,2 '23.022,3
2006 Sep. 325671 16.687.6 19.566,2 5756 3.397.7 64.1 7.5 15.879.6
Oct.  33.197.0 16.689.0 19.725,2 580.0 3.590,4 60.5 M7 16.508.0

Nov.  35.287.4 17.8306 20.813,1 587.0 3.525.0 57.6 13,0 17.456.8

Dic. 40.527.5 20.076,5 23.925,0 594,7 4.396.5 56,8 10.1 20.451.0

2007 Ene. 364164 18.466.4 21.490,1 594.9 3.567,7 59,8 9.0 17.950,0
Feb. 36.023.7 18.205.1 20.928.4 5923 3.270,6 54.0 8,0 17.818,6

Mar. 353583 17.602,2 209232 5849 3.876.4 419 124 17.756,1
Abr 36.1011 17.502.3 20.6434 5831 37143 44,4 245 18.598.8

May. 35.806.6 17.902.9 21.07.7 602.7 37339 48.0 10.5 17.903.7

Jun. 36.165,2 18.193.5 21,7561 6109 4.136.7 488 11,8 17917

Jul. 357496 17.863.5 21.505,0 617.8 42274 478 15,7 17,8861

Ago. 355083 17.940.1 21.270,1 624.9 3.920,1 439 9.1 17.569.2

Sep 36.682.7 17.940.2 214539 627,1 41119 36.4 76 18.752.5

Oct. 386036 19.024,3 22.336.9 6344 398227 325 8.2 195793

Nov. 382978 18.408.8 232827 6423 4.4937 31.2 8.7 18.888.9

Dic. 453668 223445 26.841,6 655,1 5.140,1 35,3 232 230223

2008 Ene. 400096 207597 24.654.9 656.5 45194 406 85 19,2409
Feb. 388313 19.618,1 23,5699 665,0 45721 51,1 64 192131

Mar.  38.4936 19,1229 23.674.0 669.9 §.187.7 48.6 153 19.370,7

Abr. 38.829.3 18.337.0 23.015.0 6804 43156 58.5 15,7 194923

May. = 374769 18.813.2 23.053.8 6978 48822 71,5 15,3 18.663,7

Jun. 39,3849 19.381.,6 23.790.7 706.6 §.057.7 74.6 16,6 20,0033

Jul. 40,0212 19.678.7 23.875.1 709,9 4.854.4 72,0 201 203425

Ago 39.110,1 19.339.3 236779 7136 5.003.7 69,6 212 19.770.8

(@) = (b) + (h); (b) = (c) + (d) - (&) - (1) + (g).
(*) A partir del 29 de junio de 2001 la serie histdrica se reproco para excluir del M1 los depdsitos en cuenta corriente de las entidades én liquidacion,
Fuente: Banco de la Republica.
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1.3 Origen de la base monetaria 1/

(miles de millones de pesos)

Fin de: Base Activos del Banco de la Republica 2/
monetaria Reservas Crédito interno nelo
internacionales Total Tesoreria Resto Bancos
(netas) 3/ seclor piblico  comerciales 4/
(a) (b) (c) (d) (e) U}

2003 16.441,5 30.449.9 7.558.9 2.884,2 (0.0) 3.051.3
2004 19.260,2 32.347,0 3.488,2 (184,1) (0,0) 1.979.6
2005 22.804,0 341438 3.5821 (1.607 4) (0,0) 34708
2006 270318 34.556,8 7.536.0 (290,2) (0.0) 59249
2007 324151 41.892,7 1.808,9 (3.554,8) (451.2) 4737.0
2006  Sep. 230018 35.946.4 4.071.6 (3.863.5) (0,0) 6.306.9
Ot 23.108.6 35.032,3 41149 (3.678,8) (0.0) 6.234,7

Nov 241893 35.544,0 46411 (1.876.3) (0,0) 49046

Dic 270318 34.556.8 7.536.0 (290.2) (0.0) 59249

2007  Ene 126,248,1 37.036,6 4.408.7 (4.013.1) (0.0 6.674,7
Feb 25.076,0 38.397.9 964.6 (6.443.4) (0.0) 59406

Mar. 126.504.8 41.600,7 (1,654.4) (3.385,8) (0,0) 513.0

Abr 416113 (4.601,1) (2.965.7) (0,0) (1.867.4)

May. 38.202.0 (5.224.0) (5.377.3) (0,0) 64,4

Jun 39.197.0 (3.573.8) (9.934,8) (0.0) 57702

Jul 40.064,2 (5:723.6) (7.375.9) (252,2) 11827

Ago 43.452.3 (4.827.5) (10.310,7) (257.9) 49311

Sep. 41.565,6 (4.418,7) (7.608,1) (321,9) 29018

0ot 41.546,5 (2.852.6) (6.439,6) (419.7) 31530

Nov 287113 426591 (1.767.2) (2.353.4) (443.3) 603.8

Dic 824151 418927 1.808.9 (3.554.8) {451,2) 47370

2008 Ene 29:925,2 41.508.9 (999,7) (5.477.8) (0,0) 41534
Feb 291234 40.301,3 (3.729,6) (9.047 4) (198,1) 41543

Mar 2&“3,8 40.498,7 (5.124.5) (9.815.1) (130,8) 3.656,8

Abr zmm 39.250,4 (4.398.8) (7.957.3) (37.7) 23415

May. 215721 39.025,0 (6.442 5) (10.267.9) (14.2) 23715

Jun. 291135 418904 (5.794,6) (11.0358) (1.8) 42151

Jul, 28.745.2 42.108.1 (7.123,9) {11.398.4) (5.3) 29587

Ago. 2&283,1 45.673.1 (8.329,3) (8.5254) {6,7) (430,3)

(3) = (B) + (¢) + (1) - (1) - (K): (€] = (d) + (&} + (1) + () + (h).

1/ Véase la nota metodologica "Redefinicion de los principales agregados monetarios’, en Revista del Banco de la Republica nim. 812, junio de 1995,
2/ El concepto de nefe involucra los pasivos no monetarios de cada sector,

3/ A partir de septiembre de 2004 se reemplaza la serie histarica de las reservas Internacionales netas de caja por la de reservas internacionales netas.
La diferencia entre unas y otras se Incluyd en ofros actives netos sin clasificar. A partir del 4 de enero de 1999 se modifico el calculo de las reservas
internacionales de acuerdo con el nuevo Manua/ de balanza de pagos del FMI. Se restringid la definicion de los pasivos de corto plazo a las obligaciones
de menos de un afio con no residentes, por lo cual se excluyeron de dichos pasivos las obligaciones del Banco de la Republica con la Direccion del
Tesaro Nacional y con otras entidades. Asi mismo, se excluyeron de los pasivos a corto plazo, los pasivos con organismos internacionales como el BID
y el BDC por ser pasivos de largo plazo. Las cuentas por pagar de inversiones se reclasificaron dentro del activo, pero con signo contrario, y del rubro
valuacion neta y provision se descontaron USS55,7 millones, que corresponden al saldo de los convenios reestructurados con Cuba y Honduras. Para
efectos de comparacion, las cifras correspondientes a los afios anteriores también se modificaron.

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

5/ CF, CAV, CFC, orgamismos cooperativos de orden superior, cooperativas financieras, sociedades fiduciarias, BCH, IFI, Bancoldex, Fogafin, Finagro,
Findeter, comisionistas de bolsa, companias de seguros, fondos de pensiones y cesantias v ofros auxiliares financieros que posean cuentas de
depdsito en el Banco de la Repiblica.

6/ Titulos canjeables, segun la Resolucion 66 de 1986 de la Junta Monetaria, y titulos de divisas por financiacion Resolucion 21 de 1993 y ofros

7/ Incluye, entre atros, el saldo de la CEC hasta el 3 de enero de 1993, fecha de su liquidacion, aportes a organismos internacionales en M/N.

8/ Comprende, pringipalmente, capital, reserva legal, reserva estatutaria, superavit por liquidacion de 1a CEC, superavit por valorizacion de los activos
y ajuste de cambio de activos y pasivos en M/E.

Fuente: Banco de la Republica.
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Obligaciones Patrimonio 8/

Otros aclivos Tm“": de
Olros Seclor privado netos sin aps-pas
intermediarios Total Crédito Pasivos 6/ i a
financieros 5/ bruto
(o) (h) (i) (i) (k)

1.466,1 187,83 176,8 19,5 11517 188,9 22.530,1
1.587.8 1148 1237 89 1.230.4 6.6 17.798.8
16105 108.3 118.3 10,0 1.250,3 6.3 16.1659
1.802,2 99,2 112,7 13,5 13297 14 16.389,3
1.540.2 (462,3) 1263 588.5 1.352.8 1.3 12.638.1
1.516,2 112.0 1179 59 1.275.3 1.5 18.200,0
14488 10,2 1138 35 1.265,0 1.5 17.302.1
1.509,7 103,2 1132 10,0 1.264,7 14 17.259.1
1.802,2 99,2 12,7 135 1.3297 14 16.389,3
1.6404 106,7 1144 7i 1.297.1 1.4 16.493.0
1.359.6 107.9 1145 6,6 1.276,9 1.4 15.562,0
1.1114 1071 1148 7.7 1.272.6 14 14.712.8
1223 109,7 113.0 33 1.256,7 1.3 13.3321
58.0 30,8 1M1 80,3 1.175,0 1.2 8.844.5
588,3 2.0 177 1152 1.2854 1.2 10.296 4
778,5 (56,7) 118.8 175.5 1.2734 1.2 10,9758
1.024,7 (214.7) 120,3 335.0 1.3459 14 14.806,6
866.6 (280,3) 1211 4014 1.311.8 1.3 12.4189
1.176,3 (322,6) 120.0 442 6 1.258.6 1.3 12.415,0
713.7 (348,0) 1217 469,7 1.300.7 1.3 13.480.1
1.540.,2 (462,3) 126.3 5885 13528 1.3 12.638.1
1.4598.5 (1.134.7) 1214 1.256.2 1.3427 1.2 11.9254
1.609.8 (248.2) 127.0 375.2 13137 12 8.760.8
1.337.7 (173,1) 1251 2082 1.302,3 B 81916
1.407.3 (152.6) 1257 278.3 1.2994 1.1 6.8456
1.600,3 (138,2) 123.9 2621 1.319.6 1.1 6.328.8
1.233.7 (205.8) 1230 328.8 14280 1 84102
14718 (150.6) 125,7 276.3 1.4091 1.1 7.647.0
8237 (190,6) 126,1 316.8 1.465,7 1,2 10.525,0
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1.4 Multiplicador monetario (*)

Fin de: = Efectivo (E) . Reservas (R) Multiplicador
= " Depésitos en © " Depésitos en s e+1
Cta. Cte. (D) Cta. Cte. (D) B4l
2003 0,922 0,346 1,516
2004 0,906 0,355 1,512
2005 0,907 0,361 1,504
2006 0,982 0,340 1,499
2007 0.971 0,437 1,400
2006 Sep. 1,051 0,403 1410
Oct 1,011 0,389 1.437
Nov. 1,021 0,364 1,459
Dic. 0,982 0,340 1,499
2007 Ene. 1,029 0,434 1,387
Feb. 1,022 0,386 1,437
Mar 0.99 0,501 1.334
Abr. 0,941 0,400 1,448
May 1,000 0.408 1,420
Jun. 1,012 0,468 1.359
Jul. 0,999 0,379 1,451
Ago. 1,021 0411 141
Sep. 0,957 0,432 1,400
Oct. 0,972 0,435 1,402
Nov 1,028 0,492 1,334
Dic 0.971 0,437 1,400
2008 Ene 1,078 0476 1,337
Feb 1,021 0,495 1.333
Mar 0,987 0,483 1,351
Abr. 0,992 0,511 1,325
May. 1,008 0,469 1,359
Jun 0,969 0,487 1,353
Jul 0'.552 0,446 1,392
Ago 0.978 0,452 1,383

(*) Vease la nota metodoldgica "Redelinicion de los principales agregados monetarios’, en Revista del Banco de I Repiblica, junio de 1995
Fuenta: Banco de la Republica.
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1.5 Oferta monetaria ampliada

(miles de millones tie pesos)

Fin de: Efectivo Pasivos sujetos a encaje 1/ Depdsitos M1 M2 M3 4/
Total Depositos Cuasi- Otros 2/ Testcogitlos
en cuenta dineros
corriente
(a) (b) (c) (d) (e) n (a) (h)
2003 119526 = 709775 12.9657  49.840.1 81717 2238 24.918,3 747584  83.1539
2004 13.836.2 881755 152776 59.228,7 8.669,3 86,1 29.113,7 88.342 4 97.097 8
2005 163089 96.2427 179838  69.7956 8.463.3 0,0 342926 1040882 1125515
2006 200765 1114137 204510  81.656.0 9.306.8 0,0 405275 1221835 131.4003
2007 223445 1321:{39;5 23.0223 98.187.2 11.2899 0.0 45.366,8 1435540 1548439
2006 Sep. 166876 1045769  15.8796 79.793.1 8.004,2 0,0 32.567,1  112.360,2 121.2644
Oct. 16.689.0 107.045,7 16.508,0 8140272 9.1355 0.0 331970 1145092 123.734,7
Nov. 17.830.6 111.589)0 174568  84.4042 9.698.9 0,0 352874 1196916 1293905
Dic. 200765 1114187 204510 816560 9.306.8 0.0 405275 1221835 131.490.3
2007 Ene.  18.4664 17.9500 833113 9.591,1 0,0 364164 1197277 1293188
Feb, 18.205,1 17.818,6 86.435.7 9.139,6 0.0 36.023,7 122.4594  131.598.9
Mar.  17.602,2 17.756,1 91.3014 10.788,9 00 353583 1266597 137.4487
Abr 17.502,3 18,5988  92.2945 10,244.7 0,0 36.101,1 1283956 1386404
May. 17.902,9 17.903.7 919733 13.257,6 0.0 35.806.6 127.7799 1410375
Jun. 181935 179717 921593 10,1937 0.0 36.1652 1283245 1385182
Jul.  17.8635 17.886,1 95.484,8 10,9211 0,0 357496  131.2343 142.1555
Ago.  17.940,1 1220630 175692  94.8330 9,660.8 0,0 35509,3  130.3423  140.003,1
Sep. 179402 1275115 187525  96.536.2 12.222 8 0.0 36.692,7 1332289 1454517
Oct.  10.0243  120.2623 195793  99.740.7 9.942.4 0,0 38.603,6 1383443 1482866
Nov 19.408.8 1&0553 18.8889 102.358.8 12.809.2 0.0 38.297 8 140.656,5 153.465,7
Dic. 223445 1324884 230223  98.1872 11.289,9 0.0 453668 1435540 154.8439
2008 Ene. 20.759,7 1338701 192499 1004764 14.143.8 0.0 400006  140.4860 1546298
Feb. 19.618.1 & 1342772 19.213.1 104.372.5 10.691 6 0,0 38.831,3 143.203.8 153.8953
Mar. 191229 1356228 193707  104.451.1 11.801,0 0.0 384936 1429447 154.7457
Abr 19.337.0 _1_@.6_?!;9_; 194923 1064874 13.099,3 0.0 38.829.3 145.316,7 158.416.0
May. 188132 1385328 186637 1058628 14.006,3 0.0 374769 1433397 157.346.0
Jun.  19.381.6 1386957 200033 1063254 12.367.0 0.0 393849 1457102 1580773
Jul 19.678,7 WJM.? 203425 108.2494 11.690.7 0.0 40.021,2 148.2706  159.961 4
Ago. 19.339.3 1435028 197708  110.9340 12.798.1 0.0 39.110,1  150.044,0 162.842.2

(1) = (a) + (c); (9) = (1) + (d): (h) = (a) + (b) + ().

1/ Desde el 29 de junio de 2001 se excluyen los depdsitos de las entidades en liquidacion.

2f Incluye depositos fiduciarios, otros depdsitos a la vista, aceptaciones bancarias después del plazo, negociaciones de cartera, ceédulas del BCH, los
bonos del sistema financiero y las operacianes de recompra de titulos realizadas entre el sistema financiero y las entidades no financieras. A partir de
diciembre de 2005 el saldo de las cédulas hipatecanias del BCH cae por la cesion de dichos titulos de una entidad financiera a Fogafin

3f Corresponde a los depdsitos de las entidades en liquidacion.

4/ A partir del 29 de junio de 2001 se incluyen en este agregado los COT de las entidades especiales v los depositos a 1a vista de las entidades no
bancarias,

Fuente: Banco de la Republica.
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1.6 Principales activos financieros

(miles de millones de pesos)

Fin de: Tolal Cuasidineros TES Otros Bonos 3/ |,
Total  Depésits  COT  Sublotal Pesos/ Dolares  UVR  Leysss 0%
de ahorro  sislema
sistema  linanciero
(a) (b) financlero (c) (d) (e)
2003 498401 263742 234658 522322 350144 19531 130987 21650 180.7 20594
2004 592287 326182 2665105 601502 435009 8058 138806 19629 1809 33456
2005 5 697956 407608 29.0347 796103 612261 7702 150105  1,703.5 284 38210
2006 1718188 616560 489188 327372 862067 67.8237 3238 166803 13788 236 3.9325
2007 1949779 981872 544148 437724 917748 732493 2914 172138 1.0204 293 49865
2006 Sep. 1680556 797931 47.1162 326769 844030 655970 3463 169881 14715 234 3.836.1
Oct 1707596 814022 485680 328342 852269 662461 3348 171697 14762 258 4.104.8
Nov. 1744714 844042 511805 3320237 856601 67.254.1 3317 166629 14114 216 40856
Dic. 816560 489188 327372 862067 678237 3238 166803 1.378.8 216 39325
2007 Ene. 1751 83311,3 490298 333815 878302 700119 3242 162540 13490 228 3.885,4
Feb. 1801 864357 528099 336258 B9.BA0T 714965 344 166072 13226 230 38483
Mar, 913014 557345 355669 B630B3 676423 3168 170489  1.300.3 21,8 39792
Abr, 920945 561093 360052 BB4441 692095 3053 176145 13148 2.7 3.961.3
May. 919733 555425 364308 909032 713707 2728 179999 12508 17.5 39202
Jun, 188 . 921593 545780 375613 025235 729977 2836 180126 12296 17,0 3.995,0
Jul, 954848 563661 391187 930172 744678 287.0 17.0303 12320 15.8 3.999.4
Ago. |} 948330 537718 410611 948478 762253 3126 17.1481 11620 16.5 3.983.2
Sep 965362 548288 417074 041328 755633 2926 171511 11258 17,2 44356
0t 2 987407 566750 430657 943096 757797 2913 171478 10907 217 44302
Nov . 1023588 585261 438327 009633 724588 2055 171545 10545 248 47416
Dic, 144 98,1872 544148 437724 917748 732493 2014 172138 10204 263 4986,5
2008 Ene 199.3663 1004764 557925 446830 039970 754555 2780 17.2753 988.2 238 4.869.0
Fab. 2 1043725 581754  46.197,1 957681 769143 2669  17.628,7 958,2 19.5 51186
Mar, | | 1044511 579725 464786 97659.2 784147 2635  18.049.8 9313 17.6 5021.2
Abr. 20B9BS5.0 1064874 566458 498417 972075 76.996.6 2540 19.0533 903.5 203 5.269.8
May 029 1058628 554088 504540 991077 785804 2523  19.4054 869.7 216 5.310,8
Jun 1 1063254 546143 517111 995583  78.303.0 2781 20.100.7 876.5 238 52374
Jul, © 218 1082494 554541 527953 1019018 802244 2575 206158 804,2 18.3 5.535.9
Ago. 2 | 1109340 559321 550019 988320 766605 2795 211237 768 4 136 6.964.5
(a) = (b) + (c) + (d).

Nota: véase el articulo “Revisian del agregado monetario M3", en Revista del Banco de la Repablica, nim, 831, enero de 1997

1/ Antes de 1991 incluye Titulos de Ahorro Nacional (TAN).

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

3/ Bonos emitidos por el sistema financiero. No incluye las enfidades en liquidacion.

Fuente; Banco de la Republica
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