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Monitorear el riesgo de crédito es fundamental para
preservar la estabilidad del sistema financiero colom-
biano, mds atn si se aprecia que la cartera con titu-
larizaciones representé alrededor del 69,6 % del total
de los activos de los establecimientos de crédito a ju-
nio de 2015, por lo que una eventual materializacién
de este riesgo podria amenazar la solidez del sistema
financiero. El anélisis que se presenta en este infor-
me utiliza indicadores como el de calidad por riesgo
(IC), medido como la relacién entre el saldo de car-
tera riesgosa (créditos calificados como B, C, D y E)
y el de cartera bruta; el indicador de calidad por mo-
ra (IM), que se define como la relacién entre el saldo
de la cartera vencida (créditos con mora mayor a 30
dias) y el de la cartera bruta; el indicador de calidad
por riesgo por operaciones (ICO), que es la razén en-
tre el nimero de operaciones riesgosas y el total de
operaciones, y el indicador de calidad por mora por
operaciones (IMO), que es la razén entre el nimero
de operaciones vencidas y el total de operaciones. Del
mismo modo, se presenta el comportamiento del IC
de las cosechas, la evolucién de las probabilidades de
mejorar, empeorar y mantenerse en una calificacién y
se evalda el comportamiento de los nuevos deudores y
créditos por modalidad de Cartereﬂ

A junio de 2015 la cartera bruta total sin titulariza-
ciones presentd una tasa de crecimiento real anual

*Los autores son miembros del Departamento de Estabilidad Fi-
nanciera. Las opiniones no comprometen el Banco de la Reptblica
ni a su Junta Directiva

!Los datos e indicadores calculados para este Informe se presen-
tan unicamente incluyendo el leasing financiero, debido a que por
la implementacién de las NIIF ya no es posible calcularlos sin
leasing. Por disponibilidad de informacion, las cifras de los indi-
cadores de riesgo de crédito se presentan sin titularizaciones.

de 11,3%, nivel similar al registrado un afio atrds
(11,0%) ; ubicandose en COP 352,5 billones (b). En
particular, la cartera comercial registré una tasa real
anual de 12,4%, alcanzando una participacion del
58,8 % de la cartera bruta sin titularizaciones; la de
consumo mostrd una expansiéon de 8,9 %, representan-
do el 26,8 %; la de vivienda sin titularizaciones cre-
ci6 a 11,2%, representando el 11,4% de la cartera
bruta; y la de microcrédito se expandi6 a un ritmo de
12,8 %, participando con el 2,9% de la cartera total
(Gréfico[T] panel A).

Al evaluar la calidad por riesgo y mora de los crédi-
tos, se observa que tanto el IC como el IM de la carte-
ra total se mantuvieron estables durante el dltimo afio,
ubicandose a junio de 2015 en 6,7 % en el caso del IC
y en 3,5% en el del IM (Gréfico [I] paneles B y C).
Al segmentar la cartera riesgosa y morosa por modali-
dad, se encuentra una composicion similar a la del sal-
do bruto, donde los créditos riesgosos y morosos de la
cartera comercial y de la de consumo son los que mas
participan, concentrando el 59,1 % y 29,7 % de la car-
tera riesgosa, respectivamente, y el 39,2% y 37,4 % de
la morosa, en su orden, a junio de 2015. Al realizar el
andlisis del IM incluyendo castigos, se encuentra que
el indicador se mantuvo relativamente estable durante
el dltimo afio, ubicdndose en 7,1 % (Gréfico |1} panel
D).

A continuacién se presentan las caracteristicas gene-
rales y los indicadores de riesgo de cada una de las
carteras.

1 Cartera comercial

1.1 Caracteristicas generales

La cartera comercial es la modalidad con mayor par-
ticipacion dentro de la cartera total sin titularizacio-
nes de los establecimientos de crédito, representan-
do el 58,8% a junio de ZOIﬂ Su tasa de crecimien-

2Cuando se incluyen las titularizaciones la representatividad de la
cartera comercial disminuye a 58,2 %.
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Grafico 1: Saldo total e indicadores de riesgo
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos del Banco de la Repiiblica.

to mostrd una aceleracion, pasando de 9,4 % a 12,4 %
real anual entre junio de 2014 y un afio después (Cua-
dro[T). La cifra més reciente se ubica por encima del
promedio de los dltimos cinco afios, debido tanto al
mayor crecimiento presentado por la cartera denomi-
nada en moneda extranjera, como a los cambios aso-
ciados con las nuevas reglas contables NIIFm . Por

3Con la implementacién de las NIIF a partir de enero de 2015,
se reclasifico el leasing habitacional de la cartera comercial a la
cartera de vivienda. Adicionalmente, se permiti6 clasificar ciertas
operaciones de leasing operativo dentro de la categoria de leasing
financiero, asi como la identificacién de las provisiones generales
por modalidad. Estos cambios afectan todos los indicadores de
la cartera comercial analizados en este documento, el monto de
cartera vencida y de provisiones de la cartera de vivienda y el
monto de provisiones de la cartera de microcrédito. Por tanto, no
se considera adecuado comparar dichos indicadores entre 2015 y
los afios anteriores.

4La cartera comercial presenté una mayor tasa de crecimiento de-
bido, principalmente, a tres razones: i) con la introduccién de las
NIIF parte del leasing operativo se trasladé a esta cartera, al des-
contar este efecto, el crecimiento real anual de la cartera comer-
cial a junio de 2015 es de 9.8 %; ii) la devaluacion registrada desde

su parte, el crecimiento real anual de la cartera ries-
gosa fue superior con respecto al de la cartera total,
ubicandose en 16,8 % en junio de 2015, mientras que
el de la cartera vencida fue inferior (10,7 %).

Las dindmicas exhibidas durante el dltimo afio por la
cartera comercial total, riesgosa y vencida, se refleja-
ron en un aumento del IC y una ligera disminucién
del IM. Con respecto al promedio de los dltimos cin-
co afios, los indicadores de riesgo de crédito se en-
cuentran en niveles similares. Por otro lado, a junio de
2015 las provisiones se expandieron a un mayor rit-
mo (11,6 %) en relacién con la cifra de un afio atrds
(10,1 %). Este crecimiento fue mayor al de la cartera
vencida, lo que gener6 un aumento en el indicador de
cubrimiento cercano a 14 puntos porcentuales (pp) en

julio de 2014 increment¢ el saldo de la cartera en moneda extran-
jera, y iii) en el ultimo afio se ha observado una disminucién en la
participacion de los bonos como fuente de financiacién de las em-
presas, lo que puede estar asociado con un aumento en la cartera
como fuente de fondeo.
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Cuadro 1: Situacion de los indicadores de desempeiio de la cartera comercial a junio de 2015

DEFI

Junio de 2014 | Junio de 2015 | Promedio de los
(porcentaje) ‘ (porcentaje) | ultimos cinco afios
Participacion en la cartera total sin titularizaciones 58,3 58,8 59,3
Crecimiento real anual 9,4 12,4 12,0
Crecimiento real anual de la cartera riesgosa 7,3 16,8 5,4
Crecimiento real anual de la cartera vencida 27,6 10,7 5,5
Crecimiento real anual de las provisiones 10,1 11,6 7,3
Indicador de calidad por riesgo [IC] 6,5 6,7 6,8
Indicador de calidad por mora [IM] 2,4 2,3 2,2
Indicador de cubrimiento 157,4 158,8 176,8
Crecimiento real anual cartera en moneda legal [M/L] 17,7 2,1 9,1
Crecimiento real anual cartera en moneda extranjera [M/E] -5,2 30,5 37,3
Participacién saldo denominado en moneda legal [M/L] 88,3 85,6 87,8

Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos del Banco de la Repiiblica.

el lapso analizado, ubicandose en 158,8 %.

En el Cuadro [I] se observa que al segundo trimestre
de 2015 el 85,6 % del saldo vigente de la cartera co-
mercial estuvo denominado en moneda legal (M/L).
La dindmica por moneda muestra a su vez que, a junio
de 2015, los créditos denominados en M/E registraron
una tasa de expansion del 30,5 %, cifra que contrasta
con la registrada un afio atrds cuando se observé un de-
crecimiento del 5,2 ‘%ﬂ Vale la pena mencionar que el
portafolio de créditos comerciales en moneda extran-
jera muestra por lo general un comportamiento volatil
en su dindmica, explicado principalmente por el com-
portamiento de la tasa de cambio. Por otro lado, la
cartera en M/L presenta un crecimiento real anual de
2,1 %, valor inferior al de doce meses atras (17,7 %).

Adicionalmente, a junio de 2015 el plazo inicial de la
cartera comercial (calculado como el promedio pon-
derado del ndmero de periodos al vencimiento de la
deuda en el momento en el que se expidid) y el plazo
actual (el promedio ponderado del nimero de periodos
al vencimiento a junio de 2015) se ubicaron en 5,4
y 3,8 afios, respectivamente; cifras similares a lo ob-
servado un aflo atrds y que se encuentran por encima

5 Al descontar el efecto de la devaluacidn, la cartera en M/E pre-
sentaria un decrecimiento real anual del 5,0 %.

del promedio histérico desde 2002, mostrando que los
deudores de la cartera comercial han incrementado el
tiempo de compromiso con las entidades financieras.
Por otro lado, dado que el 23,0 % de la cartera comer-
cial es a tasa fija, esta modalidad se encuentra con baja
exposicién al riesgo de tasa de interés.

Por su parte, el nimero de deudores inici6 una ten-
dencia decreciente desde enero de 2015, registrando
un total de 412.570 clientes en junio de este afo. En
cuanto al monto promedio por deudor, se observé un
aumento en el dltimo afo, al pasar de COP 463,4 mi-
llones (m) a COP 500,8 m. Lo anterior obedece al
incremento de la cartera en términos reales, frente a
la disminucién observada para el niimero de deudo-
res. Por moneda, la cartera en M/L muestra la misma
dindmica, mientras que para la deuda en M/E tanto el
nimero de deudores como el saldo incrementan, pe-
ro se observa una mayor tasa de expansion del monto
frente a la tasa calculada para el nimero de clientes.
Dado esto, en ambas denominaciones el saldo prome-
dio se incrementd, en el primer caso de COP 431,6 m
a COP 452,1 m, y en el segundo de COP 1.090,3 m a
COP 1.351,0 m.

Finalmente, a junio de 2015 el porcentaje de nuevos
deudores respecto a las personas con nuevos créditos
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comerciales ascendié a 17,2 %, después de que un afio
atrds este porcentaje fuera de 15,0 %. Dicha cifra es
la maxima observada desde marzo de 2012 y superior
al promedio de los dltimos cinco afios (15,9 %). Por
otra parte, durante el primer semestre de 2015, el to-
tal de nuevas operaciones en la cartera comercial se
ubicé en 910.677, cifra superior a la de un afio atras
(848.013). Por dltimo, entre junio de 2014 y un afio
después, se observd una diminucién en el monto pro-
medio de los nuevos créditos (pasando de COP 511,1
m a COP 485,3 m) y de los nuevos deudores (variando
de COP 159,7 m a COP 69,7 m).

1.2 Indicadores de riesgo de crédito

En junio de 2015, el IC de la cartera comercial se in-
crementd frente a lo registrado un afio atrés, ubicando-
se en un nivel cercano a 6,7 %. Al analizar la contribu-
cién en el IC de las diferentes calificaciones se observa
que B es la que mas contribuye (3,2 pp), seguida por
Cy D (1,4 pp en ambos casos). Es de destacar que du-
rante el Ultimo afio la contribucién de cada calificacién
se ha mantenido relativamente estable, con excepcion
de D que present6 un aumento de 20 pb (Gréfico[2).

Grafico 2: Composicion del IC por calificacion
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos del Banco de la

Republica.

En cuanto al IM de la cartera comercial, se observa
un comportamiento estable del indicador entre junio

DEFI

de 2014 y el mismo mes de 2015, al pasar de 2,4 %
a 2,3%. El indicador ha convergido hacia el prome-
dio de los dltimos cinco afios y se aprecia un compor-
tamiento estable desde diciembre de 2014. Al incluir
los castigos en el andlisis, se encuentra que el indica-
dor asciende a 4,6 %, frente al 4,7 % registrado un afo
atrds. Adicionalmente se observa que el margen en-

tre el IM con y sin castigos se ha mantenido estable
(Gréfico[3).

Grafico 3: Indicador de mora con y sin castigos
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Repiiblica.

Para complementar el andlisis de los indicadores tradi-
cionales de riesgo de la cartera comercial, se calcula la
razon entre las operaciones de créditos riesgosos y el
total de créditos en cada instante del tiempo (ICO), y
se realiza el mismo ejercicio para los créditos morosos
(IMO). Los resultados se presentan en el tiempo para
el total de créditos comerciales, los nuevos créditos y
los nuevos deudores. El célculo para los nuevos deu-
dores verifica que el deudor no haya contraido obli-

gaciones en una fecha anterior a la del célculo de los
indicadored’]

Entre junio de 2014 y el mismo mes de 2015, la
dindmica de las operaciones crediticias para la carte-
ra comercial (crecimiento del 0,6 %) fue inferior que

5Por disponibilidad de informacién el seguimiento de los deudo-
res se hace desde el primer trimestre de 1999.
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la observada para los créditos riesgosos (6,6 %) y los
créditos vencidos (4,1 %). Lo anterior se tradujo en un
aumento tanto del ICO, como del IMO, ubicandose en
15,1% y 8,8 %, respectivamente, cuando un afio atrs
se encontraban en 14,3% y 8,5 %, en su orden (Grafi-
co [). Lo anterior indica que los EC estdn colocan-
do préstamos de menores montos a aquellos deudores
mas riesgosos, y que los vencimientos se estdn dan-
do en créditos con montos més bajos. Adicionalmen-
te, dichos indicadores se calcularon para los nuevos
créditos y los nuevos deudores. Para el primer caso se
registré un incremento en la percepcion y la materiali-
zacion del riesgo crediticio en el dltimo afio, mientras
que para los nuevos deudores ambos indicadores dis-
minuyeron. Se destaca que el saldo de cartera otorga-
do a nuevos deudores representa tan solo el 0,9 % de la
cartera comercial total a junio de 2015, mientras que
la participacién del saldo colocado en nuevos créditos
es mas representativa (35,3 %).

Como aproximacioén a la probabilidad de incumpli-
miento se calcula la proporcién de las operaciones ca-
lificadas como C, D o E sobre el total de operacio-
nes para los nuevos créditos y los nuevos deudores.
Para la modalidad comercial, los resultados muestran
que desde marzo de 2012 el indicador calculado para
los nuevos créditos ha sido consistentemente inferior
frente al observado para los nuevos deudores. Desde
el 2013, se aprecia un comportamiento estable en la
probabilidad de incumplimiento del primer caso alre-
dedor de 3,3 %, mientras que para el segundo se ob-
serva gran volatilidad, llegando a ubicarse en 9,9 % en
marzo de 2015 (Gréfico ] panel C). Lo anterior deja
entrever que los nuevos deudores son percibidos como
agentes mas riesgosos frente a aquellos que ya habian
tenido relacion con el sistema financiero en el portafo-
lio de créditos comerciales pero que solicitaron nuevos
créditos.

DEFI

Grafico 4: Indicadores de riesgo crediticio calculados por
nimero de operaciones y probabilidad de incumplimiento
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Fuentes: Superi lencia Fi siera de Colombia; cdlculos del Banco de la

Repiiblica.
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1.3 Probabilidades de transicion y cosechas

A junio de 2015, se presenté una mayor percepcion
del riesgo en la cartera comercial por parte de las enti-
dades financieras debido a que la probabilidad de me-
joralﬂ disminuyé de 3,3% en junio de 2014 a 2,9 %
un afio después, al tiempo que la probabilidad de em-
peorar aument6 de 7,0% a 8,4 %, durante el mismo
periodo (Grafico |§[, panel A).Por lo anterior, el balan-
ce de las probabilidades (definido como la resta entre
la probabilidad de mejorar y la de empeorar) fue me-
nor al del afio anterior y la probabilidad de permanecer
disminuy6 levemente en 10 pb, situdndose en 88,7 %
(Gréfico[5] panel B). Cabe resaltar que la probabilidad
de empeorar siempre es mayor que la de mejorar por-
que un alto porcentaje de los créditos son calificados
con “A”, por lo cual no tienen posibilidad de migrar
hacia una mejor calificacion.

Por su parte, la evolucién del IC para las cosechas de
esta cartera se presentan en el Grafico [6] donde en el
eje horizontal aparece el trimestre de nacimiento de
la cosecha y en el eje vertical su IC evaluado en di-
ferentes horizontes (de cero a tres meses, seis meses,
un afo y dos afios adelante. El IC de la cosecha del
segundo trimestre de 2015 se ubicé en 3,3% y es el
mayor valor del indicador con el que ha nacido una
cosecha desde junio de 2010. Al analizar el deterioro
dos afios después, se observa que los créditos nacidos
entre septiembre de 2010 y junio de 2013 muestran un
deterioro superior al de las cosechas de 2009 y 2010.
Sin embargo, este deterioro es inferior al que registra-
ron las cosechas originadas entre el dltimo trimestre
de 2006 y el dltimo trimestre de 200@ En cuanto al
deterioro a 6 meses y un afio, se observa un compor-
tamiento estable de los indices para los créditos que

7La probabilidad de mejorar se calcula como:

P(A|B—1)P(Bi-1) + P(A|C-1)P(Ci—1) + P(A|D;—1)P(Di—1) +
P(At‘Ez—l)P(Et—l) + P(B,‘C,,l)P(C,,l) + P(Bt‘Dt—l)P(Dt—l) +
P(B|E,-1)P(E,-1) + P(G|Di-1)P(Di-1) + P(GIE—1)P(Ei-1) +

P(D1|Er—l)P(Er—l)

8Durante la vida de una cosecha su saldo se reduce de manera im-
portante, de modo que su participacién con respecto al saldo total
disminuye. Por ejemplo, la participacion en el saldo total de la car-
tera comercial de las cosechas que nacieron el segundo trimestre
de 2013 pasé de ser 23,6 % al momento de haberse originado a
4,5 % dos afios después.

DEFI

nacieron después de diciembre de 2012.

Grafico 5: Analisis de las probabilidades de transicion de la
cartera comercial

A. Probabilidades de mejorar y empeorar
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos del Banco de la

Repuiblica.

En sintesis, entre junio de 2014 y un afio después
se evidencié un mayor crecimiento de la cartera co-
mercial, impulsado principalmente por el crecimien-
to de la cartera denominada en moneda extranjera y
los cambios asociados con las nuevas reglas contables
NIIF, acompafiado de un aumento en la percepcién
riesgo y una disminucion en la morosidad. Aunque los
plazos promedios de la cartera (plazo inicial y plazo
actual) exhibieron un comportamiento estable, se pre-
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senté un aumento en el monto promedio por deudor,
tanto en M/L como en M/E. En cuanto a los nuevos
créditos y nuevos deudores, se observé un aumento en
el total de nuevas operaciones de crédito y una caida
en el monto promedio de los créditos.

Grafico 6: Analisis de calidad de la cartera comercial por co-
sechas

(porcentaje)
25,0
20,0
15,0
10,0
49
50 137 %37 3840
29 295 30272930 33
I“I 2019191920 I Iz“’627 27 2,524I
o LR nn et LERL et
< wn ©O ~ o] (o2} o - N [32} < wn
R 2 Q@ 2 2@ < A 9 < S = oA
c c c c c c c c c c c c
2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
(-3 meses 6meses ——1laflo —=2afios Promedio histérico

Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos del Banco de la

Repuiblica.

Por su parte, los indicadores de riesgo por niimero de
operaciones mostraron una tendencia creciente para el
total de operaciones y para los nuevos créditos, mien-
tras que para los nuevos deudores se redujeron. Con
respecto a la probabilidad de incumplimiento, se apre-
cia un comportamiento estable en los nuevos créditos
y una gran volatilidad para los nuevos deudores, para
los cuales se registré un aumento considerable durante
el primer semestre de 2015. Finalmente, las probabi-
lidades de mejorar y permanecer en una calificacién
disminuyeron, mientras que la de empeorar aumento;
y, si bien se observa un deterioro del balance desde ju-
nio de 2014, este se encuentra en niveles superiores a
los registrados entre el cuarto trimestre de 2007 y el
tercer trimestre de 2008.

2 Cartera de consumo

2.1 Caracteristicas generales

En junio de 2015 la cartera de consumo alcanzé un
saldo de COP 94,5 b, representando el 26,8 % de la
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cartera total sin titularizaciones del sistema financie-
ro, constituyéndose como la segunda modalidad de
crédito mas importante para los EC. El crecimiento
real anual de la cartera fue de 8,9 %, cifra levemente
superior a la observada un afo atras (8,8 %). Por su
parte, la composicidn del saldo se mantiene en niveles
similares a los observados en reportes anteriores, don-
de la modalidad de libranza es la que mds peso tiene
(36,4 %), seguida de libre inversion (22,1 %), tarjetas
de crédito (21,2 %), vehiculo (11,5 %), crédito rotativo
(5,7%) y otros portafolios de consumo (3,1 %

En términos de riesgos se encuentra que el crecimien-
to real anual de la cartera riesgosa mostré un com-
portamiento creciente, ubicdndose en 8,6 % al final del
periodo analizado frente a un 2,0 % presentado un afio
atrds. Asimismo, la cartera vencida se aceler6 al pasar
de crecer 2,3% a 9,7 % durante el mismo periodo. En
ambos casos, los crecimientos de las carteras riesgo-
sas y vencidas fueron similares a los presentados por
la cartera bruta total, por lo cual el indicador IC pre-
sent6 un comportamiento estable (7,4 %), en tanto que
el indicador IM se mantuvo en el nivel observado un
afio atrds (4,9 %). Ambos registraron niveles similares
al promedio de los ultimos cinco afios. Las categorias
de libre inversion y tarjetas de crédito son las modali-
dades que muestran peores niveles en sus indicadores
individuales de morﬂ (7,0% y 6,2 %, respectivamen-
te), mientras que la modalidad de libranza es la que
presenta un mejor indicador (2,1 %). El resto de moda-
lidades presentan un comportamiento homogéneo que
se ubica en torno al 6,0 %. En cuanto al indicador de
cubrimiento, se encuentra que aumenté 90 pb debi-
do a que las provisiones se expandieron a un mayor
ritmo que la cartera vencida (10,4 % frente a 9,7 %),

9Los anteriores datos difieren de aquellos presentados en el Cua-
dro[2]puesto que el andlisis de composicion de saldo se realiza con
la informacién proveniente del formato 453 de la Superintenden-
cia Financiera de Colombia (SFC). El analisis de riesgo, por su
parte, se realiza con la informacion del formato 341.

10E] portafolio de otros consumos del formato 453 incluye crédi-
tos educativos, saldos de sobregiros, financiacién de primas de se-
guros, entre otros.

La categorfa de otros consumos es la que realmente cuenta con
el IM més alto (8,8 %); sin embargo, no se considera como la mas
relevante por su baja representatividad dentro de la cartera total.
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Cuadro 2: Situacion de los indicadores de desempeiio de la cartera de consumo a junio de 2015

DEFI

Junio de 2014 | Junio de 2015 Promedio de los

porcentaje ‘ porcentaje dltimos cinco afios
Participacion en la cartera total sin titularizaciones 27,4 26,8 27,9
Crecimiento real anual 8,8 8.9 13,1
Crecimiento real anual de la cartera riesgosa 2,0 8,6 4,0
Crecimiento real anual de la cartera vencida 2,3 9,7 53
Crecimiento real anual de las provisiones 4.4 10,4 9,5
Indicador de calidad por riesgo [IC] 7.5 7.4 7.7
Indicador de calidad por mora [IM] 4,9 4,9 4,9
Indicador de cubrimiento 131,6 132,5 133,4
Participacidon de la cartera de automdviles en el total de consumo 11,7 11,9 11,8
Participacidn de la cartera de otros consumos en el total de consumo 66,7 66,8 66,3
Participacién de la cartera de tarjetas de crédito en el total de consumo 21,6 21,3 21,9
Crecimiento real anual de la cartera de automoviles 9,0 9,0 14,6
Crecimiento real anual de la cartera de otros consumos 11,4 7.4 12,2
Crecimiento real anual de la cartera de tarjetas de crédito 8,5 5,7 13,7

Fuentes: Superi) lencia Fi iera de Col

bia; cdlculos del Banco de la Repiiblica.

ubicandose en 132,5 %.

Al analizar el plazo inicial y plazo actual al que son
pactados los créditos dentro de esta modalidad (exclu-
yendo los plazos de las tarjetas de crédito) se eviden-
cia un plazo similar a lo registrado en informes ante-
riores, ubicdndose en 5,6 y 4.4 afios, respectivamente.
Teniendo en cuenta que el 89 % de la cartera de consu-
mo es a tasa fija, esta modalidad se encuentra expues-
ta a un mayor riesgo de tasa de interés; sin embargo,
un mayor plazo podria influir en un menor riesgo de
contraparte, en razén a que el servicio de la deuda es
menor en plazos més largos. Esto, siempre y cuando
no se esté copando la capacidad de endeudamiento de
los deudores.

A junio de 2015, el nimero de clientes de la modali-
dad de consumo se ubicé en 10,9 m. Se resalta que el
nimero de deudores ha presentado un comportamien-
to creciente desde 2004, con solo una caida durante el
afio 2008. De igual forma, se encuentra que la mayoria
de clientes estan vinculados mediante la modalidad de
tarjeta de crédito (59,5 %), a pesar de que esta no es la
modalidad con mayor representatividad por saldo den-
tro del total de la cartera de consumo. En efecto, mien-
tras que el saldo promedio por deudor es de COP 21,8

m y COP 16,0 m para las modalidades de vehiculos
y otros consumos, en el caso de las tarjetas de crédito
dicha cifra alcanza COP 3,0 m.

En el primer semestre de 2015 se realizaron 11,9 m de
nuevas operaciones de crédito, de las cuales el 4,2 %
fueron con nuevos deudores. Dicha cifra fue superior
a la presentada un afo atrds (11,1 m) y situd el nime-
ro total de operaciones en 17,2 m. Del total de nuevas
operaciones realizadas durante el semestre, el 69,6 %
se hizo a través de tarjetas de crédito, el 29,4 % en
otros consumos y el 1,1 % mediante créditos de au-
tomovil.

En cuanto al saldo promedio de deuda para los nuevos
deudores, se encontré que este fue de COP 2,8 m, cifra
similar a la presentada un afio atrds (COP 2,9 m). Este
comportamiento también se presentd para el total de
nuevos créditos, donde el saldo promedio fue de COP
5,7 m frente al COP 5,6 m observado un afio atras.

2.2 Indicadores de riesgo de crédito

El IC de la cartera de consumo se mantuvo estable con
respecto a junio de 2014, al registrar al final del primer
semestre de 2015 un nivel de 7,4 % (Gréfico [7). Por
calificacidn, se encuentra que la categoria B es la que
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mas contribuye al IC total con 2,4 pp, seguida por la

categoria D con 2,1 pp.

Grafico 7: Composicion del IC por calificacion
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Por otra parte, el IM de la cartera de consumo con-
tinudé con la tendencia estable que venia mostrando
desde finales de 2010 y se ubicé en 4,9% al final
del periodo analizado, valor igual al observado un afio
atras y al promedio de los dltimos cincos afios. Al in-
cluir los castigos en el andlisis, se encuentra que el
indicador asciende a 12,1 % (Gréfico g).

Grifico 8: Indicador de mora con y sin castigos
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Grafico 9: Indicadores de riesgo crediticio calculados por
numero de operaciones y probabilidad de incumplimiento
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Al calcular los indicadores de riesgo por nimero de
operaciones (ICO e IMO), se encuentra que ambos se
redujeron en términos anuales. En su orden, el ICO y
el IMO se ubicaron en niveles de 9,8 % y 6,6 %, mien-
tras que en junio de 2014 dichos valores eran 10,5 % y
7,7 %, respectivamente (Grafico[9} paneles A y B). Da-
do que los indicadores de riesgo por operaciones son
mayores a los calculados por saldo (IC e IM), se con-
cluye que las operaciones mds riesgosas son de mas
bajos montos.

Finalmente, al calcular la medida de probabilidad de
incumplimiento definida en la seccién de la cartera co-
mercial, se encuentra que esta disminuyé en el caso
de los nuevos créditos (30 pb), alcanzando un nivel
de 4,6 %. Para los nuevos deudores, la probabilidad de
incumplimiento aumentd$ 1,2 pp situdndose en 1,3 %,
siendo este el nivel mds alto observado desde junio de
2011 (3,8 %). Pese a lo anterior, se resalta que en am-
bos casos la probabilidad se encuentra por debajo de
los madximos alcanzados durante 2008 (Gréfico [9] pa-
nel C).

2.3 Probabilidades de transicion y cosechas

Al analizar la evolucion de las probabilidades de me-
jorar y empeorar de calificacién se observa que a ju-
nio del afio en curso la probabilidad de empeorar au-
menté levemente, al pasar de 6,7% a 6,8%, y la de
mejorar se mantuvo estable en 2,1 % (Grafico @L pa-
nel A). Por lo anterior, el balance de las probabilida-
des fue menor al del afio pasado y la probabilidad de
permanecer disminuyé en 18 pb situdndose en 91 %
(Grifico panel B). Lo anterior generd una situa-
cién menos favorable para los créditos analizados; no
obstante, es importante resaltar que el balance de las
probabilidades se encuentra por encima del observa-
do entre 2008 y 2009 y la probabilidad de permanecer
también se encuentra en niveles superiores al prome-
dio historico (90,2 %).

Por su parte, la evolucion del IC para las cosechas de
esta cartera se presentan en el Grafico[T1] donde en el
eje horizontal aparece el trimestre de nacimiento de la
cosecha y en el eje vertical su IC evaluado en diferen-
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tes horizontes (de cero a tres meses, seis meses, un afo
y dos afios adelanteﬂ

Grafico 10: Analisis de las probabilidades de transicion de la
cartera de consumo
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos del Banco de la

Repuiblica.

Se observa que el IC de las cosechas nacidas durante
el segundo trimestre de 2015 se ubic6 en 2,1 % duran-
te su primer periodo de seguimiento, manteniéndose
por debajo del promedio histérico de las demds cose-
chas de créditos (3,1 %). Adicionalmente, el deterioro

121 a participacién en el saldo total de las cosechas que nacieron
el segundo trimestre de 2013 pasé de ser 13,8 % al momento de
haberse originado a 4,1 % dos afios después.

10
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de las carteras que se observa con la brecha entre el IC
de cero a tres meses y las otras series ha permaneci-
do estable para cada uno de los horizontes analizados
desde mediados de 2009.

Grafico 11: Analisis de cosechas
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En resumen, durante el dltimo afio se evidencid un cre-
cimiento estable de la cartera de consumo, que estuvo
acompafiado de niveles similares al promedio de los
ultimos afos para el IC y el IM. Por modalidades de
crédito, se destaca el nivel del IM para las categorias
de libre inversion y tarjetas de crédito. En cuanto a los
plazos promedio de la cartera (plazo inicial y plazo
actual) no se observaron incrementos importantes, al
igual que para los montos promedio de nuevos crédi-
tos. Asimismo, se registré una estabilidad en el por-
centaje de nuevos préstamos otorgados a deudores que
nunca habian tenido un crédito de consumo, como en
el saldo promedio de este tipo de deudores. De esta
forma, se encuentra que la expansion de la cartera se
dio con base en deudores que han tenido compromisos
en esta modalidad.

Por su parte, los indicadores de riesgo por niimero de
operaciones (ICO e IMO) se redujeron en términos
anuales. Sin embargo, al discriminar los indicadores
para nuevos deudores y nuevos créditos, se observa un
incremento de ambos para el primer grupo. En cuanto
a la probabilidad de incumplimiento, se encuentra que
esta aumentd para los nuevos deudores, mientras que

11
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para nuevos créditos disminuy6 levemente. Finalmen-
te, a junio de 2015 se observé que la probabilidad de
empeorar de calificacion de crédito aumento levemen-
te, pero se destaca el comportamiento estable del IC
de las cosechas de créditos desde el afio 2010.

3 Cartera de vivienda

3.1 Caracteristicas generales

La cartera de vivienda tuvo una participacién del
11,4 % dentro de la cartera total sin titularizaciones de
los establecimientos de crédito a junio de 2015. Di-
cha cartera registr6 una tasa de crecimiento de 11,2 %
real anual, lo que implica una desaceleracion en su rit-
mo de crecimiento con respecto a un afio atras, cuando
crecid a una tasa de 27,2 %. Esta ralentizacion se ex-
plica principalmente por la caida en el ritmo de creci-
miento de la cartera destinada a adquisicion de vivien-
da de interés social (VIS), que registr6 un incremento
de 5,9%. Por su parte, las carteras riesgosa y venci-
da mostraron crecimientos reales anuales de -0,5% y
30,1 % respectivamente a junio de 2015, lo que mues-
tra una desaceleracién en el caso de la cartera riesgosa
y una aceleracion para la cartera vencida, que habian
tenido registros de 10,8 % y 11,5 % respectivamente en
junio de 2014. El decrecimiento de la cartera riesgosa
se vio reflejado en la caida del IC, que pasé de 4,2 % en
junio de 2014 a 3,8 % en junio de 2015. Por su parte, se
evidenci6 un incremento en el IM como consecuencia
de la aceleracion de la cartera vencida, el cual pasé de
4.8% a 5,6% en el mismo periodo de tiempoﬁ Co-
mo respuesta a la aceleracion de la cartera vencida,
las provisiones mostraron una mayor dindmica en ju-
nio de 2015 (48,2 %) en comparacién con un afio atras
(18,3 %). Asimismo, el indicador de cubrimiento se in-
crement6 de 45,4 % a 51,7 % (Cuadro [3).

13Para el caso de vivienda, al comparar la calidad por mora con los
célculos realizados por la Superintendencia Financiera, se tiene
que el Banco de la Republica incluye todo el capital, mientras
que el supervisor sélo tiene en cuenta la cuota dentro del célculo.
Asimismo, con respecto a la cartera riesgosa, se encuentra que la
calificacion de la misma se determina mediante estdndares menos
estrictos que el resto de carteras segun la normatividad. Lo anterior
influye para que el indicador de calidad por mora sean mayor al
indicador de calidad por riesgo
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Cuadro 3: Situacion de los indicadores de desempeio de la cartera de vivienda a junio de 2015

Junio de 2014 | Junio de 2015 Promedio de los

porcentaje ‘ porcentaje ‘ dltimos cinco afios
Participacion en la cartera total sin titularizaciones 11,5 11,4 10,0
Crecimiento real anual 27,2 11,2 19,0
Crecimiento real anual de la cartera riesgosa 10,8 -0,5 23
Crecimiento real anual de la cartera vencida 11,5 30,1 6,4
Crecimiento real anual de las provisiones 18,3 48,2 13,2
Indicador de calidad por riesgo [IC] 4,2 3,8 5,3
Indicador de calidad por mora [IM] 4.8 5,6 5,7
Indicador de cubrimiento 45,4 51,7 46,1
Participacién de la cartera para VIS en la cartera de vivienda 32,9 26,4 36,0
Participacion de la cartera para no VIS en la cartera de vivienda 67,1 73,6 64,0
Crecimiento real anual de la cartera para VIS 12,6 5,9 10,4
Crecimiento real anual de la cartera para no VIS 28,0 442 24,3

Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos del Banco de la Repiiblica.

Por tipo de vivienda, se observa que a junio de 2015
el 26,4 % del saldo total de la cartera hipotecaria se
destiné a la adquisicion de vivienda VIS y el restan-
te 73,6 % a vivienda diferente de VIS. Dichas propor-
ciones evidencian una caida en la participacién de la
cartera para adquisicion de vivienda VIS, que se ubica
por debajo de lo observado 12 meses atras (32,9 %) y
del promedio de los ultimos 5 afos (36,0 %). La car-
tera para adquisicién de vivienda no VIS registra el
comportamiento contrario, mostrando una mayor par-
ticipacion con respecto a junio de 2014 (67,1%) y al
promedio de los dltimos cinco afios (64,0 %).

En cuanto al plazo de los créditos de vivienda se evi-
dencia una tendencia creciente tanto del plazo inicial
como del actual. A junio de 2015 el plazo actual se
ubica en 12,9 afios, mientras que el plazo inicial se
ubica en 15,4 afios, datos superiores en 0,3 y 0,4 afios
respectivamente a lo observado un afio atrés.

Al analizar el nimero de deudores de créditos de vi-
vienda, se observa un incremento anual de los mismos
en 13,0% a junio de 2015 con un total de 805.073
adeudados. Por tipo de vivienda, se encuentra que la
mayor parte de los deudores destinan su crédito a la
adquisicién de vivienda VIS (57,5 %), aunque el cre-
cimiento anual de los deudores de créditos de vivienda
no VIS fue superior (26,2 % frente al 4,8 % de los deu-

dores de vivienda VIS). En relacién al saldo promedio
por deudor se registré un nivel de COP 119,4 m, que
correspondié a un incremento real anual de 11,2 %, ex-
plicado principalmente por el incremento en los sal-
dos de los créditos de adquisicion de vivienda no VIS
(14,3 %).

En junio de 2015, el nimero de operaciones vigentes
de crédito de vivienda fue aproximadamente 1,7
m, cifra superior a la observada un afio atrds (1,5
m aproximadamente). Por su parte, en el primer
semestre de 2015 los establecimientos de crédito
realizaron 177.100 nuevas operaciones de crédito de
vivienda, de las cuales el 30,9 % correspondi6 a ope-
raciones con nuevos deudores. Por tipo de vivienda
se destaca que el 27,8 % de los nuevos créditos para
adquisicién de vivienda no VIS se otorgaron a nuevos
deudores, mientras que en el caso de vivienda VIS
esta proporcion fue de 34,9 ‘7

14 A partir del segundo trimestre de 2015, el nimero de nuevas
operaciones de crédito de la cartera de vivienda incluye el lea-
sing habitacional. Lo anterior se debe a una recomendacién de la
Superintendencia Financiera de Colombia, la cual implicé la re
clasificacion del leasing habitacional de la cartera comercial a la
cartera de vivienda.
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3.2 Indicadores de riesgo de crédito

El IC de la cartera de vivienda presentd una disminu-
cién en el dltimo afio pasando de 4,2% en junio de
2014 a 3,8 % en el mismo mes de 2015 (Gréfico [12)).
Esta reduccion en el IC estuvo reflejada en una menor
participacién en el saldo total de la cartera de todas
las calificaciones que componen la cartera riesgosa, a
excepcion de la calificacion E. En particular, en el pe-
riodo analizado la proporcidn de créditos en esta ca-
tegoria aumentd en 8 pb, mientras que la calificacién
con la mayor contribucion en la cartera riesgosa sigue
siendo B, con 2,0 pp.

Por su lado, el IM se increment6 entre junio de 2014
y 2015, pasando de 4,8% a 5,6 %. El tdltimo dato, a
pesar de reflejar aumentos en el indicador, permanece
en un nivel inferior al promedio de los dltimos cinco
afios (5,7 %). Al incluir los castigos, el IM alcanza un
valor de 6,1 % el cual es superior al registrado un afio
atrds (5,5 %, Gréfico[13).

Como complemento al andlisis de los indicadores tra-
dicionales de riesgo, en el Grifico [I4] paneles A y B
se muestran el ICO y el IMO de la cartera de vivienda.
En junio de 2015, el ICO registr6 un valor de 6,2 %
y el IMO uno de 8,8 %, niveles inferiores a los obser-
vados un afio atrds (6,8 % y 10,4 %, respectivamente).
Esto se explica por crecimientos anuales menores en
las operaciones riesgosas y en mora con respecto al
crecimiento de las operaciones totales. La compara-
cién de estos indicadores con el IC y el IM evidencia
que estos ultimos son menores, lo cual indica que las
operaciones mads riesgosas son realizadas con montos
mas bajos. Por tipo de cartera, a junio de 2015, el ICO
y el IMO de los créditos destinados a VIS (7,7% y
10,8 %, respectivamente) fueron mayores al de los no
VIS (4,5% y 6,3%, en su 6rden), lo que indica que
estos Ultimos son percibidos como menos riesgosos
y presentan una menor materializacion del riesgo de
crédito.
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Griafico 12: Compocicion del IC por calificacion
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos del Banco de la Repiiblica.

Grifico 13: Indicador de mora con y sin castigos
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Griafico 14: Indicadores de riesgo crediticio calculados por
nimero de operaciones y probabilidad de incumplimiento
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3.3 Riesgo de crédito conjunto de las carteras de
vivienda y consumo

En esta seccidén se analiza el riesgo de crédito de los
deudores que cuentan con créditos de consumo y vi-
vienda. En junio de 2015, el 73,8 % de los deudores de
vivienda y el 8,3 % de los deudores de consumo tenian
créditos en las dos modalidades, cifras similares a las
observadas en junio del afio anterior (72,4% y 7,6 %,
respectivamente).

Como se observa en el Gréfico [15]los indicadores de
riesgo para los deudores con ambos tipos de crédito
son generalmente menores a los de cada cartera y tie-
nen una tendencia similar. De esta forma, a junio de
2015 el IC de los deudores con ambos tipos de crédi-
tos alcanzo valores de 6,6 % para la muestra sobre los
deudores de consumo (igual al dato observado doce
meses atrds) y 2,9 % para la muestra sobre los deudo-
res de vivienda (60 pb menos a lo registrado en ju-
nio de 2014). Un comportamiento similar se observa
en el IM, el cual alcanz6 niveles de 4,6 % y 5,0 % pa-
ra los cruces de consumo y vivienda, respectivamente.
El menor nivel en los indicadores de riesgo en ambas
muestras de deudores con los dos tipos de créditos, en
relacién a las carteras totales, indica que son percibi-
dos como menos riesgosos y asimismo presentan una
menor materializacion del riesgo de crédito.

3.4 Probabilidades de transicion y cosechas

Frente a las transiciones en la clasificacién de los
créditos de vivienda, se encuentra que la probabili-
dad de migrar hacia una mejor calificacién se man-
tuvo constante en junio de 2015 en el 1,4% que se
observo hace un afio. Por otro lado, la probabilidad de
empeorar disminuy6, pasando de de 3,1% a 2,9% en
el mismo periodo. Por otro lado, la probabilidad de
permanecer en la misma calificacién aumenté 30 pb,
alcanzando un nivel de 95,6 %.

En el Grifico[I6 (paneles A y B) se presenta la evolu-
cién de las probabilidades de mejorar, empeorar y su
balance, asi como la de permanecer en la misma cali-
ficacién. Como se puede observar, histéricamente esta
ultima se ubica por encima del 85 %, mientras que las
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Grafico 15: Indicadores de riesgo de crédito conjunto de las carteras de vivienda y consumo
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos del Banco de la Repiiblica.

de empeorar y mejorar alcanzan, en promedio, valores
de 5,0% y 2,8 %, respectivamente.

Con la caida de la probabilidad de empeoramiento se
evidencian mejores condiciones a las observadas pre-
viamente. Se destaca de igual manera que una cartera
que en su mayoria estd calificada como “A” , que man-
tiene una probabilidad de permanecer constante que
se ubica por encima del 95 %, tiene una baja exposi-
cién al riesgo. En el Grifico [T6] panel B, se observa
que en la cartera de vivienda se aprecia una relativa
estabilidad para los ultimos periodos de andlisis en la
probabilidad de permanecer con la misma calificacion.

Al estudiar la evolucién del IC para las cosechas de

15

la modalidad de vivienda, se observa que el indicador
de los créditos nacidos durante el primer semestre de
2015 mostré un nivel de 0,6 %, ubicandose por debajo
del indicador para la cosecha del primer semestre de
2014 (0,9 %) y del promedio histérico (1,2 %, Grafi-
co |17). En cuanto al deterioro de las cosechas en el
tiempo, se aprecia que las que presentan los mayores
deterioros a un afio y dos afios después del trimestre
en el que se originaron son las nacidas entre diciem-
bre de 2006 y 2008. También se destaca que, desde
junio de 2012, los deterioros en las cosecha registran
una tendencia decreciente para los distintos periodos
de andlisis (seis meses, un afio y dos aﬁosﬂ

151 a participacién en el saldo total de las cosechas que nacieron el
segundo trimestre de 2013 pasé de 18,0 % al momento de haberse



Informes Especiales de Estabilidad Financiera

En resumen, durante el altimo afio se observo una des-
aceleracion de la cartera de vivienda, explicada princi-
palmente por el menor crecimiento de los créditos des-
tinados a adquisicién de vivienda VIS. Por su parte, las
carteras riesgosa y vencida tuvieron comportamientos
heterogéneos, mostrando disminuciones en la tasa de
crecimiento de la primera y aceleracién para la segun-
da, lo que se reflej6é en un incremento en el indicador
de riesgo IM y una reduccién del IC con respecto a un
afio atrés. Por otro lado, aproximadamente una tercera
parte de los nuevos créditos destinados a la adquisi-
cién de VIS se otorgaron a nuevos deudores, mientras
que en el caso de adquisicién de no VIS la proporcién
fue de 42,2 %.

El andlisis de riesgo de crédito por nimero de opera-
ciones (ICO e IMO) mostr6é que los créditos vigentes
destinados a VIS son mads riesgosos que los de no VIS.
Se encontrd, por otro lado, que el riesgo de crédito de
los deudores con créditos de vivienda y consumo se
mantuvo estable para la muestra de cartera de consu-
mo y disminuy6 para la muestra de cartera de vivien-
da en el dltimo afio, y que dichos deudores son menos
riesgosos que los que tienen solo un tipo de crédito.
Por 1ltimo, se evidencia una caida en la probabilidad
de empeoramiento en la calificacién de la cartera de
vivienda, mientras que el estudio de cosechas eviden-
cia mejoras en el IC de todos los plazos analizados en
el dltimo afio.

originado a 8,6 % dos afios después.
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Grafico 16: Analisis de las probabilidades de transicion de la
cartera de vivienda

A. Probabilidades de mejorar y empeorar
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos del Banco de la

Repiiblica.
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Griafico 17: IC de las cosechas en el momento que nacen y ob-
servado seis meses, un afio y dos afos después
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4 Cartera de microcrédito

En esta seccion se realiza un andlisis de la situacion
general del riesgo que exhibe la cartera de microcrédi-
tﬂ En la primera parte se examina la situacién de la
cartera de los establecimientos de crédito que son vigi-
lados por la Superintendencia Financiera de Colombia
(SFC), y en la segunda, se analiza una muestra repre-
sentativa de las entidades que otorgan microcrédito en
el pais que reportan informacién a Asomicrofinanzas,
entre las cuales se incluyen algunas de las entidades
vigiladas por la SFC, cooperativas de ahorro y crédito,
organizaciones no gubernamentales (ONG) y funda-
ciones.

4.1 Situacion de la cartera de microcrédito de los
establecimientos de crédito vigilados por la Su-
perintendencia Financiera de Colombia

4.1.1. Caracteristicas generales

A junio de 2015 la cartera de microcrédito registré un
saldo de COP 10,3 b, con una participacién de 2,9 %

16Eg importante mencionar que algunos de los cambios exhibidos
en esta modalidad de crédito en el dltimo afio, se deben a que
ingresé al mercado una nueva entidad especializada en este tipo de
préstamos, la cual reporta informacién de sus estados financieros
a la SFC desde febrero de 2015.
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de la cartera total sin titularizaciones. El crecimiento
real anual de esta cartera fue de 12,8 % en junio de
2015, superior al de un afio atras (10,7 %) (Cuadro |§|)
Esta dindmica de la cartera total, junto con la desace-
leracién evidenciada tanto en la cartera riesgosa como
en la vencida, se reflej6 en una mejora de los indica-
dores de calidad por riesgo y mora en el dltimo afo,
que se ubicaron en 10,7% y 6,4 %, respectivamente,
en junio de 2015. Por su parte, el indicador de cubri-
miento aument6 en alrededor de 17,7 pp, ubicdndose
en 113,3%, por encima del promedio de los dltimos
cinco afios (99,0 %).

En relacién al nimero de deudores se encuentra que,
entre junio de 2014 y el mismo mes de 2015, crecieron
a una tasa anual de 23,5 %, registrando un nivel apro-
ximado de 2,2 m. De esta forma, el saldo promedio
por deudor disminuyd, pasando de COP 5,0 m a COP
4,8 m. Por otro lado, el plazo inicial y el plazo actual
de los créditos vigentes en junio de 2015 se mantuvie-
ron relativamente estables en 2,4 afios y 1,8 afios, en
su orden. Es importante mencionar que el 49,0% de
esta cartera se encuentra a tasa fija, cifra superior a la
de la modalidad de comercial (23,0 %).

Durante el primer semestre de 2015 los EC realizaron
aproximadamente 1,3 m de nuevas operaciones activas
de crédito, cifra superior a las 613.000 que se efectua-
ron en el semestre anterior y a las 589.000 de un afo
atrds. En términos de saldo, estas operaciones repre-
sentaron el 19,9 % de la total. Se debe mencionar que
del total de estas nuevas operaciones, el 29,1 % fue eje-
cutado con nuevos deudores. A junio de 2015 el saldo
promedio real por deudor de las nuevas operaciones
se ubicé en COP 4,9 m y el de las que fueron efectua-
das con nuevos deudores en COP 3,7 m. Es importan-
te mencionar que, con respecto a junio de 2014, tanto
el saldo promedio real por deudor de las nuevas ope-
raciones como el de los nuevos deudores presentaron
disminuciones.
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Cuadro 4: Situacion de los indicadores de desempeiio de la cartera microcrédito a junio de 2015

Junio de 2014 | Junio de 2015 | Promedio de los

porcentaje porcentaje altimos cinco afios
Participacion en la cartera total sin titularizaciones 2,9 2,9 2,8
Crecimiento real anual 10,7 12,8 16,8
Crecimiento real anual de la cartera riesgosa 46,5 -1,9 25,3
Crecimiento real anual de la cartera vencida 32,8 2,1 21,1
Crecimiento real anual de las provisiones 34,9 16,0 28,8
Indicador de calidad por riesgo [IC] 12,3 10,7 9,0
Indicador de calidad por mora [IM] 7,3 6,4 5,7
Indicador de cubrimiento 95,6 113,3 99.0

Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos del Banco de la Repiiblica.

4.1.2. Indicadores de riesgo de crédito

Griafico 18: Composicion del IC por calificacion
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Como se menciond, el indicador de calidad por riesgo
mejor6 en el dltimo afo, al pasar de 12,3% a 10,7 %,
explicado principalmente por una mayor contribucién
de los créditos clasificados como A dentro de la car-
tera total. Ademas, se destaca una menor contribucioén
de los préstamos pertenecientes a la categoria E, que
pasaron de representar el 5,7% al 4,8 % en el mismo
periodo (Griéfico [T8).

Asimismo, se observa que el indicador de calidad por

mora disminuyd en este periodo (7,3 % frente a 6,4 %),
aunque continua ubicandose por encima del promedio
de los ultimos cinco afios (5,7 %). Cuando se anali-
za este indicador incluyendo los castigos de cartera,

se observa la misma dindmica, pero un nivel superior
(12,3%) (Gréfico[19).

Grafico 19: Indicador de mora con y sin castigos
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Fuentes: Superi lencia Fi siera de Colombia; cdlculos del Banco de la
Repiiblica.

De igual manera, los indicadores de calidad por ries-
go y mora por nimero de operaciones (ICO e IMO,
respectivamente) disminuyeron, al pasar de 13,5% y

9,3%, en su orden, a 11,6% y 7,3 % en el mismo pe-
riodo. Cuando se comparan estos indicadores con los
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registrados por las nuevas operaciones de crédito y los
nuevos deudores, se observa que estos Gltimos siguen
siendo inferiores (Gréfico [20] paneles A y B)). Final-
mente, entre junio de 2014 y el mismo mes de 2015
la probabilidad de incumplimiento de los nuevos mi-
crocréditos descendié de 3,9 % a 3,6 %, mientras que
la de los nuevos deudores se mantuvo relativamente
estable en 0,2 % (Grifico[20] panel C). Para el caso de
los nuevos deudores se destaca una volatilidad consi-
derable en dicho indicador en el periodo analizado, el
cual se ubicé en 2,9 % en marzo de 2015, el valor més
alto desde diciembre de 2008 (3,3 %). Historicamente
la probabilidad de incumplimiento ha sido mayor pa-
ra los nuevos microcréditos en comparacién con los
nuevos deudores, lo que indica que las entidades con-
tindan percibiendo a los nuevos deudores como menos
riesgosos.

4.1.3. Probabilidades de transicion y cosechas

Entre diciembre de 2014 y junio de 2015 la probabili-
dad de mejorar de calificacién para los microcréditos
se mantuvo relativamente estable (de 1,2% a 1,1 %),
mientras que la de empeorar disminuy6 (de 9,9% a
9,1 %) (Graéfico 21| panel A), lo cual estd en linea con
el resultado positivo de los indicadores de riesgo men-
cionado anteriormente. Como consecuencia de lo an-
terior, se aprecia una mejora en el balance de proba-
bilidades en el dltimo de afo, después de alcanzar el
nivel mas bajo en junio de 2013 (Gréfico21] panel B).
Por su parte, la probabilidad de permanecer en la mis-
ma calificacién se ubicé en 89,8 %, cifra superior a la
de seis meses atras (89,0 %).

Al analizar la evolucién del IC para las cosechas de
esta cartera, se observa que el de las nacidas durante
el segundo trimestre de 2015 se ubicé en 0,9 %, man-
teniéndose por debajo del promedio histérico (1,3 %)
(Grafico 22). Adicionalmente, se destaca que desde
mediados de 2013 el deterioro de las cosechas un afio
después de su nacimiento ha disminuido, mientras que
para el horizonte de seis meses ha permanecido relati-
vamente establd'’]

17La participacién en el saldo total de las cosechas que nacieron
el segundo trimestre de 2013 pasé de ser 15,2% al momento de
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Grafico 20: Indicadores de riesgo crediticio calculados por
nimero de operaciones y probabilidad de incumplimiento
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Grafico 21: Analisis de las probabilidades de transicion
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Repuiblica.

haberse originado a 3,7 % dos afos después.
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Grafico 22: Analisis de calidad de la cartera de microcrédito
por cosechas
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4.1.4. Riesgo de crédito conjunto de las carteras
de microcrédito y consumo

En esta seccion se analiza el riesgo de crédito al que
estdn expuestos los intermediarios cuyos deudores tie-
nen més de un tipo de crédito. En este caso, se cons-
truyd una base de datos con los deudores que tienen
tanto microcréditos como créditos de consumo.

En junio de 2015 los deudores de microcrédito que
tienen créditos de consumo contindan representando
el 6,3 % del total de los deudores de esta dltima car-
tera, mientras que, para el caso de la modalidad de
microcrédito, esta proporcién ascendié al 22,5 %. En
términos de saldo, estos deudores conjuntos represen-
taron el 3,4% de la cartera de consumo y el 51,7 %
de la de microcrédito, lo que implica para esta dltima
que los deudores de microcrédito que también también
crédito de consumo, son los deudores mds grandes de
esta modalidad.

En el Grafico[23](paneles A y B) se compara el IC pa-
ra los microcréditos y los créditos de consumo de los
agentes con los dos tipos de préstamos frente al del
total de la cartera de cada una de estas modalidades.
Al analizar los resultados se observa que, durante todo
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el periodo de analisis, el IC para la cartera de consu-
mo de los deudores con los dos tipos de créditos ha
sido mayor al del total de esta cartera, lo cual sugie-
re que los deudores con ambos tipos de préstamo son,
en promedio, mds riesgosos. En contraste, desde junio
de 2014, el IC para la modalidad de microcrédito de
la muestra cruzada registra menores niveles que los de
la cartera total, indicando que los deudores conjuntos
presentan un mejor perfil de riesgo.

Al analizar el IM de estos deudores conjuntos, se apre-
cia que el IM de la cartera de consumo de los deudores
con los dos tipos de crédito es mayor que el del total
de esta modalidad en todo el periodo de andlisis, al-
canzando a junio de 2015 un nivel de 8,3 % (frente a
4,9 % de la cartera de consumo total) (Grafico 23] pa-
nel C)). Estos resultados se encuentran en linea con los
del IC de esta muestra, lo cual sugiere que los deudo-
res analizados son los més riesgosos y los que exhiben
una mayor materializacién del riesgo de crédito. Por
su parte, el IM para la modalidad de microcrédito de
la muestra cruzada registra menores niveles que los
de la cartera total desde junio de 2014 (5,8 % frente a
6,4 % en junio de 2015), lo cual estd en linea con lo en-
contrado al analizar el IC e indica que estos deudores
conjuntos presentan no sélo un mejor perfil de riesgo
sino una menor materializacién del riesgo crediticio
(Grafico[23] panel D).

4.2 Situacion de la cartera de microcrédito de los
intermediarios financieros que reportan infor-
macion a Asomicrofinanzas

A junio de 2015, el saldo de la cartera de microcrédi-
to se ubicé en COP 11,3 b, mostrando un crecimien-
to real anual de 2,3 ‘%Pﬂ Con respecto a un afio atrds,
la contribucién de los EC en el total de la cartera de
microcrédito aumentd, pasando de 77,9% a 86,7 %,
mientras que la de las ONG y fundaciones dismi-
nuy6 de 18,6% a 9,5% (Cuadro 2). En linea con lo
anterior, entre junio de 2014 y el mismo mes de 2015
el nimero de deudores de los EC aument6 de 1,7 m a

18Esta es una muestra balanceada que incluye los datos para 23 en-
tidades que reportaron a Asomicrofinanzas tanto en junio de 2014
como en junio de 2015.
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2,1 m, mientras que el de las ONG y fundaciones dis-
minuy6 en cerca de 500 mil clientes, ubicandose en
0,5 m. Como se menciond, estos cambios estan expli-
cados, en parte, por el cambio en el objeto social de
una fundacién, la cual pasé a ser banco en el perio-
do analizado. En cuanto a las cooperativas de ahorro
y crédito, se destaca un incremento tanto en el saldo
como en el nimero de deudores.

La dindmica exhibida por el saldo total y el nimero de
deudores durante el dltimo afio se reflej6 en el incre-
mento del monto promedio por deudor, el cual pasé de
COP 3,9 m en junio de 2014 a COP 4,1 m un afio des-
pués.

Al analizar el IM) se observa una leve disminucién
en el dltimo afio, al pasar de 6,5 % a 6,2 % entre junio
de 2014 y el mismo mes de 2015. Por tipo de insti-
tuciones, los EC exhibieron también una reduccion de
su IM (6,4 % frente a 7,3 %), mientras que las coope-
rativas de ahorro y crédito y las ONG y fundaciones
mostraron un incremento (4,9 % y 5,5 % frente a 4,7 %
y 3,6 %, en su orden) (Grifico [24).

En sintesis, se evidencia que la cartera de microcrédi-
to continud creciendo durante el dltimo afio tanto para
las entidades supervisadas por la SFC como para las
que reportan informacién a Asomicrofinanzas, aunque
con respecto a junio de 2014, la primera muestra exhi-
be una aceleracion. En términos de riesgo de crédito,
se encuentra que, en general, entre junio de 2014 y el
mismo mes de 2015 los indicadores de riesgo analiza-
dos presentaron mejoras para ambos grupos de entida-
des analizadas, aunque se destaca el aumento del IM
para las ONG y cooperativas.

19Es necesario aclarar que los datos de los establecimientos de
crédito no coinciden con lo presentado en el Reporte de Estabili-
dad Financiera, debido a que la muestra con la que se realizan los
cdlculos es diferente.
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Grafico 23: Comparacion de los indicadores de riesgos de las carteras de consumo y microcrédito (muestra y total)
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Grifico 24: Indicador de mora para la cartera de microcrédito
(porcentaje)
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Fuentes: Asomicrofinanzas; cdlculos del Banco de la Repiiblica.

; cdlculos del Banco de la Repiiblica.

Para el caso de las entidades vigiladas por la SFC,
se observa que el balance de probabilidades de tran-
sicidn exhibié una mejora en el dltimo de ano y que el
IC de las cosechas nacidas en el segundo trimestre de
2015 se mantuvo por debajo del promedio histérico.
Asimismo, se destaca que desde mediados de 2013 el
deterioro de las cosechas un afio después de su naci-
miento ha disminuido, mientras que para el horizonte
de seis meses ha permanecido relativamente estable.
Por otro lado, se observa que mientras el IC y el IM de
consumo para los usuarios que poseen tanto créditos
de consumo como microcréditos registra niveles supe-
riores al del total de la modalidad de consumo para
todo el lapso analizado, desde junio de 2014 el IC y
el IM de microcrédito para la muestra cruzada pasé a
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Cuadro 5: Saldo, deudores y monto promedio de la cartera de microcrédito

Junio de 2014 Junio de 2015
Entidad . .
Saldo Deudores Monto Promedio Saldo Deudores Monto Promedio
Establecimientos de crédito | 77,9 % 60,4 % COP5,0m | 86,7% 78,0 % COP 4,6 m
ONG y fundaciones 18,6 % 36,7 % COP 2,0 m 9,5 % 18,3 % COP 2,1 m
Establecimientos de crédito 3,4% 2,9% COP4,5m 3,9% 3,7% COP 4,3 m

Fuentes: Asomicrofinanzas; cdlculos del Banco de la Republica.

registrar menores niveles que el del total de la cartera
de microcrédito.
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