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l. Analisis de riesgos
del sistema.
financiero



Desempeno de los

establecimientos de
crédito (EC)

El activo de los EC continuo registrando crecimientos negativos,
aunqgue decrecido mas lentamente frente 2024Q1. La cartera presentd
esta misma dinamica, mientras las inversiones presentaron
crecimientos positivos. Se espera que la cartera alcance crecimientos
en términos reales positivos durante mediados de 2025.

La cartera registro un menor deterioro frente al observado durante el
primer trimestre del ano, aunque sigue siendo alto con respecto a su
historia reciente.

La rentabilidad agregada de los EC aumento levemente después de
alcanzar un minimo en el 2024Q2.

Los EEC mantienen niveles de capital y liquidez adecuados y superiores
a los minimos regulatorios.




E | activo de los EC decrecio mas lentamente de lo observado a inicio de 2024,
por cuenta de una menor contraccion real de la cartera y la recuperacion de

las inversiones.

Crecimiento real anual del activo de los EC y sus principales
componentes
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Nota 1: los segmentos punteados corresponden a datos preliminares provenientes del formato 281 de la Superintendencia Financiera de Colombia (informacion semanal principales cuentas de balance) para octubre de

2024.

Nota 2: Los crecimientos reales se calcularon utilizando el indice de precios al consumidor sin alimentos.
Nota 3: En paréntesis se presenta la participacion de las principales cuentas en el activo total.

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, calculos del Banco de la Republica.




La menor contraccion de la cartera se explica por la dinamica de consumo y
comercial. El crecimiento del crédito de vivienda se recupero, mientras que el
de microcrédito se desacelerd, aunque se mantiene en niveles positivos.

Crecimiento real anual de la cartera bruta de los establecimientos de crédito
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Nota 1: los segmentos punteados corresponden a datos preliminares provenientes del formato 281 de la Superintendencia Financiera de Colombia (informacion semanal principales cuentas de balance) para octubre de
2024.

Nota 2: los crecimientos reales se calcularon utilizando el indice de precios al consumidor sin alimentos.

Nota 3: en paréntesis se presenta la participacion de las diferentes modalidades en la cartera total.

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, calculos del Banco de la Republica.




El ICM total mostrd una leve disminucion, pero se mantiene en niveles altos.
Aunque el ICM de consumo ha disminuido, los castigos continuaron
aumentando. Se registraron deterioros en la cartera corporativa y en la de

vivienda. Indicador de calidad por mora (ICM) e ICM + castigos

(porcentaje)
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Nota: las lineas discontinuas corresponden al ICM con castigos (+C) que se calcula como la razén entre: i) la suma de la cartera vencida y los créditos castigados acumulados de 12 meses netos de recuperaciones vy ii)
la suma de la cartera bruta total y los créditos castigados acumulados de 12 meses netos de recuperaciones.
Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, calculos del Banco de la Republica.




_a rentabilidad del activo (ROA) de los EC aumentd levemente en los Ultimos
meses por mayores ingresos por valoraciones de inversiones (principalmente

TES) y un menor gasto en provisiones.

Rentabilidad del activo (ROA) agregado

Descomposicion del ROA agregado
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Nota 1: los segmentos punteados corresponden a datos preliminares provenientes del balance preliminar para septiembre de 2024.
Nota 2: las tonalidades grises (amarillas) indican un aporte negativo (positivo) al ROA.

Nota 3: el rubro ‘otros’ incluye ingresos netos por operaciones en el mercado monetario y por participaciones de capital.

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, calculos del Banco de la Republica.
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Se mantiene elevado el nUmero de EC que registraron pérdidas anuales a
septiembre: 29 EC (22,4% de la cartera total). No obstante, las relaciones de
solvencia aumentaron ante la disminucion en los APNR vy algunas
capitalizaciones.

NUmero de EC con pérdidas anuales Indicadores de solvencia a nivel agregado
(# entidades) (porcentaje) gogcefltaj )
30 r ] 30
N I 1, N
_ | | TN 18.0 | O
20 | || I 120 16.0 & 15.1
1 14.0 '
15 — 1 15
[l U 12.0
10 ' | 10 100 | ~———-7 106
----------------------------------------- 9.0
8.0 |
5 I 15
T o
0 L MK i L | | L L L L 0 40 L 4.5
S — — R N e e < s (R
N N o N N N N N I 3.0
&. 5 &. 5 &. 5 & 5 & 20 r
2 g ©n g e = « = « 0.0 ! | ! ! |
= Bancos s Compaiias de Financiamiento '
Corporaciones Financieras mmm Cooperativas sep-19 sep-20 sep-21 - sep-122 o ot sep-23 ) sep-24
L 4 . Solvencia total = == Minimo regulatorio (solvencia tota
—PartICIPaCIOn (e-]e dereChO) Solvencia basica Minimo m:ulatorio (solvencia basica)
————Relacién de apalancamiento — — — Minimo regulatorio (relacién de apalancamiento)

Distribucion relacion de solvencia por
EC

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, calculos del Banco de la Republica.




Los EC mantienen una posicion de liquidez sélida: Los indicadores de riesgo
de liquidez de corto plazo (IRL) y de liquidez de fondeo estructural (CFEN) se
ubicaron ampliamente por encima de los limites regulatorios.

Indicador de Riesgo de Liquidez a treinta dias Coeficiente de fondeo estable neto
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Nota 1: EI IRL se calcula como la razén entre i) el promedio de las Ultimas cuatro semanas del mes de los activos liquidos ajustados por liquidez de mercado y riesgo cambiario (ALM), y ii) el promedio de las Ultimas
cuatro semanas del mes de los requerimientos de liquidez (RNL).

Nota 2: EI CFEN se presenta para los grupos 1y 2 debido a que los EC del grupo 3 no deben cumplir con un limite regulatorio del CFEN.

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; calculos del Banco de la Republica.




Principales deudores

"

de los EC:
HOGARES:

a razén entre la deuda y el ingreso disminuyo y se espera que esta
dinamica continUe en lo que resta del ano. EI| ahorro bruto de los
hogares como porcentaje del PIB se estabilizd en niveles inferiores al
promedio prepandemia.

_a carga financiera de los hogares disminuyod, mientras que la carga
de los deudores que accedieron a nuevos créditos continud
aumentando y se ubica en niveles superiores a su promedio historico.

La postura de los bancos para realizar nuevas colocaciones continva
siendo restrictiva; no obstante, se ha incrementado la proporcion de
entidades que han disminuido sus exigencias. Se espera que esta
dinamica continué en lo que resta del ano.

Consistente con una postura restrictiva, los EC continvan
concentrando sus desembolsos en antiguos deudores de consumo
con un perfil de riesgo bajo.
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En lo corrido de 2024, la razén entre la deuda y el ingreso de los hogares
continud disminuyendo y se espera que, para lo que resta del ano, continte su
proceso de ajuste.

Deuda a ingreso de los hogares
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Nota: EI grafico presenta el indicador de deuda a ingreso (DTI por sus siglas en inglés). Para ello se utiliza el ingreso disponible ajustado bruto de los hogares proveniente de las cuentas nacionales por sector
institucional. En el grafico se presentan cuatro medidas de endeudamiento: I) . Linea morada: deuda de los hogares con los establecimientos de crédito, las cooperativas de ahorro y crédito, los fondos de empleados
y la Titularizadora colombiana. II). Linea naranja: deuda de los hogares proveniente de los saldos de las cuentas financieras publicadas por el Banco de la Republica. Adicional a lo incluido en la linea morada, se
incluyen los microcréditos y los créditos comerciales a cargo de personas naturales, ademas de obligaciones con otras instituciones financieras. Il1) Linea gris: créditos de vivienda con establecimientos de crédito. V).
Linea amarilla: créditos de consumo con establecimientos de crédito.

Los segmentos punteados corresponden a prondsticos del indicador elaborados por el equipo técnico del Banco de la Republica. Para el DTl de consumo y vivienda se supone que la participacion de estos
portafolios en el total permanece constante en el horizonte de prondstico. Por insuficiencia de informacion no se estima el prondstico del DTI usando el endeudamiento de las cuentas financieras publicadas por el
Banco de la Republica.
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El ahorro de los hogares se estabilizd en niveles por debajo de su promedio
prepandemia, al tiempo que la carga financiera de los hogares que accedieron

a nuevos creditos continud incrementandose.

Carga financiera deudores que accedieron

Ahorro bruto de los hogares como a nuevos créditos otorgados por bancos

porcentaje del PIB
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Nota: La carga financiera se define como la razon entre las cuotas de obligaciones financieras de
Nota: la razén considera los flujos anuales del ahorro y el PIB consumo y vivienda, y el ingreso del deudor, la cual se agrega mediante el promedio ponderado por el
Fuente: DANE; calculos del Banco de la RepuUblica. saldo de los créditos a hogares de cada banco.

Fuente: Encuesta sobre la situacion del crédito en Colombia, septiembre de 2024; calculos del Banco
de la Republica.
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La morosidad de la mayoria de los segmentos de consumo se ha reducido (en
parte por los mayores castigos), a excepcion del de los créditos de vehiculo y
libranza.

Indicador de calidad por mora (ICM) por segmento de cartera de consumo
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; calculos del Banco de la Republica.



El ICM de las Ultimas cosechas muestra que, en general, la calidad de los créditos originados en lo
corrido de 2024 se ha deteriorado menos de lo observado, en promedio, durante los anos anteriores.
De acuerdo con este analisis, el ICM de la modalidad vehiculos podria mejorar en el futuro, de
mantenerse este comportamiento en las originaciones recientes.

Indicador de calidad por mora por cosecha para créditos de consumo
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La postura de los bancos continva siendo restrictiva y concentran sus
desembolsos en antiguos deudores con un perfil de riesgos bajo; no obstante,

se ha incrementado la proporcion de entidades que han disminuido sus
exigencias.

Cambios de las exigencias de los bancos en la Participacion de creditos otorgados a
asignacion de nuevos créditos de deudores de alto nivel de riesgo sobre el
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deudores con alto nivel de riesgo como aquellos que presentaron una mora mayor a
90 dias en alguno de los periodos analizados en la cartera de hogares (consumo y
16 *Expectativas para el proximo trimestre. vivienda). Se excluyen los deudores nuevos, i.e., aquellos que no han contratado
Fuente: Encuesta sobre la situacidn del crédito en Colombia, septiembre de 2024; calculos del Banco de la creditos en los ultimos cuatro afios. o
Republica. Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; calculos del Banco de la

RepUblica.



Principales deudores

17

de los EC:
EMPRESAS:

« El deterioro de la cartera al sector corporativo privado aumentd en lo

corrido de 2024 en la mayoria de los sectores y principalmente en las
operaciones de crédito para empresas pequenas y medianas. Existen
diferencias significativas a nivel sectorial.

La capacidad de pago de algunas firmas podria verse afectada en el
futuro cercano, teniendo en cuenta los efectos rezagados del proceso
de ajuste econdmico y la lenta recuperacion de la inversion, en un
entorno caracterizado por una alta incertidumbre.

Como se anticipo en la anterior version del Reporte, el porcentaje de
firmas fragiles aumento entre 2022 y 2023, principalmente por una
menor capacidad de cubrir los costos financieros con los ingresos de la
operacion. Para 2024, y consistente con las menores tasas de interés de
los creditos comerciales, se esperan reducciones sobre el costo de
financiamiento de las firmas.




En linea con la recuperacion heterogénea del PIB por rama de actividad
economica, el sector secundario ha perdido participacion en los
desembolsos de créditos y ha aumentado la participacion de las ramas
primarias y terciarias.

Composicion sectorial de los desembolsos otorgados por el

sistema financiero local a las firmas privadas (promedio
(porcentaje) anua D
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Nota: promedio de cuatro trimestres de la participacién en los desembolsos. Un desembolso se define como las operaciones activas de crédito con fecha de inicio en el trimestre. Primario
incluye agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca, y explotacidon de minas y canteras. Secundario incluye construcciéon y manufactura. El terciario incluye comercio y servicios.
Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; calculos del Banco de la Republica.
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La calidad de la cartera del sector corporativo privado continud
deteriorandose en lo corrido de 2024. Se destaca el aumento de la cartera
vencida del sector comercio, construccion y manufactura y de las empresas

pequenas’y medr‘m@r@@cﬁjres de riesgo de crédito del sector corporativo privado

Indicador de calidad por mora (ICM) por ICM por tamano de empresa

(porcentaje) sector
10.0 -

(porcentaje)
9.1 12.0 r

3.3 8.5
8.0 F
6.26.0 6.4
6.0 - 5.8 80 -
52 45 48 S48 4.7
40 | 3.7 3 462 3.9 57
2.9 25252-9 '
2.1mm | 4.0 -
20 - 0.9 27 55 2.
. 0.8
0.6 808
0.0
o[o\ o[o\ 0]0\ o[o\ ]o\ e[o\ olo\ o[o) ]a o[o) o[e\ e]o\ \‘&
oX 6T e O e <9 0.0

L0t (@ e c\ BT SN »
@&0‘0 0&0‘% 00'\00 -\e@% '\'\"*‘ X %Qoé o\"&\ AO° %‘b\\) @*‘@ \(\ep Grande (79,5%) Mediana (5,1%) Pequena (15,4%)
e o o Ve 1 (o 2 oW
o™ > D ~SO
2\6 > Q‘O@\QJ‘EA
o)
L Promedio ultimos 5 afios jun-23 dic-23 B jun-24

Promedio 5 afios ®jun-23 ®dic-23 ®jun-24
a/ En el sector de actividades financieras y de seguros se excluyen las entidades vigiladas por la SFC.

b/ En ‘otros servicios’ se agrupan las firmas que pertenecen a los siguientes sectores econdmicos: administracién publica y defensa, educacion, servicios sociales y de salud de afiliacién obligatoria, otras actividades de servicios comunitarios, sociales y

personales, hogares privados con servicio doméstico y el de organizaciones y érganos extraterritoriales.
Nota: los sectores estan organizados de izquierda a derecha del mas representativo al menos representativo. La participacién de cada sector en la cartera total del sector corporativo privado esta en paréntesis. |CR

Fuente: SFC; célculos del Banco de la Republica.




El porcentaje de firmas fragiles aumento entre 2022 y 2023, principalmente
por una menor capacidad de cubrir los costos financieros con los ingresos de
la operacion. Para 2024, se esperan una reduccion en la proporcion de firmas
fragiles dadas las menores tasas de interes y los mayores ingresos.

Exposicion a firmas fragiles con informacion contable de SS y financiera
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60.0

50.0 r 46.7

al A/\ 327 33.5

e — /\/' -~

300 - 31.1 314

200 |

10.0

0.0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 J

UR) \O c~ o0 N - — (@\] on <t Vg O ~ o0 N S — @\ on <
S S S S S — — — — — — — — — — N N N (o N
S S S S S o o o o o o o o o o o o o o o
A & & &8 & &8 &8 &8 &8 &8 &8 &8 &8 &8 &8 &8 & & & Q&

Proporcion de la cartera del sector corporativo privado de los EC otorgada a firmas con algun criterio de fragilidad

e Proporcion de firmas con algun criterio de fragilidad

Nota: Las lineas punteadas hacen referencia a datos proyectados para las firmas que no reportan balances trimestrales a la SFC. La linea amarilla solo considera la cartera del sector corporativo privado
otorgada a las empresas que reportan informacion contable a la Superintendencia de Sociedades o que emiten valores y reportan informacién contable a la Superintendencia Financiera.
Fuente: Superintendencia de Sociedades y Superintendencia Financiera de Colombia; calculos del Banco de la Republica.
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Exposicion al riesgo

21

de mercado

En un entorno de alto endeudamiento a nivel global, los mercados
financieros internacionales han sido susceptibles a episodios de alta
volatilidad. Essto ha tenido impactos sobre |la volatilidad de los mercados y
el comportamiento de los precios de los activos en un contexto de
apreciacion del dolar.

El COP se ha depreciado principalmente por factores externos,
pero también respondiendo a condiciones de incertidumbre en torno a la
situacion fiscal en Colombia, las cuales han generado inquietud sobre la
senda futura de la deuda publica e incrementos en la prima de riesgo
soberano.

_os bancos y las Instituciones financieras no bancarias (IFNB) realizaron
compras significativas de deuda publica local lo que las puede
exponer en mayor medida a movimientos adversos en la prima de riesgo
soberano.

_os bancos y las IFNB mantienen interconexiones importantes (tenencias
comunes de inversiones y dependencia en las fuentes de fondeo) lo que
podria aumentar la exposicion del sistema a movimientos adversos del
mercado financiero local.

Aunqgue no se observa un aumento en la exposicion al riesgo de mercado,
es un factor para monitorear durante los siguientes meses.




Dado el contexto internacional y la incertidumbre fiscal local de las Ultimas
semanas el CDS de Colombia tuvo un comportamiento diferencial frente a
sus pares Yy aumento la volatilidad en el mercado de deuda publica.

Spread CDS Colombia vs promedio de la region Volatilidad por mercado
100 r
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Nota: El spread se calcula como el promedio movil de 30 dias de la resta entre el nivel del CDS a 5 afios

de Colombia y el promedio del nivel del CDS a 5 afios de Brasil, Pery, Chile y México.

Fuente: Bloomberg; calculos Banco de la Republica Nota: Volatilidad calculada con informacion hasta el 8 de noviembre de 2024.
Fuente: DCV, BVC y Precia; calculos Banco de la Republica




Los mayores compradores de deuda publica fueron las AFP y los bancos, mientras que los
inversionistas extranjeros mantuvieron una tendencia vendedora. Las tenencias de
inversiones comunes entre los EC y las IFNB representan alrededor del 45% del valor de las
inversiones de los EC.

Flujos netos de inversion en TES por tipo Peso de las tenencias comunes entre EC e IFNB
de inversionista en el portafolio de inversion de los EC
(COP b) )
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23 Publicas Otros
Fuente: DCV; elaboracion del Banco de la Republica.



No obstante, el nivel de exposicion al riesgo de mercado del sistema
financiero permanece relativamente estable.

Valor en Riesgo (VaR) como proporcion del
patrimonio — Sistema financiero

(porcentaje)
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Nota: Las lineas punteadas denotan el VaR de los EC a noviembre manteniendo constante desde agosto el VaR de los IFNB. Se deja constante el denominador
desde septiembre de 2024,
Fuente: Formato 386 y 438 de la Superintendencia financiera de Colombia; calculos Banco de la Republica




El activo de los Ficaspp continué aumentando y alcanzo maximos historicos,
impulsado por los aportes netos. EIl IRL se ubicd en niveles superiores a los
registrados en 2023 y por encima del minimo regulatorio.

Activo total y aportes netos de los Ficaspp Indicador de riesgo de liquidez de los Ficaspp
. (porcentaje)
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25 Nota 1: En paréntesis se presenta la participacion del tipo de fondo sobre el activo total de los Ficaspp. Nota: La linea horizontal corresponde al limite regulatorio del indicador de riesgo de liquidez para los

Nota 2: Los aportes netos acumulados se calculan desde septiembre de 2019. Ficaspp. EI IRL se calcula como la mediana del IRL de todos los Ficaspp.



Il. Ejercicios de
estrés
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E scenario macroeconomico

Partiendo de 2024T2 y simulando ocho trimestres adelante (2024T3-2026T2),
el ejercicio de estrés evalUa el impacto que tendria sobre los establecimientos
de crédito un escenario macroeconomico hipotético, adverso y poco probable,
caracterizado por bajos niveles de inversion y decrecimiento econdmico, en un
entorno de alta incertidumbre en torno a la situacion fiscal local, que se refleja

en una elevada prima de riesgo.

Este escenario se construyd considerando los principales riesgos en materia
fiscal para las economias emergentes identificados en las versiones de octubre
de 2024 del WEO y el Global Financial Stability Report del FMI.
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Narrativa.

Aumento significativo en la prima de riesgo local.

E.ncarecimiento del financiamiento externo y elevada volatilidad en los
mercados financieros locales (desvalorizaciones en los titulos de deuda).
Profundizacion de la venta de TES por parte de inversionistas
extranjeros, que acentuaria las dificultades de fondeo.

Depreciacion en el tipo de cambio, que conllevaria a un aumento en los
precios y a mayores expectativas de inflacion.

Presion al alza en la tasa de interés de politica monetaria ante mayor
inflacion.

Contraccion de la demanda agregada (inversion y consumo) ante un
contexto de incertidumbre.

Caida en el crecimiento econdomico, demanda de crédito y mayor tasa de
desempleo.




Chogues exogenos de riesgo

Riesgo de crédito:
La presion al alza de la tasa de interés de politica
monetaria, el menor crecimiento econdmico y el mayor
desempleo llevarian a un mayor incumplimiento en el
pago de las obligaciones crediticias. La materializacion del
riesgo de crédito se intensificaria por las caracteristicas
idiosincrasicas de algunos deudores.

Riesgo de mercado:

En el contexto hipotético de alta
incertidumbre y elevada prima de riesgo y
volatilidad en los mercados financieros, se
observarian desvalorizaciones de los titulos de
deuda en el primer ano de simulacion vy
posteriores recuperaciones graduales.
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Modalidad Deudores Participacion
Comercial Firmas vulnerables® y expuestas a riesgo 11,0%
cambiario.
Firmas con créditos sin garantia
pertenecientes a los subsectores de
distribucion de energia y produccion de
gas, construccion residencial y no
residencial, inmobiliario y agricultura.
Consumoy | Carga financiera >= 1009 13,1%
vivienda Desembolsos en el Ultimo ano (C: 5,119%;
Sin deterioro a jun-2024. V: 8,0%)
Microcrédito | Firmas con créditos sin garantia 1,1%

pertenecientes a los subsectores de
distribucion de energia y produccion de
gas, construccion residencial y no
residencial, inmobiliario y agricultura.

* Firmas que bajo el escenario estresado pasarian a presentar cartera morosa (técnicas de machine learning y simulacién de balances).
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Resultados

Se presentan dos escenarios:

« Adverso 1: Materializacion de riesgo de crédito que responde a las condiciones
macroeconomicas adversas.

« Adverso 2: Materializacion de riesgo de crédito por condiciones macroecondmicas
adversas y por la reduccion en dos niveles de calificacion de deudores vulnerables.

« Los resultados no constituyen un prondstico ni sobre la evolucion futura de la economia ni
el sistema bancario colombiano.
« Los escenarios incorporan choques severos que suceden de forma simultanea y
reflejan una situacion atipica muy adversa.

* En el ejercicio, ni las autoridades financieras ni los EC toman medidas correctivas
para enfrentar el estrés financiero (cambios en la estrategia de negocio, aportes de
capital adicional o sinergias o fusiones entre las entidades).

 Los resultados deben interpretarse como una evaluacidn cuantitativa de la resiliencia de
los EC ante escenarios adversos, partiendo de sus condiciones financieras actuales y bajo
supuestos restrictivos.




En los escenarios adversos 1 y 2, el ICR : C e __y
continvaria  aumentando  hasta  niveles A nivel agregado, el ROA disminuiria y exhibiria

superiores al promedio histérico (9,79%). EI Niveles negativos, a partir del tercer trimestre de
indicador de todas las modalidades se ubicaria  Simulacion. Las perdidas estarian asociadas a la
muy por encima de los niveles registrados a materializacion del riesgo de credito y el menor

junio de 2024, crecimiento de la cartera.
Indicador de calidad por riesgo (ICR) Rentabilidad sobre activo (ROA)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (hasta junio de 2024); calculos del Banco de la Republica (septiembre de 2024 a junio de 2026).




La caida del ROA se explicaria por menores ingresos netos por intereses, acorde
con el menor crecimiento y mayor deterioro de la cartera. La reduccion de los
ingresos por valoracion de inversiones profundizaria las pérdidas.

Componentes del ROA — Adverso 2
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Nota 1: las tonalidades grises (amarillas) indican un aporte negativo (positivo) al ROA

Nota 2 En el rubro ‘otros’ se incluyen los ingresos netos por operaciones en el mercado monetario y por participaciones de capital, ingresos por comisiones y
honorarios, y gastos por impuestos.

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (hasta junio de 2024); calculos del Banco de la Republica (septiembre de 2024 a junio de 2026).
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Los EC en su conjunto mantendrian niveles de capital adecuados para enfrentar
pérdidas asociadas al escenario adverso considerado. Los indicadores de
solvencia total y basica permanecerian por encima de los limites regulatorios,
pese a que disminuirian.

Solvencia total Solvencia basica
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (hasta junio de 2024); calculos del Banco de la Republica (septiembre de 2024 a junio de 2026).
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A nivel individual, algunas EC enfrentarian
dificultades para cumplir con capital minimo
requerido.

Adverso 1: EC que representan el 7,5% de la
cartera total junio de 2024.

Adverso 2: EC que representan el 18,5% de la
cartera total a junio de 2024.

Distribucion de la solvencia individual
cartera  nor participacion de cartera

jun-24)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (hasta junio de 2024); calculos del Banco de la Republica (septiembre de 2024 a junio de 2026).

LLas condiciones iniciales de las entidades son
relevantes en la medida en que podrian
exacerbar los choques del ejercicio, lo que
resalta la relevancia de contar con niveles
suficientes de capital para enfrentar pérdidas.
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l1l. Recuadros



Descomposicion del comportamiento de las
cosechas de créditos

« Motivacion: Durante 2022 y 2023, el indicador
de calidad por mora (ICM) de las carteras de
consumo vy microcrédito registro  fuertes
deterioros, ademas eran las modalidades que  (orcentase)
registraban los ICM mas altos de todas las 207
carteras. Por lo anterior es interesante
analizar los determinantes de dicho deterioro.

Indicador de Calidad por Mora (ICM)

10.0

8.0 |

o

* Objetivo: Determinar qué factores ha tenido oo |
mas incidencia en el comportamiento
reciente de los ICM. 40 |

7

20 F

« Metodologia: Para el desarrollo de este
S oy , o
eJerClClO Se Utlllzo Una., met0d0|og|a que ago-08 ago-10 ago-12 ago-14 ago-16 ago-18 ago-20 ago-22 ago-24
propone la descomposicion de las cosechas
en tres componentes: edad («;) periodo (B;) y
cosecha (¥y,).

e Cartera total Cartera comercial s Cartera consumo

ms Cartera de vivienda == Cartera microcrédito
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, calculos del Banco de la Republica.



« Para las cosechas de consumo, el componente de cosecha, y,,, fue el que mas contribuyo al ICM y ha presentado una
tendencia decreciente.

« Luego del auge de crédito impulsado por un aumento en la demanda y un relajamiento de las condiciones de
asignacion de crédito, los EC incrementaron las exigencias en esta modalidad (ESSC). Asimismo, sugiere que los
créditos mas recientes se estan otorgando a clientes con mejores perfiles de riesgo.

« Reciente contribucion positiva del componente de periodo, B, podria indicar que los clientes que venian
beneficiandose de las buenas condiciones macroeconomicas locales estan empezando a sentir los efectos del ajuste
de la economia.

Factor Edad (a;) - ICM Consumo Factores de Periodo (f5;) y Cosecha (y5) - ICM Consumo
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, calculos del Banco de la Republica.



Conclusiones

« Este ejercicio se realizd también para las submodalidades de consumo donde la mayoria de exhiben un
comportamiento similar al presentado por la cartera total de consumo. Sin embargo, algunas
submodalidades de la cartera de consumo presentan picos mas bajos del factor de cosecha, lo que puede
indicar un esfuerzo consciente de los EC por hacer una mejor segmentacion de clientes.

« El analisis se extiende en el recuadro a la modalidad de microcrédito, obteniendo resultados similares.
Para esta cartera el componente de periodo ya completa varios meses teniendo contribuciones mas altas
que el de cosecha, lo que podria ser resultado de un aumento en las exigencias mas temprano que para
los créditos de consumo.

« Se observa que los picos del factor cosecha preceden aumentos considerables en el ICM de las carteras
analizadas, por lo que este indicador puede utilizarse como una senal temprana que las autoridades
podrian utilizar como insumo para considerar la activacion de medidas macroprudenciales.
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Esquema de provisiones contraciclicas:

consideraciones sobre su ajuste al ciclo crediticio

Motivacion: Se busca realizar una revision del esquema de provisiones contraciclicas, y evaluar las
ventajas y desventajas de un esquema de capital contraciclico en términos de ajuste al ciclo
crediticio.

Mensajes principales: EI marco de provisiones contraciclicas, basado en indicadores puntuales
asociados al comportamiento de la cartera de cada entidad, ha permitido que las entidades
desacumulen provisiones ante variaciones en sus perfiles de riesgo. Sin embargo, el esquema puede
estar pasando por alto factores macroeconomicos que inciden en el ciclo de créedito.

El ejercicio realizado indica que la fase de desacumulacion guarda una baja correlacion con el ciclo
de crédito, y que la fase de reconstitucion puede presentar un comportamiento prociclico. Aquello
sugiere dificultades en la identificacion precisa del ciclo crediticio.

Resulta pertinente estudiar la posibilidad de implementar un esquema de capital contraciclico que
fortalezca la precision del esquema prudencial actual con el ciclo crediticio, y que bride una mayor
flexibilidad en sus indicadores.




« Con corte a julio de 2024, el saldo de provisiones contraciclicas alcanzo COP 2,8 billones (b), de
los cuales COP 1,2 b correspondian a la cartera comercial y los restantes COP 1,6 b a la cartera
CONsuMO.

« | a relacion entre provisiones contraciclicas y cartera bruta (para comercial y de consumo) se ha
mantenido estable a lo largo del ciclo de crédito, incluso ante variaciones significativas del ciclo
—tanto al alza como a la baja—.

Razdn de provisiones contraciclicas a
cartera, e indicador de auge de crédito
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« Con el objetivo de evaluar la sensibilidad del esquema de provisiones contraciclicas al ciclo
crediticio, se compard el niUmero de entidades que cumplieron con criterios de activacion vy el
indicador de auge de crédito, series que muestran una correlacion relativamente baja.

« Sise asume que todas las entidades que tuvieron la posibilidad de desacumular sus provisiones
contraciclicas lo hubieran hecho, el proceso de reacumulacion seria prociclico al ciclo crediticio,
contrario a la intencion del esquema.

NUmero de entidades en fase de NuUmero de entidades en fase de acumulacion y
desacumulacion e indicador de auge de crédito reconstitucion e indicador de auge de crédito
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Conclusiones

En Colombia el esquema de provisiones contraciclicas lleva mas de 17 afos de
funcionamiento y ha ayudado a las entidades financieras a enfrentar episodios de choques
adversos sobre el sistema financiero.

Sin embargo, el analisis de este recuadro permite concluir que es necesario revisar de manera
estructural el esquema de medidas contraciclicas con el fin que se puedan adaptar de mejor
manera al ciclo financiero y al comportamiento de los riesgos sistémicos.

A nivel internacional el estandar prudencial contraciclico ha convergido al uso de colchones de
capital, cuya implementacion usualmente depende de variables agregadas que indiquen el
estado del ciclo financiero y buscan incrementar la resiliencia del sistema financiero como un
todo.

Es relevante que el esquema prudencial contraciclico actual en Colombia se fortalezca para
tener en cuenta los factores mencionados. Adicionalmente, vale la pena estudiar la
conveniencia de complementar esta medida con requerimientos tales como el CCyB, con el fin
de fortalecer al sistemay prepararlo adecuadamente para escenarios adversos.
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Una caracterizacion del riesgo cambiario de las
firmas del sector real en Colombia en 2023

« Motivacion: La presencia de descalces cambiarios es un factor de vulnerabilidad externa de la economia por su impacto
potencial en la inversion, el crecimiento, la liquidez y la solvencia de las firmas. Al afectar potencialmente la capacidad
de pago, estas vulnerabilidades pueden impactar el sistema financiero local y generar presiones sobre los indicadores de
calidad de la cartera.

» Objetivo: Caracterizar el descalce cambiario negativo (activos — pasivos en M/E) de las firmas del sector real privado y
pUblico en Colombia y analizar la exposicion de los EC a las firmas con descalces cambiarios negativos.

« Resultados principales: A pesar de la apreciacion nominal del peso entre 2022 y 2023 (21,5%), se observa un incremento
en el monto total del descalce cambiario negativo (2,9%) en el mismo periodo. La clasificacion de las firmas privadas con
descalce cambiario negativo sugiere que la mayoria de las firmas se clasifican como de riesgo medio. Por su parte, las
firmas que concentran el descalce del sector publico se ubican en el grupo de menor riesgo, ya que cuentan con
coberturas naturales, alta participacion dentro de sus mercados y bajos niveles de descalce respecto a los activos.

Una pequefa porcion de firmas privadas se ubica dentro del grupo de mayor riesgo cambiario, con un descalce total que
representa el 2,7% del monto total del descalce, 7,3 pp menos que en 2022. Los EC tienen una exposicion moderada a las
firmas con descalce cambiario clasificadas como de riesgo alto y esta exposicion se redujo frente a 2022.




« El descalce cambiario negativo se viene ampliando principalmente por los mayores niveles de deuda ME vy la caida en
sus activos ME.

« 64,6% de las firmas del sector real con endeudamiento externo presentaron un descalce cambiario negativo.

» EI sector privado concentra la mayoria de las firmas descalzadas: 9.667 firmas las cuales acumulan un descalce
cambiario negativo por valor de USD 33.387 millones.

« EI descalce negativo de las empresas del sector publico, las cuales suman catorce firmas, ascendid a USD 21.119
millones

Descalce cambiario negativo (millones de USD)
1. Empresas del sector privado 2. Empresas del sector publico
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Fuente: MHCP, DANE, DIAN, Banco de la Republica. Célculos Propios
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Del total de firmas en 2023, se cuenta con informacion de balances para el 34,5%, las cuales representan el 64,8% del monto total del descalce
cambiario negativo.

« El principal factor de riesgo para las firmas es la proporcion del descalce sobre activos totales: 5,79 mostraron un nivel de riesgo alto segun este
indicador (30,2% del monto total de descalce para las empresas que reportaron balances).

 Los resultados de la clasificacion de las firmas privadas con descalce cambiario negativo sugieren que la mayoria de las firmas evaluadas se
clasifican como de riesgo medio (2}, y acumulan el mayor valor del descalce total. Las firmas de riesgo alto (1) y medio (2] pertenecen a la industria
manufacturera, comercio y turismo, transporte y comunicaciones, y electricidad, gas y agua.

« La exposicidon de los EC a las firmas con descalce cambiario negativo es inferior al 3% del activo de 2023 para la mayoria de las entidades, con una
exposicion promedio de 1,0%, lo que representa una leve reduccion frente a la exposicion de 2022 (1,2% en promedio).

* No se presentan conjuntamente una alta concentracion en firmas descalzadas y altos niveles del indicador de calidad por mora (ICM) en este
segmento. También se observa que, a mayor exposicion, mayor es la solvencia de los EC.

- . icid i iari Solvencia total y exposicion a la cartera de firmas con
Resultados globales de los indicadores de riesgo ICM y exposicion a la cartera de firmas con descalce cambiario y exp 1al '
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