NOTA A LOS LECTORES

A partir de la presente edicion el Reporte de Estabilidad Financiera, sera publicado en
un menor nimero de paginas y con algunas modificaciones en su estructura. El obje-
tivo de este cambio es presentar los hechos mds relevantes del desarrollo reciente del
sistema financiero y sus implicaciones en la estabilidad financiera. Esto permite que
el andlisis se muestre de una forma mas concisa y clara, debido a que se concentrara
en la evolucién de las variables que tienen un mayor impacto en el desempefo del
sistema financiero.

Con el fin de presentar en mayor detalle las diferentes metodologias que se usan para
la construccion de ejercicios y andlisis, ademas de exponer los datos de forma desa-
gregada, la edicion de este Reporte viene acompanada de unas nuevas publicaciones
digitales denominadas Informes Especiales de Estabilidad Financiera, los cuales seran
divulgadas en la pagina web del Banco de la Republica. Estos documentos cubren, en-
tre otros, andlisis mas detallados de los diversos riesgos que enfrenta el sistema finan-
ciero. En esta edicion los informes especiales que se incluyen son los que se anuncian
a continuacion:

Indicadores internacionales

Informe especial de bancarizacién en Colombia

Cartera y comportamiento de los precios de la vivienda en Colombia
Concentracién y competencia en el mercado financiero

Sector publico no financiero

Estructura de financiacién y riesgo cambiario

Encuesta de carga financiera de los hogares

Riesgo de mercado

Riesgo de crédito

0.  Riesgo de liquidez
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RESUMEN EJECUTIVO

El entorno internacional continta siendo incierto. La zona del euro probablemente
se contrajo en el segundo trimestre del afio y los Estados Unidos crecen a un ritmo
moderado. En consecuencia, el crecimiento mundial en los proximos meses sera
menor al esperado un semestre atrds. En Colombia los indicadores de actividad han
mostrado un buen comportamiento en lo corrido de 2012.

Por una parte, las actividades de intermediacion financiera han moderado su dina-
mica. Durante el primer semestre de 2012 la tasa de crecimiento de la cartera bruta
registrd un nivel inferior al observado en diciembre del afio anterior, al pasar de
17,9% real anual en diciembre de 2011 a 14,2% seis meses después. Esta Gltima ci-
fra, aunque es inferior a las observadas durante 2011, sigue siendo superior a la tasa
de expansion promedio de la década mas reciente (11,8% real anual). En particular,
las modalidades de consumo y comercial presentaron la mayor desaceleracién. Por
el lado del pasivo, se observé un importante aumento de los CDT a mas de un afio,
lo que sugiere una mayor preferencia por este tipo de pasivos, en comparacion con
los de menor plazo. Adicionalmente, la rentabilidad de las entidades financieras se
mantuvo estable con respecto a las cifras de los Gltimos afios.

Por otra parte, los portafolios de inversion de las instituciones financieras no ban-
carias (IFNB), mostraron una mayor dindmica con respecto a la observada en el
segundo semestre de 2011, lo cual estuvo acompafiado, a su vez, por incrementos
moderados en la rentabilidad en la mayoria de estas entidades.

En cuanto al riesgo de crédito, durante los primeros seis meses de 2012 los indicado-
res de calidad (1C) y morosidad (IM) de la cartera total mostraron un leve deterioro.
Esto se explica, principalmente, por la desaceleracién en la cartera bruta, asi como
por el incremento en las carteras riesgosa y vencida. A junio del afio en curso el IC
se ubico en 6,9%, mientras que seis meses atras fue de 6,7%. Por su parte, el IM
pasé de 2,8% en diciembre de 2011 a 3,3% seis meses después. No obstante, vale la
pena mencionar que al finalizar el primer semestre de 2012 los indicadores de riesgo



para la cartera total se situaron en un nivel inferior a los promedios observados entre
junio de 2006 y el mismo mes de 2012 (IC: 7,8% e IM: 4,1%). Adicionalmente, por
modalidad de crédito la cartera de consumo fue la que present6 el mayor aumento
en sus indicadores de riesgo, al registrar un IC de 7,9% y un IM de 5% en junio de
2012, cuando seis meses atras eran de 7,3% y 4,2%, respectivamente.

Por su parte, la exposicién al riesgo de mercado aumenté debido a la mayor duracion
de los portafolios de las entidades del sistema financiero. Sin embargo, debido a la
baja volatilidad en los precios de los TES, las pérdidas potenciales de estos agentes
se mantuvieron en niveles bajos y estables. Adicionalmente, en los primeros seis
meses de 2012 los establecimientos de crédito han presentado niveles de liquidez
por encima de los umbrales minimos establecidos por la regulacion, lo que indica
que cuentan con los recursos necesarios para atender sus compromisos financieros
en el corto plazo. En el caso de los bancos, estos niveles son inferiores a los obser-
vados durante 2011.

En resumen, durante el primer semestre de 2012 la cartera del sistema financiero
presentd una menor dindmica con respecto a la observada en 2011. La desacelera-
cioén de la cartera bruta estuvo acompafada por un leve deterioro de los indicadores
de calidad de cartera y de mora. Asimismo, se observan incrementos moderados
en la exposicion de los riesgos de liquidez y mercado. No obstante, los indicadores
de rentabilidad y solvencia del sistema financiero contintan siendo favorables. En
conclusion, debe continuarse con el estricto monitoreo de los indicadores de calidad
y mora de la cartera de los establecimientos de crédito, asi como de la volatilidad
de los mercados financieros, la cual podria aumentar la exposicion a los riesgos de
mercado y de liquidez de los intermediarios financieros.

José Dario Uribe Escobar
Gerente General
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En virtud del mandato otorgado por la Constitucion Politica de Colombia y de acuer-
do con lo reglamentado por la Ley 31 de 1992, el Banco de la Republica tiene la
responsabilidad de velar por la estabilidad de los precios. El adecuado cumplimiento
de esta tarea depende crucialmente del mantenimiento de la estabilidad financiera.

La estabilidad financiera se entiende como una situacién en la cual el sistema
financiero intermedia eficientemente los flujos financieros, contribuyendo a una
mejor asignacion de los recursos y, por ende, al mantenimiento de la estabilidad
macroeconémica. Por ello, la inestabilidad financiera afecta directamente la estabi-
lidad macroeconémica y la capacidad del Banco de la Republica de cumplir con su
objetivo constitucional, lo cual resalta la necesidad de promover el monitoreo y el
mantenimiento de la estabilidad financiera.

Las tareas que el Banco de la Republica lleva a cabo con el objeto de promover la
estabilidad financiera son las siguientes: en primer lugar, el Banco es responsable de
garantizar el funcionamiento correcto del sistema de pagos de la economia colom-
biana; segundo, el Emisor otorga liquidez al sistema financiero por intermedio de sus
operaciones monetarias y haciendo uso de su cardcter constitucional de prestamista
de dltima instancia; en tercer lugar, el Banco contribuye, junto con la Superinten-
dencia Financiera de Colombia y en su caracter de autoridad crediticia, al disefio de
mecanismos de regulacion financiera que reduzcan la incidencia de episodios de
inestabilidad; finalmente, el Banco de la Republica ejerce un monitoreo cuidadoso
sobre las tendencias econdémicas que pueden amenazar la estabilidad financiera.

El Reporte de Estabilidad Financiera se encuentra en el marco de esta Gltima tarea y
cumple dos objetivos: primero, describir el desempefio reciente del sistema financie-
ro y de sus principales deudores, con el objeto de visualizar las tendencias futuras en
torno de ese comportamiento, y segundo, identificar los riesgos mas importantes que
enfrentan los establecimientos de crédito. Con ambos objetivos se pretende informar
al piblico en general sobre las tendencias y los riesgos que atafien al sistema finan-
ciero en su conjunto.
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