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1. La estabilidad financiera en Colombia: Inicios

El inicio del estudio de la estabilidad financiera en Colombia parte de los
efectos de la crisis financiera colombiana de los 90:

1. Reformas estructurales como el programa de apertura econémica y la liberalizacion
financiera.

 Fuerte entrada de capitales (alta correlacién con la cartera).
* Proceso de privatizacion que increment6 el acceso al crédito externo.

2. Crecimiento de la industria de intermediacién financiera.
« Aumento del nimero de instituciones financieras.
» Mayor libertad en el manejo de operaciones financieras y tasas de interés.

3. Alto crecimiento en el gasto macroeconémico, lo cual:
« Gener6 un gran déficit tanto pablico como privado.
 Sobrecalentamiento de la economia.
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1. La estabilidad financiera en Colombia: Inicios

Lo anterior generé un boom de crédito durante la primera mitad de
la década de los noventas.

1. Crecimiento de la cartera de forma acelerada:
* La cartera comercial registr6 un crecimiento de 102,7% entre diciembre
de 1990 y diciembre de 1995.
* La cartera hipotecaria registr6 un crecimiento de 104,9% entre diciembre
de 1990 y diciembre de 1995.

2. Una gran proporcién de hogares adquirié prestamos para compra de vivienda:
« Crecimiento acelerado en los precios de la viviendas.

* Incremento en el nivel de endeudamiento y carga financiera de los
hogares.
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1. La estabilidad financiera en Colombia: Inicios

Luego del boom econémico se presentd la crisis econdmica en los
anos 1998 y 1999 en donde se registro:

* Una reduccion aguda en los precios de la vivienda

* Una fuerte caida en la entrada de capitales del exterior
« Una disminucion significativa en la cartera de créditos
* Un incremento importante en las tasas de interés

* Deterioro en la salud del sistema financiero
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1. La estabilidad financiera en Colombia: Inicios

Caida significativa en el crecimiento de la economia y en los precios de la vivienda:

CRECIMIENTO REAL ANUAL DEL PIB iNDICE REAL DE PRECIOS DE LA VIVIENDA
(porcentaje) {indice) NUEVA
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1. La estabilidad financiera en Colombia: Inicios

Deterioro de la salud del sistema financiero:

(porcentaje)
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1. La estabilidad financiera en Colombia: Inicios

* La leccibn més importante de la crisis es que una condicién necesaria para lograr
estabilidad macroeconémica es la estabilidad financiera.

 En el caso colombiano:

La estabilidad financiera se entiende como una situacion 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.

* El logro de la estabilidad financiera no se garantiza con el uso de instrumentos de
caracter micro-prudencial, sino que estos tienen que estar complementados por medidas
macro-prudenciales.

* El resultado de las medidas macro-prudenciales implementadas en Colombia luego de la
crisis fue una moderacion significativa en la tasa de crecimiento del crédito.

— Encajes marginales.
— Deposito al endeudamiento externo.

— Depésito a los flujos de portafolio.

Seminario de I

Banca Centra

)

g QR -




= - . . = -
LY L ] -I_ | L

1. La estabilidad financiera en Colombia: Inicios

Con el fin de mejorar la capacidad de deteccién temprana de riesgos financieros,
las autoridades monetarias y financieras en Colombia, en especial el Banco de la
Repdblica, implementaron medidas adicionales a las tomadas después de la crisis.

— En el afo 2000, se cre6 el Departamento de Estudios Financieros del Banco de la
Republica, que dos anos mas tarde se llamaria Departamento de Estabilidad
Financiera (DEFI).

El DEFI desarrollaria en adelante la tarea de analizar y monitorear los principales riesgos
que enfrenta el sistema financiero.
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1. La estabilidad financiera en Colombia: Actualidad

Con el fin de promover la estabilidad financiera en el pais, existe un Comité de
Coordinacion para el Seguimiento al Sistema Financiero (CCSSF) el cual facilita la
comunicacion y el intercambio de informacion entre las entidades que conforman
la red de seguridad del sistema financiero.

Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico
Define politicas generales de
regulacion del sistema financiero
y del mercado de valores

Bancodela Republica
Provisiona liquidez

VAAAARANA

y apoyos transitorios de liquidez

COMITE DE COORDINACION
I > PARA EL SEGUIMIENTOAL € |
el e Fondo de Garantias de

Superintendencia Financiera Instituciones Financieras
Supervisay adopta politicas Administradores del seguro de depé-
de inspecciény vigilancia sitos y operaciones de fortalecimiento

patrimonial de los EC (exceptode
las cooperativas financieras)
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1. La estabilidad financiera en Colombia; Actualidad

* En virtud del mandato otorgado por la Constituciéon Politica de Colombia y
de acuerdo con lo reglamentado por la Ley 31 de 1992, el Banco de la
Republica (BR) 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 inestabilidad financiera afecta directamente la estabilidad macroeconémica y la
capacidad del BR de cumplir con su objetivo constitucional.

* Las tareas que el BR lleva a cabo con el objeto de promover la estabilidad
financiera son las siguientes:

i.  Es responsable de garantizar el correcto funcionamiento del sistema de pagos de
la economia;

ii. Otorga liquidez al sistema financiero por intermedio de sus operaciones
monetarias y haciendo uso de su carécter constitucional de prestamista de Gltima
Instancia;
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1. La estabilidad financiera en Colombia: Actualidad

Seminario de
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iii. Contribuye, junto con la Superintendencia Financiera de Colombia y en su
caracter de autoridad crediticia, al disefo de mecanismos de regulacion
financiera que reduzcan la incidencia de episodios de inestabilidad;

iv. Finalmente, el BR ejerce un monitoreo cuidadoso sobre las tendencias
econémicas que pueden amenazar la estabilidad financiera.

El Departamento de Estabilidad Financiera (DEFI) del BR esta directamente
relacionado con los puntos ii. — iv.
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2. Departamento de Estabilidad Financiera

SUBGERENCIAMONETARIAY
DE INVERSIONES
INTERNACIONALES

b W W b 4

Departamento de Departamento de Departamento de Departamento de
Operaciones EstabilidadFinanciera Seqguimientoala Inversiones
y Desarrollode Mercados Infraestructura Financiera Internacionales
Profesionales en Seccion de Apoyo
EstabilidadFinanciera (14) Liquidezy Control de
Riesgo
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2. Departamento de Estabilidad Financiera

En el departamento se realizan diferentes tipos de analisis y estudios:

* Reporte de Estabilidad Financiera

* Andlisis de riesgos financieros

* Informes Especiales de Estabilidad Financiera
 Temas de Estabilidad Financiera

* Encuestas
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3. Reporte de Estabilidad Financiera

* En las dltimas décadas el interés de los bancos centrales por la estabilidad
financiera ha crecido de forma significativa, impulsando la elaboracién de
Reportes de Estabilidad Financiera (REF), cuyo objetivo es analizar los riesgos que
enfrenta el sistema financiero y su exposicion ante los mismos.

« Los REF son importantes principalmente porque contribuyen a la estabilidad
financiera, mejorando el entendimiento de los riesgos que enfrentan los
intermediarios financieros y, alertando a los participantes del mercado del posible
impacto colectivo de sus acciones individuales.

* En la region Argentina, Brasil, Chile, Pert, Bolivia y Colombia publican dichos
reportes con una periodicidad semestral, mientras que Uruguay lo publica
anualmente.
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3. Reporte de Estabilidad Financiera

En Colombia, el REF se enmarca en la tarea del Banco de ejercer un monitoreo
cuidadoso sobre las tendencias econémicas que pueden amenazar la estabilidad
financiera y en la de generacién de conocimiento.

* El REF cumple dos objetivos:

1. Describir el desempeno reciente del sistema financiero y de sus principales deudores,
con el objeto de visualizar las tendencias futuras en torno de ese comportamiento.

2. ldentificar los riesgos mds importantes que enfrentan los establecimientos de crédito.

Con ambos objetivos se pretende informar al pablico en general sobre las tendencias
y los riesgos que atafen al sistema financiero.
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3. Reporte de Estabilidad Financiera

* EI REF es un informe en mejora continua.

- Sustitucion de metodologias.
- Inclusién (u omisién) de nueva informacién y nuevos ejercicios.
- Cambio en el formato.

* La elaboracion del REF del Banco de la Republica de Colombia estd a cargo del
Departamento de Estabilidad Financiera, con la participacion de 12 profesionales y
2 estudiantes en préactica.

- Este proceso de trabajo en equipo dura aproximadamente 2 meses.
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3. Reporte de Estabilidad Financiera: Primer Reporte

CONTENIDO

I ANTECEDENTES 17

n DEUDA BRUTA DEL SECTOR REAL 19

1ll. DEUDORES DEL SECTOR FINANCIERO 21

A. SECTOR CORPORATIVO PRIVADO 21

B. HOGARES a1

REPORTE DE ESTABILIDAD FINANCIERA

JULIO DE 2002 C. SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO 49

IV. SECTOR FINANCIERO 62

A. EVOLUCION DEL SISTEMA FINANCIERO 62

B. RECOMPOSICION DE ACTIVOS Y FUTURO CRECIMIENTO DEL

SISTEMA FINANCIERO 68
C. RIESGO DE TASA DE INTERES EN LAS ECH 69
D. CONCLUSIONES 70

BANCO DE LA REPUBLICA
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3. Reporte de Estabilidad Financiera: Marzo de 2015

CONTENIDO

Resumen ejecutivo
I Entorno macroeconémico

1. Sistema financiero
A. Situacidn actual
B. Establecimientos de crédito
C. Instituciones financieras no bancarias
A. Exposicién de los establecimientos de crédito
a sus principales deudores

. Situacion actual y perspectivas de los deudores del sisterna
financiero
A. Exposicion de los establecimientos de crédito a sus
principales deudores
B. Sector corporativo
C. Hogares
Recuadro 1: Empresas privadas colombianas bajo quebranto
patrimonial durante 1999-2014
Recuadro 2: Fuentes y usos del fondeo externo del sector
corporativo privado en Colombia
Recuadro 3: Posibles efectos en el sistema financiero
colombiano debido a la disminucién en el precio del pétroleo

IV, Riesgos del sistema financiero

A. Riesgo de mercado

B. Riesgo de crédito

C. Riesgo de liquidez

D. Andlisis conjunto de riesgos

Recuadro 4: Andlisis de la curva de rendimientos de TES tasa
REPORTE DE fija a partir de componentes principales

ESTABILIDAD v e
) egulacion financiera
FINANCI ERA A. Decreto 2654 de 2014: crédito de consumo de

bajo monto
Marzo de 2015 B. Decreto 1954 de 2014: Comité de Coordinacién
para el Seguimiento al Sistema Financiero

C. Decreto 1648 de 2014 instrumentos financieros hibridos
D. Ley 1735 de 2014: servicios financieros transaccionales
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3. Reporte de Estabilidad Financiera: Cambios recientes

Para la edicion mas reciente, nuestra preocupacion por el incremento en el volumen
del Reporte nos llevé a hacer un diagnéstico de su contenido.

Secciones Nidmero de Paginas Numero de Graficos
Entorno Macroeconémico 6 6
Sistema Financiero 28 25
Deudores 21 18
Riesgos 43 31
Regulacion 13
Recuadros 20
TOTAL 141 80
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3. Reporte de Estabilidad Financiera: Cambios recientes

Los principales resultados de dicho diagnéstico indicaron que en términos de su claridad,
cobertura de los principales riesgos y consistencia en el tiempo:

1.

)

El mensaje principal del REF puede perderse entre tanto volumen de informacion.

Se sigue la tendencia y variacion de indicadores, y se presentan las principales causas de su
comportamiento. Vamos un paso adelante respecto a otros paises, al presentar los andlisis de
conectividad entre los intermediarios financieros.

Exceso de consistencia en el tiempo. Muchos andlisis se realizan a pesar de que no hayan
cambios significativos.

El REF se ha convertido en el documento donde se publican las diferentes encuestas que
realiza el departamento: Situacién del crédito, Encuesta de carga financiera y Encuesta de
estructura de financiacion.

El ndmero de recuadros y las paginas por recuadro, son elevados en comparacién con los
reportes de otros paises.
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3. Reporte de Estabilidad Financiera: Cambios recientes
Qué se hizo?

1. El andlisis se centr6 en identificar los principales riesgos que enfrenta el sistema
financiero en la actualidad. Para esto se realiza un andlisis del entorno
macroecondmico nacional e internacional.

2. Se estudia cuales pueden ser las principales vulnerabilidades de las entidades
financieras en base a los diferentes riesgos que estas enfrentan: riesgo de crédito,
riesgo de mercado y riesgo de liquidez.

3. Se realizan diferentes ejercicios de sensibilidad para estimar la resistencia del
sistema financiero ante diferentes escenarios adversos. Estos escenarios estan
relacionados con los riesgos identificados en la primera parte.

4. Se resumen los principales cambios regulatorios relacionados con la estabilidad
financiera.
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3. Reporte de Estabilidad Financiera: Septiembre de 2015
CONTENIDO

Resumen ejecutivo 9
I Entorno macroecondémico 13
Il.  Vulnerabilidades del sistema financiero 19
A. Situacién actual del sistema financiero 19
B. Sector corporativo privado 25
C. Hogares 38
D. Riesgo de mercado 41
E. Riesgo de liquidez 43
Recuadro 1: Identificacién de conglomerados sistémicamente
importantes en Colombia 47
Recuadro 2: Riesgo de tasa de interés del libro bancario de
los establecimientos de crédito en Colombia 53
Recuadro 3: Incorporacién de recursos a la cuenta Gnica
nacional y la liquidez del sistema financiero 58
lll.  Ejercicios de sensibilidad 62
A. Ejercicios estéticos de sensibilidad 62
B. Ejercicios de estrés de liquidez 67
C. Ejercicio dindmico de sensibilidad 68
) Recuadro 4: Riesgo de mercado deuda privada 75
ESTABIETB{KB R?cua(_:lro 5: Colchén _de capital contraciclico y provis_,iones
dindmicas en Colombia: elementos para una evaluacién
Fl NANCIERA de su existencia conjunta 76
Septiembre de 2015 Recuadro 6: Las finanzas islimicas: caracteristicas basicas 79
IV.  Regulacién financiera 82
Recuadro 7: Factoring en los sectores real y financiero
en Colombia: regulacién y caracterizacién 88
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Crédito

* La Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) define el riesgo crediticio como:
la posibilidad de que una entidad incurra en pérdidas y se disminuya el valor de sus
activos, como consecuencia de que sus deudores fallen en el cumplimiento
oportuno o cumplan imperfectamente los términos acordados en los contratos de
crédito.

* En Colombia la medicién de este riesgo es muy importante para los establecimientos
de crédito ya que la colocacién de cartera es su principal negocio y representa
aproximadamente el 65% del total de sus activos.

« El andlisis de este riesgo se realiza desde dos perspectivas:

v" La evolucion de la cartera y sus principales indicadores de riesgo.
v" El comportamiento de los deudores.

« Adicionalmente, se realizan ejercicios de sensibilidad para medir la solidez
financiera de los establecimientos de crédito.
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4. Andlisis de Riesgos: Riesgo de Crédito

Evolucion de la cartera y sus principales indicadores de riesgos:

Crecimiento real anual de la cartera bruta de los establecimientos de crédito

(pg(;cgntaje) (porcentaje)
30.0
60.0
25.0
40.0
20.0
20.0
15.0
0.0
10.0 H
T
-20.0 50 W
-40.0
dic-00 dic-02 dic-04 dic-06 dic-08 dic-10 dic-12 dic-14 0.0 : l
jun-13 jun-14 jun-15

Consumo Vivienda con titularizaciones

Comercial

=== Microcredito
Vivienda sin tit.

* A junio de 2015 se observa una desaceleracién en la cartera de vivienda (con vy sin
titularizaciones).

« En cuanto a la cartera total, el crecimiento se mantuvo estable alrededor de 11,0%.
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Credito

Evolucion de la cartera y sus principales indicadores de riesgos:

Indicador de Calidad por Riesgo (IC) Indicador de Calidad por Mora (IM)
(porcentaje) (porcentaje)
160 120
14-0 o 10‘0
10.7
8.0
6.4
7.4 6.0
5.6
6.7 4.0 4.9
3.5
3.8
20 2.0
0.0 0.0
jun-08 - jun-09 jun-10jun-i1 o jun-12 0 jun-d3 o jun-T4 - jun-ls jun-08  jun09  jun-10  jun-11  jun-12  jun-13  jun-14  jun-15
Comercial Consumo Comercial Consumo Vivienda
Vivienda (Sin titularizaciones) Microcrédito Microcrédito Total
Total

Se observa un comportamiento estable en los indicadores de riesgo de crédito de todas las
modalidades, a excepcion del microcrédito que muestra una tendencia decreciente (entre diciembre de
2014 y junio de 2015 el IC pas6 de 12,0% a 10,7%, mientras que el IM de 7,5% a 6,4%).
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Crédito — Analisis de Deudores

Composicion y crecimiento real anual del endeudamiento de los

(billones de pesos de hogares .
junio de 2015) (porcentaje)

180.0 r 1 30

160.0
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-5
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@l Consumo Vivienda ~ ——Crecimiento real anual del endeudamiento (eje derecho)

* Ajunio de 2015 el endeudamiento de los hogares ascendié a COP 159,0 billones, de los
cuales el 68,2% corresponde a préstamos de consumo vy el restante 31,8% a vivienda.

* El crecimiento real anual de esta deuda conjunta se ubicé en 9,0%; la cartera de
consumo creci6 8,5% y la de vivienda 10,0%.
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Crédito — Andalisis de Deudores

(porcentaje)

Carga financiera de los hogares
11.0

10.0
9.5

9.0 |

8.0 | 8.5

7.0 +

6.0

50 ¢

4.0

1994 1997 2000 2003 2006 2009 2012 2015 (e)

—[C EC+FNA ——EC+FNA+Sector solidario

* El indicador de carga financiera, calculado como el pago por intereses y amortizaciones
sobre el ingreso disponible, pasé de 9,3% en 2014 a 9,5% en 2015.
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Crédito — Andalisis de Deudores

Indicador de carga financiera (CIFIN)
(porcentaje)

220

servicic de la deuda
OFI =

ingreso total

20.9

CFI Total

H 2013 2014 W2015

* La carga financiera de los hogares pas6 de 20,9% en 2014 a 21,8% en 2015.
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Crédito — Analisis de Deudores

Indicador de carga financiera por quintiles de ingreso
45

40 |
35
30 -

25

20.4 20.7

19.319.2
20 17.017.217.4

15
10

05 |

00

Quintil 1 Quintil 2 Quintil 3 Quintil 4 Quintil 5

m2013 w2074 ®m2015

* Los niveles més altos de la carga financiera de los hogares se siguen concentrando en el
quintil mas bajo del ingreso, los cuales aumentaron entre 2013 y 2014.
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Crédito — Analisis de Deudores

(porcentaje)
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Deuda financiera del sector corporativo privado como Deuda financiera del sector corporativo privado como
proporcion del PIB por instrumento proporcion del PIB por moneda
(porcentaje)
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Proveedores nacionales Deuda en délares B Deuda en pesos
B Bonos emitidos en el exterior
B Bonos emitidos en el mercado local
m Crédito con instituciones financieras del exterior ¢/
B Crédito con instituciones financieras nacionales

A marzo de 2015 la cartera del sector corporativo privado representé el 51% de la cartera total con leasing del
sistema financiero colombiano.

La deuda del sector corporativo privado como proporcién del PIB se ubicé en 43,3%. Los créditos con
instituciones financieras nacionales son la principal fuente de financiacién (23,5% del PIB).

Las empresas privadas concentraron la mayor parte de su deuda con denominacién en pesos (30,1% deI PlB).
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Crédito — Andalisis de Deudores

Indicadores financieros

Cifra en 2014

Comparacion con respecto a:

2012

2013

Promedio

histérico®

A. Indicador de actividad (porcentaje)

H. Indicadores de riesgo (porcentaje)

Indicador de calidad"

Indicador de mora”

Variacién real anual de las ventas 5,6 ‘.‘ ' 1
B. Indicadores de rentabilidad (procentaje)

Rentabilidad del activo (ROA)® 4,1 f t -.r

Rentabilidad del patrimonio (ROBY 9,4 f t ‘
C. Indicadores de endeudamiento

Razén de endeudamiento total?’ (porentaje) 48,6 * * ‘

Razén de endeudamiento financiero® (porentaje) 5,1 ‘ * .v

Carga Financiera? (ndmero de veces) 4,2 " ‘.‘ f
D. Indicadores de liquidez

Razén corriente™ (nimero de veces) 1,7 '.' f

Variacion real anual del capital de trabajo” (porcentaje) 0,8 p o $ k3
E. Indicador de tamaiio

Variacién real anual del activo total (porcentaje) 5,5 1‘ ‘.‘ ‘.‘
G. Intensidad de la relacion con el sistema financiero

Ndmero de relaciones con establecimientos de crédito” 2,0
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Crédito — Andalisis de Deudores

Composicién del saldo de la cartera del sector corporativo

privado por sector economico a marzo de 2015 Indicador de calidad por riesgo (IC) por sector econémico

(porcentaje)
23.6 o

23.4 16,0 -

Comercio
Manufactura

Construccion 140

Actividad inmobiliaria 120

Transporte 0

8,0 1

6,0 1

401

2,0 4 '

0,0 + T T T - T T T T T R

Otros servicios*
Agricultura y pesca

Electricidad, gas y agua

Mineria
Restaurantes y hoteles Agricultura  Minerfa  Manufactura Electricidad Construccion Comercio Restaurantes Transporte ‘Actlwid.ad‘ Otr(.)s*
; T T ) y hoteles inmobiliaria ~ servicios
0 10 20 3C . .
. jun-14 B dic-04 B mar-15
(porcentaje)

*En ‘otros servicios’ se agrupan las firmas que pertenecen a los siguientes sectores econémicos: administracién publica y defensa, educacion, servicios sociales y de salud, otras actividades
de servicios comunitarios, sociales y personales, hogares privados con servicio doméstico y el de organizaciones y 6rganos extraterritoriales.

Nota: Dado que el propésito de esta seccion del reporte es analizar las empresas privadas del sector real, no se incluyen las firmas que estan clasificadas dentro del sector ‘Intermediacién
Financiera’.

Los sectores que han mostrado un mayor deterioro de su IC entre junio de 2014 y marzo de 2015 son
agricultura y pesca, mineria y transporte, almacenamiento y comunicaciones; los cuéles concentran el
5,2%, 1,7% vy 9,6%, respectivamente, de la cartera del sector corporativo privado.
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Crédito — Andalisis de Deudores

Indicador de calidad por mora (IM) por sector econémico

(porcentaje)

IillLLlll

Agricultura Mineria Manufactura  Electricidad ~ Construccion ~ Comercio  Restaurantesy Transporte Actividad
hoteles inmobiliaria

8.0 ~

7.0 -

6.0 -

5.0

4.0

3.0

2.0

1.0

0.0

jun-14 m dic-04 ® mar-15

*En ‘otros servicios’ se agrupan las firmas que pertenecen a los siguientes sectores econdmicos: administracién publica y defensa, educacién, servicios sociales y de salud, otras actividades
de servicios comunitarios, sociales y personales, hogares privados con servicio doméstico y el de organizaciones y érganos extraterritoriales.

Nota: Dado que el propésito de esta seccion del reporte es analizar las empresas privadas del sector real, no se incluyen las firmas que estan clasificadas dentro del sector ‘Intermediacion
Financiera’.

Los sectores que han exhibido una mayor materializacion del riesgo de crédito, medida a través del IM,
son agricultura y pesca y mineria, cuyos indicadores pasaron de 5,2% y 5,0% a 6,5% y 7,5%, en su
orden.
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Sector corporativo privado: empresas fragiles por sectores
Indicador de Calidad por Riesgo (IC)

(porcentaje)

16.0
14.0
12.0
10.0
8.0
6.0
4.0
2.0
0.0

A/

6.2
4.0
J 1

14.0
12.4

7.3
|I 5.8
1 I 1

13.4

9.9
9.1

7.9
7.1

5.9
4.3 4.2
3.3 3.2
1 l 1 I 1 l 1 I J

2008

2009 2010

W Total empresas

2011 2012 2013 2014 2015-
Q2

Empresas fragiles ICR <2

3.5
3.0
2.5
2.0
1.5
1.0
0.5
0.0

0.9

Indicador de Calidad por Mora (IM)

(porcentaje)

3.2

2.5

1.7

1.7
1.1 11 1,
0.8
l I I 0.5

2.5

2.0 2.2

1.1

2.4

1.1

2008 2009 20710

® Total empresas

2011 2012 2013 2014

Empresas fragiles ICR<2

2015-
Q2

Los indicadores de riesgo de crédito, muestran que las empresas fragiles cuentan con mayores
niveles de riesgo frente a lo observado para el total de empresas de la muestra.

El ejercicio permite identificar a aquellos agentes que cuentan con indicadores de riesgo que
alcanzan a ser inclusive el doble de los observados para la muestra total.
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Deudores vulnerables ante una devaluacion de la tasa de cambio

* Grupos vulnerables:
1) Empresas importadoras netas vigiladas por la Superintendencia de Sociedades con una razén
de importaciones netas a ingresos operacionales mayor al 10% .
2) Deudores de recursos denominados en M/E (con el sistema financiero colombiano y/o el
exterior) y que no realizan actividades de comercio exterior.

* El ejercicio calcula el descalce (pasivos en M/E menos activos en M/E) de los dos grupos
de empresas para diciembre de 2014 y junio de 2015, y evalGa cuantas de ellas
experimentarian una disminucién del valor de su patrimonio de diciembre de 2014
mayor al 30% y 50% si el peso colombiano se devaluara 40% con respecto a la tasa
registrada el 30 de junio de 2015.

* Ante una devaluacion del 40%, 428 firmas experimentarian una desvalorizacién de su
patrimonio mayor al 30% (269 importadoras netas y 159 deudores en M/E),
representando su deuda el 3,2% del crédito comercial otorgado al sector corporativo
privado.
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Riesgo de Crédito: rodamiento de la calificacion de la cartera

* Motivacion: Evaluar el impacto sobre la relaciéon de solvencia y de liquidez de los
establecimientos de crédito en Colombia, de una menor calificacién en los créditos
otorgados a un grupo de deudores de interés y el efecto de una desvalorizaciéon en su
portafolio de TES, deuda privada, acciones.

« Caracterizacion del grupo de deudores: Se analizaron tres tipos de créditos.

1. Créditos comerciales: a junio de 2015 los grupos representaron el 25,2% de esta
cartera.

i. Empresas en quebranto patrimonial.

i.  Firmas con un indicador de cobertura de intereses (ICR) menor a dos.

iii.  Subsectores de produccion agricola, pecuaria y mixta, los de mineria (excepto el de extraccion
minerales metaliferos), el de transporte por via terrestre y actividades complementarias.

iv.  Créditos de firmas importadoras netas y deudoras en moneda extranjera sin comercio exterior
que presentarian una disminucién de mas del 30% en el valor de su patrimonio de diciembre de
2014 ante una devaluacion del 40% con respecto a la tasa de cambio de junio de 2015.

2. Créditos de consumo de la modalidad de tarjetas de crédito.

3. Créditos de consumo de la modalidad automdviles.
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Riesgo de Crédit®® roda:ﬂento de la calficacionrde I

cartera

Estrategia Empirica

* Cartera comercial: Se propone ‘rodar” una calificacion de los créditos de las
empresas fragiles analizadas.

* Cartera de consumo: Para cada calificacion se propone ‘rodar’ el 10% del

1 . saldo de los créditos analizados.

*Incremento en la curva cero cupén de 200 puntos basicos (pb) (deuda
publica) y en el margen (deuda privada). Se supone una desvalorizacién de
2 20,0% de la inversiéon del sistema en acciones.

—

intereses y las pérdidas por desvalorizacion en la relacién de solvencia 'y en el
3 indicador de liquidez de los establecimientos de crédito.
(]

*Se mide el impacto del mayor gasto por provisiones, menores ingresos por ]
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I!esgo de Credito: Result.!los — Efecto total

Rodamiento y desvalorizacion:

Junio de 2015
S(.)I\./e.ncia Solvencia Delta. # de entidades por debajo del 9%
inicial estresada solvencia
Bancos comerciales 15.5% 15.0% -0.5% 1
Corporaciones financieras 37.0% 38.1% 1.1% 0
Companias de financiamiento 12.5% 13.1% 0.5% 3
Cooperativas financieras 19.9% 20.0% 0.0% 0

Un banco comercial y tres companias de financiamiento terminarian con un indicador de
solvencia por debajo del nivel regulatorio (9%) . A junio de 2015 el activo de estas entidades
representa menos del 1% del activo total de los establecimientos de crédito.
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Credito — Ejercicios de
Sensibilidad
Ejercicio de Rodamiento dindmico

*Se toman las sendas de rodamiento de calificacion de cartera para un periodo)
de dos afos bajo un escenario macroeconémico adverso (noviembre de 1997
y noviembre de 1999). )

N
* Se estiman los gastos por provisién de cartera siguiendo el modelo de referencia para cada

modalidad propuesto por la SFC y los menores ingresos por intereses de cartera.
J

N
* Se estiman los ingresos y egresos por intereses teniendo en cuenta la estructura de plazos
de los activos y pasivos.

* Se evaltan los efectos del escenario sobre los nivel de solvencia y rentabilidad.

J

\
* Esto proceso se lleva a cabo trimestralmente para un horizonte de tiempo de
2 anos.

J
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Credito — Ejercicios de
Sensibilidad

Ejercicio de Rodamiento dindmico

A. Relacion de solvencia del sistema financiero B. Utilidades del sistema financiero
. (Billones de
(porcentaje) pesos)
15.6 7.0
15.4
15.2 o0
15 5.0
14.8 4.0
14.6 3.0
14 .4 2.0
14.2 1.0
14 0.0
S L L L Y
A L L S SRR A L LA L R R
Base ===Escenario estresado Base ====Escenario estresado
*  Bajo el escenario de estrés financiero, la solvencia de un grupo de entidades cae por debajo del 9%, cuyo activo asciende al

6,6% del activo total del sistema financiero. En tal caso, el monto necesario para recapitalizarlas, restaurando su solvencia al
minimo regulatorio, asciende 0,12% del PIB proyectado para 2015.

*  En el escenario de estrés, se observa una reduccién de las utilidades del sistema como consecuencia del incremento en el gasto
en provisiones.

Seminario de I

Banca Ccentra
=




= - o .. = -
1 L ] .I_ ] L

4. Andlisis de Riesgos: Riesgo de Mercado

* La SFC define el riesgo de mercado como: la posibilidad de que las entidades incurran
en pérdidas asociadas a la disminucién del valor de sus portafolios, las caidas del valor
de las carteras colectivas o fondos que administran, por efecto de cambios en el precio
de los instrumentos financieros en los cuales se mantienen posiciones dentro o fuera
del balance.

* En el DEFI el andlisis de este riesgo se enfoca en: la exposicion del portafolio de titulos
de deuda publica TES, deuda privada y renta variable de las diferentes entidades.

— Fuente de informacién: Depésito Central de Valores del Banco de la Republica y
Formato 351: Composicion del portafolio de inversiones.

e A través del saldo de las inversiones en dichos activos y su participacion en el total del
portafolio de inversiones, se calcula el saldo expuesto de las entidades.
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Mercado
Con el fin de cuantificar este riesgo se realizan los siguiente andlisis:

* Se calculan diferentes indicadores de riesgos de mercado tales como: Duracién
modificada, valor en riesgo (VaR).

* Se realiza un ejercicio de sensibilidad con el fin de analizar la resistencia al riesgo de
mercado de las diferentes entidades del sistema financiero. En particular, se suponen
incrementos en la tasas de interés y desvalorizaciones en el mercado accionario, y se
cuantifican las potenciales pérdidas como proporcién del patrimonio de las entidades.

* Los resultados de estos ejercicios son presentados en un informe semanal de riesgo de
mercado y en el REF.
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Mercado — Duracion de los TES

4
4
e 3
m

2

1

& ng £°t;\ Q{a\ (03.»\ \fr) ofa\ 0“0 @'b
fé‘ > «0 & QO & & & & g
A & \Q & \Q & Q & o &
OOQ <<Q Q\"' cJ(JQ) Q)Q ‘;(Q g\f‘
© v B &
W 27/02/2015 28/08/2015

El aumento en la duracién en la mayoria de entidades del sistema financiero, se
traduce en una exposicion mas alta del portafolio de titulos de deuda ante alzas en
las tasas de descuento.
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Mercado - Pérdidas ante una
desvalorizacion

Pérdidas (Billones) Pérdidas sobre
patrimonio*

feb-15 ago-15 feb-15 ago-15
Establecimientos de crédito
Bancos comerciales 1,9 2,0 3,2% 3,2%
Corporaciones financieras 0,2 0,1 4,3% 2,7%
Companias de financiamiento 0,0 0,0 0,1% 0,1%
Cooperativas financieras 0,0 0,0 0,0% 0,0%
Instituciones financieras no bancarias(IFNB) 0,0 0,0 0,0% 0,0%
Fondos de pensiones posicion propia 0,0 0,0 1,0% 1,1%
Fondos de pensiones posicion terceros 9,2 8,8 5,0% 4,8%
Sociedades comisionistas de bolsa posicién propia 0,0 0,0 4,1% 3,4%
Sociedades comisionistas de bolsa posicién terceros 0,3 0,3 2,5% 2,1%
Sociedades fiduciarias posicion propia 0,2 0,2 8,9% 9,1%
Sociedades fiduciarias posicion terceros 8,5 8,2 3,1% 3,0%
Companias de seguros y capitalizacion 1,1 1,2 2,4% 2,6%
Sistema 21,4 20,9 3,6% 3,5%

* Incluye reservas técnicas del sector asegurador

*  Se supone un aumento de 200 pb en la curva cero cupén para el caso de deuda publica
y sobre el margen para el caso de deuda privada.

« Se supone una desvalorizacién de 20% en la inversion del sistema en acciones.
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* El riesgo de liquidez de una instituciéon financiera puede aparecer por problemas de
fondeo, o de liquidez de mercado.

* El riesgo de liquidez de fondeo hace referencia a la dificultad relativa que las
entidades financieras pueden enfrentar al momento de responder por sus obligaciones
financieras en distintos horizontes de tiempo.

* El riesgo de liquidez de mercado hace referencia a la dificultad que se puede
presentar para liquidar determinados activos en el mercado en un momento dado.

* El riesgo de liquidez en general se analiza mediante el indicador de riesgo de liquidez
(IRL), asi como la evolucién de sus componentes:

activos liquidos

IRLp =
R requerimiento neto de liquidez

* Los establecimientos de crédito deben mantener un nivel del indicador superior al
100% en los horizontes de siete y treinta dias.
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Siguiendo los lineamientos de Basilea Ill, el ejercicio de sensibilidad supone
un escenario en el que se reduce la disponiblidad de las fuentes de fondeo y
las condiciones de liquidacion de los activos se hacen mas adversas.

Especificamente, los elementos que se tienen en cuenta en el escenario de
estrés son:

Retiro de una proporcion importante de depdsitos no contractuales, diferenciando
por tipo de depositante.

Aumento en el flujo de egresos contractuales por cuenta de una menor renovacion
de los CDT.

Aumento en la volatilidad del mercado que pueda afectar la calidad del colateral,
por lo que se aplican mayores haircuts a los titulos.

Disminucion de los ingresos contractuales por un aumento en el indicador de
mora.
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4. Analisis de Riesgos: Riesgo de Liquidez
IRL; estresado para EC

A Bancos B. Companias de financiamiento comercial
(porcentaje) (porcentaje)
600,0 300,0
500,0 250,0
400,0 200,0
00,0 150,0
2000 WWJ B R
T T 50,0
0,0 . . . . 00 . . . . . .
feb-12 ago-12 feb-13 ago-13 feb-14 ago-14 feb-15 feb-12 age-12 feb-13 ago-13 feb-14 ago-14 feb-15
——IRL, 30 dias ———IRL, estresado~ coeees Minimo regulatorio ——IRL, 30 dias ——— IRl estresada ~~ coeeen Minimo regulatorio
C. Corporaciones financieras D. Cooperativas financieras
(porcentaje) [porcentaje)
700,0 250,0
G0, 0
200,0
500,00
00,0 150,0
00,0 1000
00,0
50,0
L P
0,0 0,0 L L
feb-12 ago-12 feb-13 ago-13 feb-14 ago-14 feb-15 feb-12 ago-12 feb-13 ago-13 feb-14 ago-14 feb-15
——IRL, 30 dias ~———IRL, estresado. v Minimo regulatorio ——IRL, 30 dias ~——IRLgestresada ~ crreee Minimo regulatorio
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5. Encuestas, Informes e
Investigacion
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5. Encuestas, Informes e Investigacion

Encuestas - El DEFI realiza 5 encuestas en diferentes temas dentro de las que se
encuentran:

1. Encuesta sobre la situacion del crédito en Colombia.
2. Encuesta sobre la situacion del Microcrédito en Colombia.
3.  Encuesta de percepcion de riesgos del sistema financiero.

4. Encuesta sobre la evolucion del endeudamiento externo de los bancos
colombianos.

5. Encuesta de Educacion y Carga Financiera de los Hogares (DANE).
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5. Encuestas, Informes e Investigacion

Encuesta sobre la situacion del crédito en Colombia

Objetivo: Analizar la situacion actual y sectorial del crédito, la percepcién que tienen las
entidades sobre la oferta y la demanda de crédito, los cambios en las politicas de
asignacion en el corto plazo, asi como las expectativas que tienen los intermediarios

financieros para el proximo trimestre.

Participantes: Intermediarios financieros que realizan operaciones de crédito, como
bancos, compahias de financiamiento y cooperativas financieras.

Periodicidad: Trimestral

Fecha de la primera publicacion: Abril de 2008
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5. Encuestas, Informes e Investigacion

Encuesta sobre la situacion del microcrédito en Colombia

Objetivo: Analizar la dindmica del mercado de microcrédito en los Gltimos tres meses y
las expectativas que tienen los intermediarios para el préximo trimestre, empleando
indicadores relacionados con la situacién actual del mercado de microcrédito, como lo
son los cambios percibidos en la demanda o modificaciones en las exigencias para
otorgar nuevos préstamos. De igual forma, se indaga sobre la frecuencia de practicas
relacionadas con reestructuraciones, venta de cartera y castigo de las deudas vencidas.

Participantes: Intermediarios financieros que realizan operaciones de crédito, como
bancos, companias de financiamiento y cooperativas financieras; asi como entidades
microcrediticias no vigiladas por la SFC.

Periodicidad: Trimestral

Fecha de la primera publicacion: Diciembre de 2012
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5. Encuestas, Informes e Investigacion

Encuesta de percepcion de riesgos del sistema financiero

Objetivo: Identificar la vision de diferentes agentes de la economia frente a los mas
importantes riesgos y vulnerabilidades que enfrenta el sector financiero, y evaluar cual es
el nivel de confianza que tienen en su estabilidad.

Participantes: Establecimientos de crédito como bancos, compafias de financiamiento y
cooperativas financieras; Instituciones financieras no bancarias como compafias de
seguros, comisionistas de bolsa, fondos de pensiones y sociedades fiduciarias; Gremios,
universidades, entre otros.

Periodicidad: Semestral

Fecha de la primera publicacion: Julio de 2013
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5. Encuestas, Informes e Investigacion

Encuesta sobre la evolucion del endeudamiento externo de los bancos colombianos
Objetivo: Describir la evolucion reciente de las lineas de crédito en moneda extranjera
(M/E) de algunos bancos colombianos, percepcion de la disponibilidad de recursos, de la
demanda de parte del sector corporativo y el costo y plazo del fondeo en M/E.
Participantes: Establecimientos de crédito con lineas de crédito en el exterior

Periodicidad: Trimestral

Fecha de la primera publicacion: Abril de 2014
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5. Encuestas, Informes e Investigacion

Encuesta de Educacion y Carga Financiera de los Hogares
Objetivo: Recopilar informacion relacionada con las caracteristicas financieras de los
hogares (endeudamiento, tenencias de productos financieros, entre otros) y su

conocimiento en temas financieros.

Participantes: Hogares encuestados por el DANE en la Gran Encuesta Integrada de
Hogares (GIH) que tengan algiin producto financiero.

Periodicidad: Continua

Publicacion: Se publican resultados agregados en el REF y en el informe especial de
carga financiera
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5. Encuestas, Informes e Investigacion

Informes Especiales de Estabilidad Financiera

Objetivo: Analizar de manera mas detallada diferentes temas relacionados con la
estabilidad financiera.

Periodicidad: Semestral

Los informes son los siguientes:

- Riesgo de crédito

- Riesgo de liquidez

- Riesgo de mercado

- Encuesta al sector corporativo

- Carga financiera

Anélisis de la cartera y del mercado de la vivienda en Colombia
Concentracion y competencia en el mercado de vivienda en Colombia
Indicadores Internacionales
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5. Encuestas, Informes e Investigacion

Informes Periodicos
— Informe semestral del comportamiento del crédito
— Informe mensual de riesgo de liquidez
— Informe mensual del Indicador Financiero Unico (IFU)
— Informe semanal de riesgo de mercado
— Informe trimestral de establecimientos de crédito

— Informe trimestral de sociedades de servicios financieros
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5. Encuestas, Informes e Investigacion

En cuanto a la investigacién, existe una serie de publicaciones llamada Temas de estabilidad financiera, los
cuales usualmente se publican semestralmente con el REF.

En estos trabajos se analizan tanto los modelos teéricos y practicos para el desarrollo de diferentes temas
relacionados con la Estabilidad Financiera. Por ejemplo:

— A Composite Indicator of Systemic Stress (CISS) for Colombia, junio de 2014.

— Seguimiento a varios sectores cuyo comportamiento e interrelacion pueden aumentar la
vulnerabilidad del sistema en su totalidad.

— Construcciéon de un Indicador de Riesgo Sistémico (IRS) que busca capturar la dinamica e
interrelaciones existentes entre diferentes dimensiones que pueden contribuir al riesgo del sistema
en periodos de crisis.

— Efecto de la salida de una entidad en el sistema financiero colombiano, septiembre de 2014.
(Requerimientos macroprudenciales de capital y riesgo sistémico: una aplicacion para Colombia,
diciembre de 2012).

— Interés por la identificacién y monitoreo de entidades sistémicamente importantes y de mayor
vulnerabilidad.

— Se quiere cuantificar las perdidas que puede generar el default de una entidad sobre el resto de

entidades en el sistema financiero.
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6. Operaciones de Liquidez del BR

De acuerdo con la Constitucion Politica y la Ley 31 de 1992, al Banco de
la Republica (BR) le corresponde:

* Estudiar y adoptar medidas monetarias, crediticias y cambiarias para regular
la circulacién monetaria y, en general, la liquidez del mercado financiero.

* Velar por el normal funcionamiento de los pagos internos y externos de la
economia, y por la estabilidad del valor de la moneda.

* Ser prestamista de Gltima instancia de los establecimientos de crédito, con el
proposito de aliviar problemas transitorios de liquidez.
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6. Operaciones de Liquidez del BR

En virtud de lo anterior, el BR dispone de tres esquemas de provision de liquidez:

* Facilidades para la ejecucion de la politica monetaria por medio de las operaciones
de mercado abierto (OMAs), que consisten en operaciones transitorias (repos de
expansion y depositos remunerados) y operaciones definitivas (compra o venta de

titulos).

* Facilidades para los sistemas de pago mediante instrumentos que buscan aliviar las
tensiones de liquidez en el sistema de pagos (repo intradia y repo overnight).

 Facilidad para la funcién de prestamista de dltima instancia mediante apoyos
transitorios de liquidez (ATL).
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6. Operaciones de Liquidez del BR

(faltante + 10% canje al cobro)

Varisbles Liquidez Macro Liquidez Sistema de Pagos Liquidez Estabilidad Financiera
OMA 1/ Intradia (RI) Overnight (ROC) Prestamista de Ultima Instancia
Usuario Agentes Colcadores de OMAs Agentes Colcadores de OMAs Agentes Colocadores de OMAs Establecimientos de crédio
Objetivo Implementar la politica monetaria Mantener la eficiencia y seguridad del Mantener la eficiencia y seguridad del Superar problemas transitorios de Iquidez.
sistema de pagos. sistema de pagos.
Conversion repo mtradia. Modakdades:
Ovemight por compensacion. a) Necesidades de Efectivo
b) Defecto en la Cuenta de Depdsito
Mecanismo Subastas y Ventanillh Sistema DCV Ventanilla Solicitud mdvidual
Expansion transitoria: Conversién repo Intradia
EC: 35% de los pasivos sujetos a encaje No aplica limite
Limite general SCBCM: Patrimonio Técnico No aplica limite. O‘Je'emleht por Compensacién 15% de los pasivos para con el piiblico
(s6b bancos)
Menor vabr entre 35% PSE y

Expansion transitoria:
Subasta: Tasa de referencia (tasa minima)
Ventanilla: Tasa de referencia +~100 pb

Ventanilla + 375 pb

T d 0.1% efectivo sobre el valor nominal de . Lo
asa ce i Contraccién transitoria por repos y oo - Ventanilla + 100 pb Costos mdirectos:
referencia . cada utilzacibn.
depositos remunerados:
Subasta: Tasa de referencia (tasa maxima) EC no pueden aumentar sus colocaciones
Ventanilla: Tasa de referencia -100 pb
Expansion: 1 y 7 dias
Plazo Depésitos Renunerados: 1, 7, 14,30, 60 y Menor a 1 dia 1 dia 15 2 180 dias
90 dias
Titulos Tiulos de deuda publica, tiulos de deuda |Tiulbs de deuda publica y titulos del Banco | Tiulbs de deuda piblica y titulos del Banco | Tiulos valores de contenido credticio
Admisibles privada y titulos del Banco de la Republica |de la Repiiblica de b Republica (orden de preferencia)

1/ Expansion y contraceidn, transitoria y definivita.
Fuente: Nomatividad del Banco de b Republica.
Nota: Agentes Colocadores de OMAs. EC:Establecimientos de Crédito, SCBCM: Comisionistas de Bolsa Creadores de Mercado, SCB: Sociedades Comisionistas de Bolsa, SF: Sociedades Fiduciarias,
SAT: Sociedades Administradoras de Inversion, SAPC: Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantias, ERE: Entidades con Regimenes Especiales, Entidades Aseguradoras, Sociedades de

Capitalizacion, SICFES: Sociedades de Intermediacion Cambiaria v de Servicios Financieros Especiales y CRCC: Camaras de Riesgo Central de Contraparte.
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6. Operaciones de Liquidez del BR

Generalidades de los ATL

* En situaciones normales, los establecimientos de crédito estan preparados para
enfrentar un retiro moderado de los depdsitos de sus clientes; sin embargo, si estos
retiros son repentinos y de gran magnitud, las instituciones financieras pueden no
tener la liquidez para suministrar los fondos retirados, alin en casos en que son
solventes.

* La regulacion establece que el Banco puede ser prestamista de Gltima instancia de los
establecimientos de crédito cuando estos enfrenten problemas temporales de
liquidez, siempre y cuando aquellos no sean motivados por situaciones de
insolvencia, y de acuerdo con las condiciones sefaladas por la Junta Directiva.

* El banco central se encuentra en condiciones favorables para prestar recursos cuando
ninguna otra entidad tiene capacidad o quiere hacerlo, y es de su interés realizarlo
para minimizar los riesgos de contagio que pueden llevar a un “pénico financiero”.
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6. Operaciones de Liquidez del BR

Generalidades de los ATL

* La Seccion de Apoyos de Liquidez y Control de Riesgos monitorea de manera
cuidadosa los mercados e intermediarios financieros con el prop6sito de evaluar la
salud del sistema financiero y sus principales riesgos, e identificar situaciones a nivel
de entidad que puedan llevar a que las mismas utilicen los recursos de Ultima
Instancia.

* Esta labor se realiza a través de varios informes periédicos a nivel de entidades sobre
liquidez, solvencia y comportamiento financiero, los cuales se complementan con el
Reporte de Estabilidad Financiera.

* En conjunto, estas iniciativas ayudan a tener un panorama mas claro de las
tendencias del sistema financiero, lo cual soporta la toma de decisiones de politica
mejor informadas.
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Comentarios Finales

Adicional a lo mencionado anteriormente, el DEFI también:

e Desarrolla documentos técnicos sobre diversos temas de interés
para la JDBR y la Gerencia Técnica, con el fin de apoyar las
decisiones de politica.

* Hace seguimiento a las propuestas de regulacion financiera.

* Hace seguimiento de la expansion de la banca local a
Centroamérica = GEFR

* Participa en seminarios y grupos de trabajo en temas de estabilidad
financiera

Dada la naturaleza de los riesgos financieros, el trabajo desarrollado en
el departamento es altamente dinamico.
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