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1. ENTORNO MACROECONOMICO

ENTORNO MACROECONOMICO

* El buen desempeno de la economia, los altos niveles de confianza y el
crecimiento del ingreso han contribuido con el crecimiento de la
cartera.

* El aumento de la volatilidad ha incrementado la Iuercepcién de riesgo
en los mercados locales e internacionales, lo cual incrementa la
probabilidad de observar liquidaciones de titulos en el mercado local.

* Los incrementos en las tasas de interés pueden ocasionar efectos sobre
el sector real, lo que puede generar un menor ritmo de crecimiento de
la economia.

* El aumento del déficit en cuenta corriente hace que la economia sea
mas vulnerable ante un choque de liquidez.




2. COMPORTAMIENTO RECIENTE
DEL SISTEMA FINANCIERO

RESUMEN

El ciclo de la cartera sigue en una fase expansiva, sin embargo ha disminuido su
ritmo de crecimiento. Este comportamiento se explica en parte por las
decisiones de politica del Banco de la Repiblica y por una mayor exigencia en
términos de provisiones.

El crecimiento ha sido financiado con depésitos (principalmente CDT) y por
medio de liquidacion de inversiones negociables.

Se ha presentado un deterioro en la calidad de la cartera (a excepcion de la
hipotecaria). Este ha sido mas pronunciado en la cartera de consumo, sin
embargo los niveles los indicadores de calidad son histéricamente bajos.

El nivel de cobertura de la cartera riesgosa se mantiene en niveles altos, sin
embargo este disminuyé desde inicios del segundo trimestre del afo.




ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO:
ACTIVOS

paci6 de las yla cartera bruta en el total de activos de los
establecimientos de crédito
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Crecimiento real anual de los activos totales: 10.3% ($168.5 b); Cartera Bruta: 22.6%;
SRy, Inversiones: -19.6%.

ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO:
CARTERA

Profundizacion Financiera (Cartera/PIB)
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STy, La profundizacién financiera proyectada a junio alcanzé 33.5%.




ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO:
INVERSIONES
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La utilidades a junio de 2007 fueron iguales a $3.9 billones, las cuales crecieron 19.2% mostrando una clara
recuperacion. La rentabilidad del activo fue igual a 2.6%, lo que representa un nivel similar al exhibido durante

S, 2006.

ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO:
CARTERA
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Se present6 una desaceleracion en el ritmo de crecimiento de todas las carteras a excepcién de la
cartera hipotecaria (con titularizaciones). En promedio durante 2007, los desembolsos mensuales
ascendieron a 273 mm lo que representa un promedio superior en 33% con respecto a 2006.




ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO:
CARTERA

Indice de calidad de cartera: cartera riesgosa/cartera bruta Crecimiento real anual de la cartera riesgosa
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El' IC de la cartera hipotecaria mostré una mejoria pasando de 9,6% a 8,7% entre diciembre de 2006 y junio de 2007.
Para la cartera comercial este indicador pasé de 6,0% a 6,2% para el mismo periodo. Por su parte, el crédito de
consumo presenta un deterioro mas pronunciado (6.7% a 8%).

ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO:
CUBRIMIENTO

Cubrimiento: Provisiones/Cartera Riesgosa
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El cubrimiento de la cartera riesgosa sufrié una caida desde el segundo trimestre del afio.
De marzo a junio, el cubrimiento pasé de 38.6 a 35.2% para la cartera hipotecaria y de
45.7 a 42.7% para la comercial.
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ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO:
FACTORES DE EXPANSION
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Las cuentas de ahorro y cuentas corrientes se desaceleraron, mientras que los CDT
presentaron los mayores crecimientos de los tGltimos afios. Fondeo mds costoso sin
embargo es beneficioso en términos de liquidez.

SITUACION FINANCIERA DE LOS
HOGARES

Carga Financiera y Crecimiento de la Cartera de
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El panorama sobre la dinamica de la deuda de los hogares es positivo aunque menos que en el 2006: se presentan
condiciones favorables que pueden acentuar el crecimiento de la cartera como el menor desempleo y la baja carga
financiera, sin embargo se espera un aumento de esta Gltima para 2007 debido a unas mayores tasas de interés y a
unos salarios que se mantienen estables en términos reales.




SITUACION FINANCIERA DE LOS
HOGARES

Crecimiento del Consumo de los hogares e Indice de expectativas de los consumidores
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Las expectativas de los consumidores también parecen haber revertido su tendencia
v positiva.

SECTOR CORPORATIVO PRIVADO
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(Utilidad antes de impuestos/Activos totales)
10%

8% -/.

— /,/*
0 /_'/:///*“‘

o A\\\ /‘//////
0%
1995 1996 1997 199972000 2001 2003 2004 2005 2006

20

[—=TOTAL -8~ TRANSABLES —&NO TRANSABLES|

El ROA continué creciendo y se ubicé en 6.5% en diciembre de 2006, gracias al
buen comportamiento de las ventas. En el dltimo afo, las empresas productoras
de bienes transables presentaron un mejor desempefio que las no transables,
contrario a lo ocurrido durante 2005.




ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO:
MARGENES DE INTERMEDIACION

Margen de Intermediacion Ex Ante Usando Tasa Pasiva de CDT
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Los margenes ex ante han tendido a aumentar. Para el total del sistema el margen pasé6 de 5,8% en diciembre de 2006 a 6,7%
en junio de 2007.

Desde mayo de 2006 la tasa de interés de cartera comercial se increment6 1,3 pp en términos reales.
Las tasas de interés de los créditos de consumo reaccionaron un poco més tarde (desde febrero de 2007), lo cual puede estar

impulsado por un aumento en los topes de la tasa de usura.

Instituciones financieras no bancarias
(IFNB)

PORTAFOLIO DE INVERSION, INSTITUCIONES FINANCIERAS

2004 2005 2006 2007 (Junio)

Billones  Porcentaje | Billones  Porcentaje Billones Porcentaje Billones Porcentaje

de pesos del PIB de pesos del PIB de pesos del PIB de pesos del PIB (proy)
Establecimientos de Crédito
Inversiones 36.93 14.33 43.93 15.40 37.65 11.75 34.7 10.23
Cartera 66.06 25.63 77.09 27.02 101.91 31.79 1135 33.49
Total establecimientos de crédito 102.99 39.96 121.02 42.42 139.56 43.54 148.2 43.72
Instituciones financieras no bancarias
Pensiones Obligatorias 26.45 10.26 36.58 12.82 43.17 13.47 45.60 13.46
Pensiones Voluntarias 4.49 1.74 7.33 257 7.15 223 6.73 1.99
Cesantias 3.13 121 3.71 1.30 3.77 117 4.40 1.30
Seguros Generales 2.84 1.10 3.62 1.27 3.35 1.04 3.26 0.96
Seguros de Vida 4.38 1.70 5.82 2.04 6.19 1.93 6.37 1.88
FCO 4.52 175 5.33 1.87 3.79 118 3.67 1.08
FCE 1.93 0.75 3.12 1.09 1.54 0.48 1.61 0.48
Comisionistas de Bolsa* 2.78 1.08 4.18 1.47 2.94 0.92 2.90 0.86
Fondos Mutuos de Inversién 0.40 0.16 0.57 0.20 0.56 0.17 n/a n/a
Total instituciones financieras no bancarias 50.92 19.76 70.27 24.63 72.54 22.63 74.54 21.99
Total 153.91 59.71 191.29 67.04 212.10 66.17 222.70 65.72

* Posicion propia
(proy) Proyectado

Fuente: Superintenencia Financiera de Colombia, calculos del Banco de la Repiblica

Portafolios siguen concentrados en titulos locales y poco diversificados.




INSTITUCIONES FINANCIERAS NO
BANCARIAS (IFNB)

Rentabilidad trianual promedio de los AFP (obligatorias) y Rentabilidad Minima
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La concentracién del portafolio de los fondos en activos locales ha afectado el valor de
los mismos y los niveles de rentabilidad

Instituciones financieras no bancarias
(IFNB)

Rentabilidad trianual de los Fondos de Cesantias y Rentabilidad Minima
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La concentracién del portafolio de estos fondos en activos locales era relativamente mas alta que la de los demés
fondos. Adicionalmente, menor exposicion al sistema financiero ({ CDT’s)




Instituciones financieras no bancarias
(IFNB)

ROA
(Seguros de Viday Generales) Valor y composicién del portafolio de los FCO
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La rentabilidad de las CS sigue ligada al desempefo de sus inversiones. A pesar de la recuperacién del segundo
trimestre, los niveles siguen siendo bajos frente a 2005 (especialmente para las CSG).

El valor de los portafolios de las fiduciarias se mantuvo précticamente inalterado entre 2006 — Jun 2007. Esto a pesar
de sus mejoras en rentabilidad, asociadas a su alta tenencia de CDT’s.

6.0

INSTITUCIONES FINANCIERAS NO
BANCARIAS (IFNB)

ROA de las Sociedades Comisionistas de Bolsa
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La liquidacion de posiciones durante el primer semestre de 2006 afect6 tanto el valor del portafolio de estos agentes (-
26,2% entre dic.06-jun07) como sus niveles de rentabilidad. La concentracién en activos locales no les ha permitido
L, mejorar sus niveles de utilidad (16 entidades presentaron ROA negativo).
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3. RIESGOS POTENCIALES

RESUMEN

* La liquidacién de una cantidad importante de
titulos de deuda publica por parte de los
establecimientos de crédito ha reducido la
exposicion al riesgo de mercado.

* El riesgo de crédito y el riesgo de liquidez- aunque
no se han materializado hasta ahora- pueden
constituir vulnerabilidades importantes en caso de
presentarse una situacion macroeconoémica
negativa.
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RIESGO DE MERCADO

Disminuye la exposicién de las entidades de ~ Pérdidas de los Bancos Comerciales (mm)
crédito (Exceptuando las CF) al riesgo de
mercado y se aumenta la de los AFP’s.

Saldos de las Entidades de crédito: $21,02 . |
b. (inferior al de febrero) I I I i

Saldos del SFNB: $40,3 b (cifra ligeramente j::::":I_’_—I_’_—I_’_—I?I_ﬁ 7:I_’—_I‘I:I_’—_I_F
superior a la de febrero)

Jun-03 Dic-03 Jun-04 Dic-04 Jun-05 Dic-05 Jun-06 Dic-06 Feb-07 Ago-07

®Pesos BUWR

Pérdidas por valoracién ante un
choque de 200 pb:

Entidades de crédito: $642 mm (17,14% de
las utilidades a junio)

Bancos Comerciales: $602 mm (20% de las
utilidades a junio)

AFP : $1.5 b (2,7% del valor del portafolio,
1 pp inferior al de febrero)

Riesgo de Mercado. Perspectiva desde el Gobierno

La capacidad de pago del GNC ha mejorado notablemente en el dltimo
afo gracias al buen comportamiento de los ingresos y a la reduccién en
la velocidad de crecimiento del endeudamiento.

La reduccion en las necesidades de financiamiento del GNC durante
2007, se debe al nuevo recaudo del impuesto al patrimonio que sera
usado en su mayoria durante 2008, recursos de las privatizaciones
ocurridas durante 2006, el prefinanciamiento para 2007 realizado
duliante 2006 y el incremento en ingresos tributarios (renta, aranceles,
IVA, etc).

Para 2008 no se contara con los ingresos por privatizaciones, ni con un
monto prefinanciado como en la vigencia anterior, y la principal fuente
de financiamiento serd la emisién de TES internos ($4 SE

durante 2007).

mas que
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RIESGO DE CREDITO

1. Desde los establecimientos de crédito

2. Desde los deudores (Cartera comercial y
cartera de consumo)

RIESGO DE CREDITO. DESDE LOS
ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO

EVOLUCION DEL RIESGO DE CREDITO

NUmero de bancos cuya relacién de solvencia caeria por debajo
s § del minimo (12 meses)
] % Choque 1* Choque 2** Choque 3***
H ¢ Comercial 0 4 4
H i Consumo 1 3 5
] £ Hipotecaria 0 0 0
¢ Total 2 9 12
Solvencia Actual 12.94% 12.94% 12.94%
Solvencia Estresada 11.59% 9.48% 8.57%

*tasas de interés (consumo y comercial) o precios de vivienda (hipotecaria)
**P|B (consumo e hipotecaria) o ventas (comercial)
*** Combinacién

diciembre de 2005 marzo de 2006 sepliembre de 2006 marzo de 2007  sepiiembre de 2007

=oa csrosada ey den) |

El niimero de bancos cuya relacién de solvencia caerfa por debajo de 9% ha permanecido
constante, mientras la relacion de solvencia estresada es levemente mayor que hace seis
meses.




RIESGO DE CRéDITO CARTERA
Matriz Transicién Promedio Matrices de transicién tiempo
A B ¢ D E Discreto (método de conteo).
93.76% 4.70% 1.05% 0.29% 0.19% ( )
R 6% 50.78% 17.48% 2.47% 0.64%
B 1 7.91% 36.04%  4144% 2.44% i
BRI ) Masg se concentra en la dlagf)nal,
2.73% 0.55% 0.41% 1.15% 95.15% partlcularmente para categorias AyE.
Matriz Transicién Promedio 2006 0 e ~
= = c = = Promedio de dGltimo afno muestra
9.01%  334%  051%  012%  003% menos movilidad para categoria A
B 566%  4084%  2154% 1.18% 0.77% < - o
W G T GEm 8e mas movilidad para las categorfas
Rl 350 1.26% 1.39% 64.60% 29.15% B C y D.
2.30% 0.44% 0.35% 0.99% 95.91% !

).

CARTERA DE CONSUMO — RIESGO
DE CREDITO

Matrices de transicion para el total de la cartera de consumo

a. Promedio 2002-2006 b. Promedio 2006

A B [} D E A B Cc D E
A 98% 2% 0% 0% 0% A 98% 2% 0% 0% 0%
B 72% 22% 4% 2% 0% B 76% 18% 4% 2% 0%
c 66% 18% 11% 4% 1% (o] 70% 17% 9% 3% 0%
D 25% 30% 28% 15% 1% D 26% 30% 29% 15% 1%
E 1% 0% 1% 35% 63% E 1% 0% 1% 41% 57%

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, calculos del Banco dela Republica

Altas probabilidades que se observan en la parte inferior a la diagonal son sintoma de un periodo en que
la cartera migra hacia mejores categorfas.

Las estimaciones muestran que una vez se esta en categoria E hay una alta probabilidad de seguir en ella
(63%).

En la matriz promedio 2006 se observan mayores probabilidades de pasar a mejores calificaciones que
en la matriz promedio 2002-2006.




RIESGO DE LIQUIDEZ: RPNC

-5.00%
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(PTr + PL) = [AINV + (AL — INV)]
AT — AL

El riesgo de liquidez permanece en niveles bajos, pero contintia aumentando.

RPNC =

RIESGO DE LIQUIDEZ: RPNC

Andlisis de sensibilidad: RPNC de Bancos y BECH

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17
M Junio de 2007 I Junio de 2007 (escenario de retircs)

Ejercicio de sensibilidad: Corrida bancaria equivalente al 12% de los depésitos. El porcentaje de los activos del
sistema financiero que representa los bancos cuyo RPNC serfa positivo es 53%. RPNC promedio: 5.4%.
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RIESGO DE LIQUIDEZ: VER-L

Porcentaje de Correccién del VeR tradicional, con el fin de tener cuenta la liquidez del mercado (corte a 28 de agosto de 2007)

Stress Test: Escenario de volatilidad

Observado 11-2006
1 4.91% 1 34.22%
2 12.30% 2 38.88%
3 4.31% 3 32.55%
4 5.67% 4 42.67%
5 5.44% 5 45.50%
6 6.84% 6 43.84%
7 42.75% 7 62.50%
8 8.87% 8 56.59%
9 6.57% 9 38.42%
10 39.34% 10 62.45%
11 14.68% 11 50.19%
12 32.59% 12 62.32%
13 14.51% 13 52.80%
14 4.15% 14 27.17%
15 13.64% 15 52.93%
16 27.47% 16 59.90%
TOTAL 8.80% TOTAL 46.57%

El porcentaje de correccién es bajo (8.8%). Si se presentara una situacién como la

observada durante 11-2006, se multiplicarfa por 5 (46.57%), lo cual sugiere que la

liquidez constituye una vulnerabilidad importante dada la incertidumbre en los
’5" mercados financieros.

SOBREVALORACION EN EL
MERCADO HIPOTECARIO

Razoén de precios de vivienda nueva a Razén de precios de vivienda usada a
arrendamientos arrendamientos
(Promedio 1994-2007 =100) (Promedio 1988-2006=100)
130
105 120.00
120 115.00
115 110.00 4
110 105.00
105 Af F
100.00

100 v
o5 95.00
90 90.00 1
85 85.00
& < wn © ~ © =) o - o 2] < w0 © ~ 80.00

3 8 8§85 8 8 83 8 8 3 8 8 5 3 8 $ 5 %8 % 8 2 &8 3 I 8 8

3333533533533 335355:53 £ 8 8 8 8 8 8 8 £ 8 8 8% 8

En junio de 2007, el incremento del IPVN y del IPVU a un nivel de sobrevaloracién de 8% y 6% respectivamente,
refleja un efecto rezagado del crecimiento de la cartera hipotecaria sobre el precio de la vivienda. Este
comportamiento no ha sido un fenémeno exclusivo del mercado de vivienda nueva o usada, sino una tendencia

17



4. RECUADROS

RECUADROS

1. Indicadores internacionales
2. Riesgo de tasa de interés del libro bancario

3. Sobrevaloracion en el precio de los activos

18



4. TEMAS SOBRE ESTABILIDAD
FINANCIERA

TEMAS SOBRE ESTABILIDAD
FINANCIERA

1. Estimacion de matrices de transicién en
tiempo discreto y en tiempo continuo de la
calidad de la cartera comercial de las
entidades financieras colombianas

2. Caracterizacion del mercado accionario
colombiano 2001-2006. Un analisis
comparativo.

19



* Informacién de nuevas bases de datos de
Cartera Comercial y de Consumo

RIESGO DE CREDITO. CARTERA
COMERCIAL

Grafico de Velas Cartera en monedalegal (Real)

2002
2003
2005
2006

Crédito promedio descendi6 en términos reales: $ 284 m (1998)
a$ 76 m(2006).
Aumento de cobertura de la base de datos.

i, Cambio de regulacién en la definicién de las carteras (2001).
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Riesgo de crédito. Cartera Comercial

Concentrad6n de la CarteraComerdal en Bancos
Comerciales (Diciembres)

100%
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B BANCOSCOMEROALES MIOES © CF HResto

Bancos comerciales concentran el mayor porcentaje de cartera

comercial (80.4% en 2006).

Pierden participacién entre 1998 y 2001, luego la recuperan.

CFs pierden participacion de forma importante: 13% (1998) a menos de 1% (2006).
_ Fusiones y quiebras.

RIESGO DE CREDITO. CARTERA

COMERCIAL
Concentradén de la CarteraComerial Concentradénde laCarteraComerial
aDiciembre de 1998 aDiciembre de 2006

1% 2%

Nt = Nit

B Gédulade
ciudadania

Otros

B Gedulade
ciudadania

Otros

NITs concentran la mayor parte de la cartera comercial.

No obstante, reducen su participacion en el periodo: 90% (1998) a 86% (2006).

21



RIESGO DE CREDITO. CARTERA
COMERCIAL — CONCENTRACION

Qncentracién delaCartera Gomercial en las entidades | Concentracion de la Cartera Comercizl en las entidades
financierasmés grandesen cadadiciembre financicras mds grandes en cada diciembre
80,0% 50.0% -
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La concentracion (por entidad) ha aumentado de forma importante: 5
bancos mas grandes pasan de concentrar 42% (1998) a 65% (2006) de la
cartera comercial.

La participacion de loa mayores deudores ha decrecido levemente
ey, durante los tltimos afios.

RIESGO DE CREDITO. CARTERA DE
CONSUMO

Monto y nimero de operaciones de cartera de consumo por tipo
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Fuente: Superintendencia Financierade Colombia, calculos del Banco dela Republica

La cartera de consumo estd constituida por tres tipos de cartera con caracteristicas bastante heterogéneas. De $27.6 b
reportados en diciembre de 2006, $18.8b se clasificaron como otros, $5.6 b como tarjetas de crédito y $3.2 como
automéviles. Esta composicion no cambi6 significativamente en los Gltimos tres afos, por lo que la alta dindmica se ha
presentado en los tres tipos de cartera.

De los casi 10 millones de operaciones registradas en diciembre de 2006, s6lo un 3% correspondi6 a automéviles, 49% a
otros y 48% a tarjetas de crédito

El monto promedio para un crédito de automévil a diciembre de 2006 fue de $12.2 millones, para los créditos clasificados
como otros fue de $3.7 millones y en tarjeta de crédito $1.1 millones, lo que refleja las diferencias al interior de la cartera

i %, de consumo.
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RIESGO DE CREDITO. CARTERA DE
CONSUMO

Concentracion de monto emitido por entidad
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Las entidades en que se concentraba el crédito de consumo durante 2004 no han reducido sus participaciones en el
mercado en 2006. Las 10 entidades con mayor volumen de crédito en 2004 han incrementado su concentracién del 65%
al 77% en diciembre de 2006. La mitad de la cartera de consumo a diciembre de 2006 se concentré en 5 de las 46
entidades que otorgan crédito de consumo.

El 98% de la cartera de consumo tipo tarjeta de crédito fue otorgado por bancos comerciales, sin embargo durante 2006
las CFC ganaron 1.3% de participacion en este mercado (Falabella). El 90% de la cartera tipo otros también es otorgado por
&5, bancos. En automéviles las CFC han mantenido una participacién importante dentro del mercado cercana al 40%.

RIESGO DE CREDITO. CARTERA DE
CONSUMO

Namero de deudores para la cartera de consumo Participacién en deuda para un niimero de mayores deudores
(Cifras en millones)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, célculos del Banco de la Republica

El vigoroso crecimiento de la cartera de consumo también ha permitido ampliar el niimero de usuarios del
sistema.
Para los primeros 50.000, 100.000, 200.000, 500.000 y 1.000.000 mas grandes deudores, la
participacién en el monto de crédito otorgado ha disminuido desde 2002.
Por tanto, hay una mayor cobertura en esta modalidad de cartera, en la medida en que los usuarios se
han incrementado aceleradamente y un niimero dado de mayores deudores representa una menor

. Proporcion del total de la cartera de consumo
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CONSUMO

Total consumo
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La poca homogeneidad de la
cartera de consumo es evidente al
observar la distribucién del
crédito por deudor para los tres
tipos y el total durante 2006.

Para el total el grafico se lee asi: la

mediana de los deudores de
cartera de consumo presenté un
valor cercano a $1.4m (barra
roja), la mitad del crédito
otorgado estuvo en el rango de
$0.6m a $4.3m para un deudor
(caja encima de barra), y al aislar
los mayores y menores 5% de los
créditos el rango de los créditos
fue de $0.2m a $19.2m (linea
vertical que atraviesa tanto la caja
como la barra).

CARTERA

Tasas de interés activas por modalidad y de consumo (en %)

DE CONSUMO — RIESGO
DE CREDITO
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Usualmente se asocia a la cartera de consumo como una de las modalidades con mayor riesgo de crédito, lo que se refleja
en mayores tasas de interés activas que la comercial e hipotecaria. De forma similar, dada la menor duracién y el bajo nivel
de garantias de estos créditos, la SFC considera que el tiempo de mora suficiente para reducir de calificacién a un crédito

de consumo es menor al de otras modalidades, como comercial o vivienda.

Solo el 17% de la cartera de consumo durante 2006 tenfa garantias idéneas, proporcion menor a la registrada en 2004
(21%) y 2002 (24%). Casi la totalidad de los créditos con garantia idénea son para automévil, ya que el 99% de la cartera
por tarjetas de crédito y el 90% tipo otros no presentan garantfas.
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CARTERA DE CONSUMO — RIESGO

DE CREDITO

Calidad de cartera por tipo (cartera riesgosalcartera total)
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La calidad de la cartera de consumo

venia presentando mejorfas entre 2002 y

2004, sin embargo, durante 2006 la
cartera riesgosa (con calificacién
diferente a A) se incrementé mas
rapidamente que la total.

El deterioro en la calidad de 2006 se
observé en los tres tipos de cartera,
especialmente en tarjetas de crédito 3ue
pasé de tener un indicador de calida

de 5.9% en 2005 a 7.4% en 2006. En el
caso de automoviles, el deterioro no fue
tan alto, lo que ha contribuido a
mantener mejores niveles de calidad
que el resto de la cartera de consumo.

A pesar del deterioro ocurrido en 2006
el indicador de calidad mantiene niveles
menores a los observados en 2002 o
2003.
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