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Monitorear el riesgo de crédito es fundamental para
preservar la estabilidad del sistema financiero colom-
biano, més atin si se aprecia que en el Reporte de Es-
tabilidad Financiera del segundo semestre de 2017 se
identific6 como la principal vulnerabilidad la materia-
lizacién del riesgo de crédito proveniente de un poten-
cial crecimiento econdmico mds débil de lo esperado.

El anélisis que se presenta en este Informe utiliza indi-
cadores como el de calidad por riesgo (ICR), medido
como la relacion entre el saldo de la cartera riesgosa
(créditos calificados como B, C, D o E) y el de carte-
ra bruta; el indicador de calidad por mora (ICM), 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 (ICRO), que es la razén entre el nimero
de operaciones riesgosas y el total de operaciones, y
el indicador de calidad por mora por operaciones (IC-
MO) que es la razén entre el nimero de operaciones
vencidas y el total de operaciones. Del mismo modo,
se presenta el comportamiento del ICR de las cose-
chas, la evolucién de las probabilidades de mejorar,
empeorar y mantenerse en una caliﬁcaci(’)rﬂ

A septiembre de 2017 la cartera bruta total sin titula-
rizaciones se ubicé en COP 426,0 billones (b), con un

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

IPor disponibilidad de informacion, todos los datos relacionados
con los estados financieros de las entidades se presentan con corte
a septiembre de 2017 y los del portafolio de creditos del Formato
341 de la SFC a junio de 2017.

ritmo de expansion del 1,6 % real anua siendo este
el nivel alrededor del cual ha oscilado la tasa de creci-
miento desde finales de 2016. Al descomponer dicha
tasa de crecimiento se encuentra que las carteras de
consumo, vivienda y microcrédito contribuyeron po-
sitivamente con 1,7 puntos porcentuales (pp), 83 pun-
tos basicos (pb) y 9 pb, respectivamente; mientras que
la cartera comercial contribuy6 negativamente con -99
pb (Grifico[lI] paneles A y B).

Al evaluar la calidad por riesgo y por mora de los
créditos, se observa que tanto el ICR como el ICM de
la cartera total aumentaron 2,3 pp y 1,3 pp durante el
tltimo afio, ubicdndose a septiembre de 2017 en 9,7 %
y 5,0%, respectivamente (Gréfico [T} paneles C y D).
Al segmentar la cartera riesgosa y morosa por modali-
dad, se encuentra que los créditos riesgosos y morosos
de la cartera comercial y de consumo son los que mas
participan, concentrando el 63,3 % y 26,4 % de la car-
tera riesgosa, respectivamente, y el 43,3% y 34,1 %
de la morosa, en su orden. Al realizar el andlisis del
ICM incluyendo castigos, se encuentra que el indica-
dor aumenté 1,7 pp durante el dltimo afio, ubicandose
en 9,3 % (Gréfico[l] Panel D).

A continuacioén se presentan las caracteristicas genera-
les y los indicadores de riesgo de cada una de las carte-
ras. El Anexo 1 presenta un andlisis de algunas carac-
teristicas generales e indicadores de riesgo de crédito
para la modalidad de leasing habitacional.

2En este Informe las tasas de crecimiento real se presentan toman-
do en consideracion la inflacién sin alimentos.
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Grafico 1: Saldo total e indicadores de riesgo
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos Banco de la Repuiblica.

1 Cartera comercial

1.1 Caracteristicas generales

La cartera comercial continda siendo la modalidad que
presenta mayor participacién dentro de la cartera total
sin titularizaciones de los EC, representando el 56,0 %
a septiembre de 2017, con un saldo de COP 238,5 b.

En términos de crecimiento, esta cartera continda
mostrando un menor ritmo de expansion frente al ob-
servado durante 2016. No obstante, la tendencia de-
creciente que venia presentdndose desde 2015, se ha
moderado durante los dltimos meses del afio en curso,
hasta alcanzar en el mes de andlisis una tasa de creci-
miento real de -1,7 % (nivel superior al promedio re-
gistrado durante los dltimos doce meses : -2,3%). En
general, la dindmica de crecimiento de la cartera co-

mercial obedecid, principalmente, a la desaceleracién
econdmica local en un contexto de ajuste a los cho-
ques macroecondmicos recientes, lo cual incide nega-
tivamente en la demanda por crédito por parte de las
empresasﬂ

En linea con lo anterior, los indicadores de riesgo de
crédito continuaron presentando deterioros. Este com-
portamiento estuvo explicado, no sélo por la coyun-
tura econdmica, sino también por el deterioro de deu-
dores importantes en este segmento que se han visto

3Los resultados de la Encuesta trimestral de crédito de septiembre
de 2017, mostraron que los establecimientos de crédito contindan
percibiendo una menor demanda de este tipo de créditos por parte
de las empresas. Para mayor informacion véase Encuesta sobre
la situacion del crédito en Colombia, Subgerencia Monetaria y de
Inversiones Internacionales, Banco de la Republica, disponible en:
http://www.banrep.gov.co/es/encuesta-credito



Informes Especiales de Estabilidad Financiera

afectados por choques en sus respectivos sectores. De
esta manera, la cartera riesgosa presenté un crecimien-
to real anual de 40,6 % en septiembre de 2017 (23,7 pp
superior al presentado en el mismo mes del afio ante-
rior). Aunque este crecimiento es superior al promedio
de los dltimos cinco afios (17,2 %), se encuentran por
debajo de los niveles registrados durante la crisis fi-
nanciera internacional de 2008

De igual forma, el crecimiento de la cartera vencida
fue superior al observado un afio atras. En septiembre
de 2017 estos créditos se expandieron a una tasa real
de 52,4 %, mientras que en el mismo mes del afio an-
terior fue de 6,0 %. Para el mes de andlisis, los niveles
del indicador son similares a los observados en la cri-
sis financiera de 2008.

Consecuente con la aceleracion de la cartera riesgo-
sa y un menor ritmo de expansién de la cartera total,
el ICR de esta modalidad se ubicé en 10,9 %, 3,6 pp
superior al promedio presentado en los dltimos cinco
afios (7,3 %). Por su parte, el ICM alcanz6 un valor de
3,9%, 1,4 pp por encima del promedio de los dltimos
cinco afos (2,5 %; Cuadro|I).

Durante el periodo de andlisis las provisiones en esta
modalidad se expandieron a un mayor ritmo (20,3 %)
en comparacién con el crecimiento observado un afio
atras (8,5%). Sin embargo, el ritmo de crecimiento
de los créditos comerciales vencidos fue superior, lo
que se materializé en una caida del indicador de cu-
brimiento que pasé6 de 162,4 % en septiembre de 2016
a 128,2 % doce meses después.

Al analizar la composicién por moneda del saldo
vigente de la cartera comercial, se encontré que el
88,2 % estuvo denominado en moneda legal (M/L). En
términos de crecimiento, estos créditos presentaron un
menor ritmo de expansion durante el dltimo afio, al-
canzando a junio de 2017 un decrecimiento real de
0,8 % , mientras que la proporcién de cartera denomi-
nada en moneda extranjera (M/E) una caida de 0,2 %.

“En promedio el crecimiento real anual de la cartera riesgosa en
esta modalidad fue de 53,7 % en el tltimo semestre del 2008.

DEFI

Adicionalmente a junio de 2017 el plazo inicial de la
cartera comercial (calculado como el promedio pon-
derado del ndmero de periodos al vencimiento de la
deuda vigente en el momento en el que se expidieron)
y el plazo actual (el promedio ponderado del nimero
de periodos al vencimiento a junio de 2017) se ubica-
ron en 5,9 y 4,0 afios, respectivamente; cifras relati-
vamente similares a las observadas en junio de 2016
(5,7 y 3,9 afios, en su orden). Por otro lado, dado que
el 33,5% de la cartera comercial es a tasa fija, los EC
tienen una menor exposicion al riesgo de tasa de in-
terés en este tipo de créditos en comparacién con las
demds modalidades.

Por su parte, al finalizar el segundo trimestre de 2017
la cartera comercial registré un total de 392.725 deu-
dores y un saldo promedio por deudor de COP 607,6
millones (m). Por moneda, el nimero de clientes con
préstamos denominados en M/L se ubico en 392.128 y
el monto promedio fue de COP 536,7 m, mientras que
para la deuda en M/E estos valores fueron de 21.567 y
COP 1,3 miles de millones (mm), respectivamente.

A junio de 2017 el porcentaje del saldo de créditos
otorgados a nuevos deudoref] respecto del saldo to-
tal de nuevos créditos se ubico en 3,4 %, cuando un
aflo atrds este porcentaje se ubicaba en 4,4 %. Por otra
parte, durante el segundo trimestre de 2017 el total de
nuevas operaciones por nuevos créditos en la cartera
comercial fue de 133.499, cifra inferior a la registrada
un afo atras (137.014).

Por dltimo, al analizar el monto promedio por nuevos
créditos, se observé un incremento en junio de 2017
en comparacién con el mismo periodo de 2016. Di-
cho monto pas6é de COP 288,3 m a COP 363,7 m,
mientras que el saldo promedio por nuevos deudores
mostré una disminucién al pasar de COP 100,4 m a
COP 99,7 m.

SLa identificacién de los nuevos deudores verifica que el deudor
no haya contraido obligaciones en un trimestre anterior al segun-
do trimestre de 2017. Por disponibilidad de informacién el segui-
miento de los deudores se hace desde 1999.
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Cuadro 1: Situacion de los indicadores de desempeiio de la cartera comercial

Septiembre de 2016 | Septiembre de 2017 Promedio de los
(porcentaje) (porcentaje) dltimos cinco afios
Participacion en la cartera total sin titularizaciones 57,9 56,0 58,2
Crecimiento real anual 0,3 -1,7 8,1
Crecimiento real anual de la cartera riesgosa 16,9 40,6 17,2
Crecimiento real anual de la cartera vencida 5,9 52,4 19,4
Crecimiento real anual de las provisiones 8,5 20,3 11,0
ICR 7,6 10,9 7,3
ICM 2,5 3,9 2,5
Indicador de cubrimiento 162,4 128,2 161,2
Crecimiento real anual cartera en moneda legal (M/L) 4,2 -1,4 6,5
Crecimiento real anual cartera en moneda extranjera (M/E) -21,1 -4,2 1,5
Participacién saldo denominado en moneda legal (M/L) 88,5 88,8 87,1

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos Banco de la Repiiblica.

1.2 Indicadores de riesgo de crédito

Durante los dltimos meses de 2016 y los primeros de
2017 se observaron aumentos de los indicadores de
riesgo de crédito de la cartera comercial. Como se
menciond anteriormente, estos incrementos se expli-
caron principalmente por la coyuntura de menor cre-
cimiento econdmico y por el deterioro de deudores im-
portantes dentro de la modalidad.

Asi, el ICR de la cartera comercial siguié mostrando
una tendencia creciente y se ubicé en 10,9 % en el ter-
cer trimestre del afio en curso (3,3 pp superior a lo
registrado un afio atrds). Al analizar la contribucién de
las diferentes calificaciones (B, C, D y E) en el indica-
dor, se observé que B presentd la mayor contribucién
(4,5 pp), seguida por C y D (3,0 pp v 2,3 pp, respec-
tivamente). Al comparar estos resultados con los re-
gistrados el afio anterior, se observé que la cartera de
todas las calificaciones diferentes de A incrementd su
participacion (Gréfico[2).

En relacién con los créditos vencidos, en el Grafico 3|
se muestra que el ICM mantiene niveles superiores en
comparacion con los registrados afios atrés. Este indi-
cador se ubicé en 3,9 % durante el periodo de analisis,
superior en 1,4 pp al registrado en septiembre del afio
anterior. Por su parte, cuando se tienen en cuenta los
castigos, el ICM asciende a 6,7 %, superior en 1,7 pp
al observado en el mismo mes de 2016.

Grafico 2: Composicion del ICR por calificacion
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repuiblica.

Al calcular el ICR por sector econdémico se en-
contré que el agropecuario, el de electricidad, el de
transporte y el de construccion son los que han expe-
rimentado mayores deterioros durante el periodo ana-
lizado. Estas dltimas tres ramas, ademas de mostrar
aumentos significativos del indicador, son las que mas
han contribuido al deterioro del ICR agregado del sec-
tor corporativo privado. En cuanto al ICM, todas las
ramas presentaron deterioros durante el periodo anali-
zado, a excepcidn de la de actividades financiera

6Para mayor informacion, véase el Reporte de Estabilidad Finan-
ciera del Banco de la Republica de septiembre de 2017.
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Para complementar el andlisis de los indicadores tradi-
cionales de riesgo de la cartera comercial, se calcul6 la
razén entre las operaciones de créditos riesgosos y el
total de créditos en cada instante del tiempo (ICRO),
y se realiz6 el mismo ejercicio para los créditos moro-
sos (ICMO). Los resultados se presentan para el total
de créditos comerciales, los nuevos créditos y los nue-
vos deudores (Gréfico ).

Griafico 3: Indicador de calidad por mora con y sin castigos
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70 -

60 -

50 -

40 39
s AN

200 e’ P A

10 -

00

NN N N N N N P PRI I
FFAIL LI LI LSS

—ICM Comercial
ICM Comercial con castigos
- |CM Promedio Gltimos 5 afios comercial

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repuiblica.

Grifico 4: Indicadores de riesgo crediticio calculados por
nimero de operaciones
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A junio de 2017 el ICRO y el ICMO presentaron incre-
mentos con respecto a lo observado durante el mismo
mes en 2016, ubicandose en 20,8 % y 13,2 %, respecti-
vamente. Se destaca que los resultados obtenidos en el
ICMO, son los més altos observados desde mediados
de 2010. Dado que los indicadores de riesgo por ope-
raciones son mayores a los calculados por saldo (ICR
e ICM), se concluye que las operaciones mas riesgosas
y morosas son de mis bajos montos.

1.3 Probabilidades de transicion y cosechas

A junio de 2017 la probabilidad de mejorar de califi-
cacidn presentd una disminucién en comparacién con
los resultados observados en 2016. Con una disminu-
cién de 67 pb ,esta probabilidad se ubic6 en 2,3 %.
De igual forma, la probabilidad de permanecer conti-
nué con la tendencia decreciente presentada desde fi-
nales de 2015 y, con una reduccién de 62 pb, esta se
ubicé en 88,5%. Por el contrario, la probabilidad de
empeorar presentd un incremento de 1,3 pp frente al
afio anterior y se ubic en 9,2 %. (Grafico[5] paneles A

y BY]

Consecuente con lo anterior, el balance (definido co-
mo la diferencia entre la probabilidad de mejorar y
la probabilidad de empeorar), exhibié una caida y se
ubicé en niveles similares a los evidenciados a me-
diados de 2009. Estos resultados son consistentes con
la dindmica observada de los indicadores de riesgo de
crédito de esta modalidad. La probabilidad de empeo-
rar ha sido consistentemente mayor que la de mejorar,
debido a que un alto porcentaje de los créditos son ca-
lificados con “A”, por lo cual no tienen posibilidad de
migrar hacia una mejor calificacion.

7La probabilidad de mejorar se calcula como:

P(Ai|B;—1)P(B—1) + P(A/|G—1)P(C—1) P(Ai|D;—1)P(Di—1) +

PAE1)P(E—1) + P(Bi|C-1)P(Ci—1) + P(Bi|D—1)P(Dy-1) +
P(Bt|Ef—l>P(Et—l) + (CI‘Dt 1) (Dt 1) + (Ct‘Et 1) (Er l) +
P(D¢|E;—1)P(E;_1). Por su parte, la de empeorar se calcula como sigue:
P(Bi|A;—1)P(Ai—1) + P(Gi|lA—1)P(Ai—1) + P(DiA—1)P(A—1) +
P(E/|Ai-1)P(Ai—1) + P(C/|Bi—1)P(Bi-1) + P(D(|Bi—1)P(Bi—1) +
P(E,|B,_1)P(B, 1) + P(Dr|C1_1)P(C,_|) + P(E,‘C,_])P(Ct_l) +
P(E;|D;—1)P(D;—). La probabilidad de permanecer se calcula como
P(A1|Ar—l)P(Az—l) + P(Bt‘Bt—l)P(Bt 1) + (Cr|Ct l) (Cl 1) +
P(D,|Dt,1)P(D,,1)+P(E,\E,,1)P(Et,1).
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Grafico 5: Analisis de las probabilidades de transicion de la
cartera comercial
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repiiblica.

El ICR de la cosecha del segundo trimestre de 2017
registr6 un valor de 3,6 %, cifra inferior a la registra-
da un afio atrds, pero superior al promedio de los ulti-
mos cinco afios (Gréfico6). Por su parte, la cosecha de
los créditos originados en junio de 2016, evaluada un
afio después, asi como la de junio de 2015, evaluada
dos afios después, mostraron deterioros cercanos a los
observados a mediados de 2011. En general, el dete-
rioro reciente del ICR para la modalidad comercial ha
estado compartido por las diferentes cosechas de ma-
nera similar, lo cual sugiere que el incremento en este
indicador ha respondido a la desaceleraciéon macro-
econdmica reciente y no a problemas de originacion.

DEFI

Grafico 6: Analisis de la cartera comercial por cosechas
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repuiblica.

En sintesis, la dinamica de la cartera comercial se
ha desarrollado en un contexto de desaceleracién
econémica, en donde la economia del pais ha tenido
que ajustarse a algunos choques macroeconémicos.

De igual forma, el deterioro de la situacién de algu-
nos deudores importantes en este segmento, que se han
visto afectados por choques en sus respectivos secto-
res, también fue relevante en los resultados obtenidos
en esta modalidad. Ante esto se ha observado un me-
nor crecimiento de la cartera, una aceleracion en el
crecimiento de los créditos y operaciones riesgosas y
vencidas, y por consiguiente un deterioro en los indi-
cadores de riesgo.

2 Cartera de consumo

2.1 Caracteristicas generales

En septiembre de 2017 la cartera de consumo al-
canzé un saldo de COP 121,3 b, representando el
28,5 % de la cartera total del sistema financiero, cons-
tituyéndose como la segunda modalidad de crédito
mas importante para los EC. El crecimiento real anual
de la cartera fue de 6,2 %, cifra superior a la observa-
da un afio atrds (5,9 %) pero inferior al promedio de
los tdltimos cinco afios (8,7 %). Por su parte, la com-
posiciéon del saldo se mantiene en niveles similares a
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Cuadro 2: Situacion de los indicadores de desempeifio de la cartera de consumo

DEFI

Septiembre de 2016 | Septiembre de 2017 | Promedio de los
porcentaje porcentaje ultimos cinco afnos
Participacion en la cartera total sin titularizaciones 27,3 28.5 27,6
Crecimiento real anual 5,9 6,2 8,7
Crecimiento real anual de la cartera riesgosa 15,3 23,3 10,7
Crecimiento real anual de la cartera vencida 14,7 27,9 12,5
Crecimiento real anual de las provisiones 11,9 20,4 11,1
Indicador de calidad por riesgo (ICR) 7,7 9,0 7,6
Indicador de calidad por mora (ICM) 5,0 6,0 5,0
Indicador de cubrimiento 134,6 126,7 133,4
Participacion de la cartera de automdviles en consumo 11,7 11,5 11,8
Participacidn de la cartera de otros consumos en consumo 66,8 66,8 66,5
Participacién de la cartera de tarjetas de crédito en consumo 21,5 21,7 21,8
Crecimiento real anual de la cartera de automoviles 3,5 4,6 8,9
Crecimiento real anual de la cartera de otros consumos 5,0 6,7 9,7
Crecimiento real anual de la cartera de tarjetas de crédito 6,0 7,9 9,1

Fuente: Superi) lencia Fi iera de Col

bia (SFC); cdlculos Banco de la Repiiblica.

los observados en reportes anteriores, donde la moda-
lidad de libranza es la que mas peso tiene (36,1 %),
seguida de libre inversion (24,0 %), tarjetas de crédito
(21,3 %), vehiculos (11,3 %), crédito rotativo (5,2 %) y
otros portafolios de consumo (2,1 %m

En términos de riesgo se encuentra que el crecimien-
to real anual de la cartera riesgosa se ubic6 en 23,3 %
en septiembre de 2017, valor superior al presentado
un afio atras (15,3 %). De forma similar, el crecimien-
to de la cartera vencida se acelerd al pasar de 14,7 %
a 27,9 %, ubicandose por encima del promedio de los
dltimos cinco afios (12,5 %). Lo anterior continué con
la dindmica creciente que vienen presentando las car-
teras riesgosa y vencida desde el primer trimestre de
2014. Como consecuencia del mayor crecimiento de
dichas carteras frente a la total, los niveles del ICR e
ICM fueron superiores a los observados un afo atrés,

8Los anteriores datos difieren de aquellos presentados en el Cua-
dro[2]puesto que el andlisis de composicién de saldo se realiza con
la informacién proveniente del formato de distribucién de saldos
por productos (F453) de la Superintendencia Financiera de Co-
lombia (SFC). El andlisis de riesgo, por su parte, se realiza con la
informacién del formato de operaciones activas de crédito (F341).
9El portafolio de otros consumos del F453 incluye créditos edu-
cativos, saldos de sobregiros, financiacion de primas de seguros,
créditos de consumos a empleados, entre otros.

pasandode 7,7% y 5,0% a 9,0% y 6,0 %, en su orden.

Por modalidad, se observa que a agosto de 2017 la de
libre inversion es la que exhibe el mayor nivel en el
indicador de mora (8,1 %m le siguen créditos para
compra de vehiculos, los créditos rotativos y las tar-
jetas de crédito con valores de 7,7 %, 7,6% y 7,4 %,
respectivamente. Por su parte, la de libranza es la que
present6 un mejor indicador (2,6 %). Con respecto a
lo observado un afio atras, las modalidades de libre in-
versién y crédito rotativo fueron las que registraron el
mayor incremento en el ICM (1,5 pp para ambas cate-

gorias).

En cuanto al indicador de cubrimiento, este se
ubicé en 126,7 %, nivel inferior al 134,6 % observado
un afio atrds. Lo anterior respondié a una menor tasa
de crecimiento de las provisiones frente al ritmo de ex-
pansion de la cartera vencida (20,4 % frente a 27,9 %).

A junio de 2017 tanto el plazo inicial como el actual
al que son pactados los créditos dentro de esta moda-

101 5 categoria de otros consumos es la que cuenta con el indicador
de calidad por mora (ICM) mds alto (10,7 %); sin embargo, no
se considera como la mds relevante por su baja representatividad

dentro de la cartera de consumo (1,8 %).
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lidad (excluyendo los plazos de las tarjetas de crédito)
se ubicaron en 6,6 y 5,1 afios, valores levemente su-
periores a los registrados un afio atrds (6,0 y 5,0 afios,
en su orden). Por su parte, la proporcion de créditos
pactados a tasa fija registré un comportamiento esta-
ble ubicandose en 87,4 % en septiembre de 2017.

Respecto al nimero de clientes de la modalidad de
consumo, estos se ubicaron en aproximadamente 7,7
millones (m), de los cuales 4,5 m se encuentran vincu-
lados mediante tarjetas de crédito (58,3 %), a pesar de
que esta no es la modalidad con mayor representativi-
dad por saldo dentro del total de la cartera de consumo.
En efecto, mientras que el saldo promedio por deudor
es de COP 25,7 m y COP 19,3 m para las modalida-
des de vehiculos y otros consumos, en el caso de las
tarjetas de crédito dicha cifra se ubica en COP 4,0 m.

En el primer semestre de 2017 se realizaron 4,5 m de
nuevas operaciones de crédito, de las cuales el 5,0 %
fueron con nuevos deudores. Del total de nuevas ope-
raciones realizadas durante el segundo trimestre del
aflo, el 78,8% se realizaron a través de tarjetas de
crédito, el 19,9% en otros consumos y el 1,3 % res-
tante mediante créditos de vehiculo. De otro lado, el
saldo promedio por deudor de los nuevos créditos es
superior al de los nuevos deudores (4,7 m y 2,7 m,
respectivamente).

2.2 Indicadores de riesgo de crédito

El ICR de la cartera de consumo continué exhibien-
do aumentos en su nivel y en septiembre de 2017 se
ubicé en 9,0%. Por calificacién, se encuentra que las
categorias B y D son las que més contribuyeron al ICR
total, ambas con 2,6 pp, seguidas por las categorias C
y E con 1,9 pp, siendo esta ultima la del mayor in-
cremento frente a lo registrado un afio atrds (47 pb;
Grifico[7).

Por otra parte, el ICM continué con la tendencia cre-
ciente que venia presentando desde finales de 2015 y
en septiembre de 2017 se ubico en 6,0 %, siendo este
el valor més alto registrado desde julio de 2010. Un
comportamiento similar se observa cuando se consi-
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Grafico 7: Composicion del ICR por calificacion de la cartera
de consumo
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repuiblica.

deran los castigos de cartera; a la fecha de andlisis el
indicador alcanzé el 14,3 %, mientras que un afio atras
fue de 12,9 % (Gréfico g).

Grafico 8: ICM con y sin castigos de la cartera de consumo
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repuiblica.

La dindmica reciente del ICM se explica principal-
mente por las altas tasas de crecimiento de la cartera
vencida. Al analizar la contribucién a dicho crecimien-
to por modalidad, se observa que en agosto de 2017 la
que mas lo hizo fue la de libre inversién (10,9 pp),
seguida de tarjetas de crédito (5,8 pp; Grifico[9). Lo
anterior ha estado en linea con la contribucién al indi-
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cador por modalidad, donde libre inversion explica 2,0
pp del valor del ICM, mientras que tarjetas de crédito
aport6 1,6 pp del mismo (Griéfico[T0).

Grafico 9: Crecimiento real de la cartera vencida y contribu-
cion al mismo, por modalidad
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Repuiblica.

Grifico 10: Contribucién al ICM por modalidad
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repiiblica.

Al calcular los indicadores de riesgo por nimero de
operaciones (ICRO e ICMO), se encuentra que am-
bos aumentaron en términos anuales. Estos se ubica-
ron en junio de 2017 en niveles de 11,1% y 7,6 %,
en su orden, mientras que un afo atrds dichos valo-
res eran 10,2 % y 6,7 %, respectivamente (Gréfico ﬂ;f[)
Dado que los indicadores de riesgo por operaciones
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son mayores a los calculados por saldo (ICR e ICM),
se concluye que las operaciones mds riesgosas son de
mas bajos montos.

Grafico 11: Indicadores de riesgo crediticio calculados por
nimero de operaciones
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repuiblica.

2.3 Probabilidades de transicion y cosechas

Al analizar la evolucion de las probabilidades de me-
jorar y empeorar de calificacion, se observé que para
la primera disminuy6 14 pb frente a lo registrado un
afio atras, ubicdndose en 2,1 % a junio de 2017; mien-
tras que para la segunda se evidencié un aumento de
96 pb alcanzando un valor de 8,1 % en la misma fe-
cha (Gréfico [T2] Panel A). Por lo anterior, el balance
de las probabilidades fue inferior al del afio pasado y
la probabilidad de permanecer en la misma califica-
cién se ubicé en 89,8 % (Grifico [12] Panel B). Cabe
resaltar que a junio de 2017 el balance de las probabi-
lidades (-6,0 %) se encuentra por encima del minimo
observado entre 2008 y 2009 (-6,5 %), mientras que la
probabilidad de permanecer en la misma calificacién
continua registrando una tendencia decreciente y a ju-
nio de 2017 ya se encuentra por debajo de su promedio
histérico (90,3 %).

El ICR de las cosechas de créditos nacidas durante el
segundo trimestre de 2017 fue de 3,9 %, cifra supe-
rior al promedio histérico (3,1 %) y al dato de junio de
2016 (2,6 %). Asimismo, se destaca que el indicador
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Grafico 12: Analisis de las probabilidades de transicion de la
cartera de consumo

A. Probabilidades de mejorar y empeorar
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repiiblica.

a junio de 2017 es el més alto desde el observado en
diciembre de 2009 (4,1 %). El deterioro de las carte-
ras que se observa con la brecha entre el ICR de cero
a tres meses y las otras series ha presentado una ten-
dencia creciente para los horizontes analizados desde
el primer trimestre de 2015; no obstante, los niveles
aln son inferiores de aquellos maximos observados en
2008-2009.

En resumen, durante el ultimo afio se evidencid una
aceleracion en la tasa de crecimiento de la cartera de
consumo, aunque esta fue inferior al ritmo de expan-
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Grafico 13: Analisis de calidad por riesgo de cosechas
(porcentaje)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repuiblica.

sién de las carteras riesgosa y vencida. Lo anterior es-
tuvo acompaiado de niveles superiores del ICR y el
ICM, los cuales alcazaron valores no observados en
los dltimos cinco afios. Por modalidades de crédito de
consumo, todas registraron incrementos en sus indica-
dores de morosidad, y entre junio de 2016 y el mismo
mes de 2017, los créditos de libre inversién y los rota-
tivos fueron los que presentaron el mayor incremento
en este indicador.

Asimismo, tanto el andlisis realizado a partir de las
matrices de transicion como el de las cosechas sugie-
ren incrementos en los niveles de riesgo de esta car-
tera. Por una parte, en el periodo analizado se obser-
varon incrementos en la probabilidad de migrar hacia
peores calificaciones, y por otra, el nivel del ICR re-
gistrado para los créditos otorgados durante el segun-
do semestre de 2017 es el més alto desde el afio 2010.
El deterioro registrado en esta cartera es consistente
con el proceso de desaceleraciéon macroeconémica y
el ajuste gradual en el nivel de ingreso de los hogares,
para los cuales se ha presentado un incremento en su
nivel de carga ﬁnancierﬂ

"TPara mayor detalle ver el Informe Especial de Carga Financiera
de los Hogares adjunto al Reporte de Estabilidad Financiera del
segundo semestre de 2017.
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Cuadro 3: Situacion de los indicadores de desempeiio de la cartera de vivienda

Septiembre de 2016 | Septiembre de 2017 Promedio de los
(porcentaje) (porcentaje) dltimos cinco afos

Participacién en la cartera total 12,1 12,7 11,4
Crecimiento real anual 7,9 6,9 15,9
Crecimiento real anual de la cartera riesgosa 17,5 39,5 12,5
Crecimiento real anual de la cartera vencida 19,9 32,3 18,8
Crecimiento real anual de las provisiones 16,6 12,8 21,0
ICR 4,0 52 43

ICM 5,8 7,2 54

Indicador de cubrimiento 53,3 45,5 4973
Participacién de la cartera VIS en la cartera de vivienda* 25,4 254 29,9
Participacién de la cartera No VIS en la cartera de vivienda* 74,6 74,6 70,1
Crecimiento real anual de la cartera VIS* 5,1 5,6 9,5

Crecimiento real anual de la cartera No VIS* 10,7 5,7 24,2

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos Banco de la Repiiblica.
* informacion reportada del formato 341 de la SFC a junio de 2016 y a junio de 2017.

3 Cartera de vivienda

3.1 Caracteristicas generales

A septiembre de 2017 la cartera de vivienda al-
canzé un saldo de COP 54,2 b, representando el
12,7 % de la cartera bruta de los EC. Dicha cartera re-
gistrd una tasa de crecimiento real anual de 6,9 %, me-
nor a aquella observada en septiembre de 2016 (7,9 %)
pero superior al minimo registrado en junio de 2017
(6,1 %). El lento crecimiento relativo de la cartera de
vivienda total es compartido tanto por el segmento
VIS (vivienda de interés social) como por el No VIS,
quienes registraron una tasa de crecimiento real anual
de 5,6% y 5,7% en junio de 2017, respectivamente
(ver Cuadro3)). Con la informacion disponible a junio
de 2016, el 25,4 % del saldo total de la cartera de vi-
vienda se destiné a la adquisicion de VIS y el restante
74,6 % a No VIS. Estas proporciones se mantuvieron
constantes en relacion con el tercer trimestre de 2016,
aunque reflejan una recomposicién reciente hacia el
segmento No VIS, cuya participacién es superior al
promedio de los tltimos cinco afios (70,1 %).

Durante el periodo comprendido entre junio de 2016 y
junio de 2017 se registré un ligero incremento en los
plazos de los créditos de vivienda. Especificamente,
el plazo actual promedio en junio fue 13,5 afios (0,3
aflos mayor en comparacion con junio de 2016) y el
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plazo inicial promedio fue 16,3 (0,5 afios mayor). Es-
tos plazos son ampliamente superiores a aquellos de
otras modalides de crédito, en un contexto en el que el
86,6 % de la cartera de vivienda se encuentra pactada
a tasa fija.

El nimero de deudores de créditos de vivienda cre-
ci6 4,7 % anual en junio de 2017, al ubicarse en un to-
tal de 749.981 deudores. De ellos, el 53,8 % (403.495)
son deudores del segmento VIS, quienes registraron
un crecimiento anual de 4,2 %. Por su parte, los deudo-
res del segmento No VIS (356.580) registraron un cre-
cimiento anual de 5,1 %. Debido a que el crecimien-
to nominal anual de la cartera de vivienda es mayor
que aquel del nimero total de deudores, entre junio de
2016 y junio de 2017 se registrd un ligero incremen-
to del saldo promedio por deudor. Especificamente, en
junio de 2017 el saldo promedio por deudor de crédi-
to de vivienda ascendi6 a COP 69,2 m, lo que repre-
senta un incremento anual de 4,0 %. El saldo prome-
dio por deudor del segmento VIS ascendié en junio
a COP 29,2 m (4,7% de crecimiento anual), mien-
tras que aquel del segmento no VIS fue COP 112 m
(3,6 %). Del total de deudores de créditos de vivienda,
23.053 fueron nuevos deudores; de ellos, 11.488 (sal-
do promedio COP 43,7 m) correspondié al segmento
VIS, mientras que los restantes 11,565 (saldo prome-
dio COP 126,8 m) correspondieron al segmento No
VIS.
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El ndimero de operaciones vigentes de credito de vi-
vienda ascendi6 en junio de 2017 a 770.432, 4.6 % su-
perior a lo observado en junio de 2016. De este total,
141.302 fueron nuevas operaciones de crédito (-8.4 %
crecimiento real anual), de las cuales el 83,7% co-
rrespondieron a nuevos créditos; el restante 16,3 % co-
rrespondid a nuevas operaciones con nuevos deudores.
Las operaciones vigentes del segmento VIS ascendie-
ron a 405.175 en junio de 2017 (52,3 % del total, 4,5 %
crecimiento real anual), de las cuales 95.726 fueron
nuevas operaciones y 11.488 correspondieron a nue-
vos deudores. Las operaciones vigentes del segmento
No VIS, por su parte, totalizaron 365.257 (5,2 % creci-
miento real anual), de las cuales 45.576 fueron nuevas
operaciones y 11.568 correspondieron a nuevos deu-
dores.

3.2 Indicadores de riesgo de crédito

Las carteras riesgosa y vencida de la modalidad de
vivienda han mostrado rdpidas aceleraciones en sus
tasas de crecimiento en el pasado reciente. La tasa
de crecimiento real anual de la cartera riesgosa au-
menté de 17,5% en septiembre de 2016 a 39,5% un
afo después, mientras que aquella de la cartera venci-
da aument6 de 19,9 % a 32,3 % en el mismo periodo.
Lo anterior se ha visto reflejado en deterioros en los
indicadores de calidad de cartera: el ICR de la cartera
de vivienda aument6 de 4,0 % en septiembre de 2016
a 5,2% en septiembre de 2017, mientras que el ICM
pas6 de 5,8% a 7,2 % en las mismas fechas y el ICM
con castigos aument6 de 6,3% a 7,6 %{E Pese a estos
incrementos, los indicadores de calidad de cartera se
encuentran ain por debajo de aquellos observados en
el periodo 2008-2009 (ver Grafico El grupo de

12E] ICM presentado en este informe para la cartera de vivienda
difiere con aquel usualmente reportado por la SFC, debido a que
mientras dicha institucién incluye sélo las cuotas vencidas para
los plazos de mora de uno a cuatro meses, el Banco de la Reptibli-
ca incluye el total del capital del crédito en el indicador desde el
primer mes de mora.

13Para el caso de la cartera de vivienda, se evidencia que el ICM es
mayor que el ICR, contrario a lo observado en las otras carteras.
Lo anterior se debe a que mientras los estdndares de mora son
idénticos a los de las otras modalidades de crédito (mas de 30 dias
de impago para considerarse en mora), la regulacién indica que el
rodamiento de calificacién de A a B se da después de 60 dias de
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créditos con calificacion B es el que mas contribuye
al ICR total (2,6 pp), pero ha sido el grupo con califi-
cacion C el que ha presentado un mayor crecimiento
anual (50%, ver Grifico [I3). Al tiempo con el dete-
rioro en la calidad de la cartera, el ritmo de expansién
de las provisiones (12,8 % real anual en septiembre de
2017) se ha venido reduciendo, por lo que el indicador
de cubrimiento de la modalidad de vivienda se redujo
de 53,3 % en septiembre de 2016 a 45,5 % en septiem-
bre de 2017.

Grifico 14: ICM con y sin castigos de la cartera de vivienda
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repuiblica.

A nivel de operaciones, el ICRO registré un valor de
6,1% y el ICMO uno de 8,8 % en junio de 2017, ni-
veles superiores a los observados en junio de 2016
5,3% y 7,6 %, respectivamente; Grafico @ El he-
cho de que estos indicadores sean superiores al ICR
y al ICM indica que las operaciones mas riesgosas y
morosas tienen en promedio con montos mds bajos.
El ICRO y el ICMO de los créditos destinados a VIS
(7,3% y 10,6 %, respectivamente) fueron mayores que
aquellos de NO VIS (4,7% y 6,8 %, en su orden), lo
que indica que estos ultimos son percibidos como me-
nos riesgosos y presentan en promedio una menor ma-
terializacion del riesgo de crédito.

impago para este tipo de créditos.

12
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Griafico 15: Composicion del ICR por calificacion de la carte-
ra de vivienda
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repuiblica.

Grafico 16: Indicadores de riesgo crediticio calculados por
nimero de operaciones
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repiiblica.

3.3 Probabilidades de transicion y cosechas

Durante el periodo comprendido entre septiembre de
2016y junio de 2017, la probabilidad de que un crédi-
to de vivienda migre hacia una mejor calificacién se
mantuvo relativamente estable, al pasar de 1,2% a
1,1 %, si bien tal probabilidad se mantiene por deba-
jo de su promedio histérico (2,7 %). La probabilidad
de que el crédito de vivienda migre hacia una peor ca-

13
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lificacién aument6 levemente al pasar de 2,5% a 2,9 %
en el mismo periodo (Gréfico Panel A). Finalmen-
te, la probabilidad de permanecer en la misma califi-
cacion se redujo marginalmente, al pasar de 96,3 % a
95,9 %, al igual que el balance de probabilidades, que
pas6 de -1,3 a -1,8 (Griéfico[T7] Panel B).

Grafico 17: Analisis de las probabilidades de transicion de la
cartera de vivienda

A. Probabilidades de mejorar y empeorar
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repuiblica.

El deterioro reciente del ICR para la modalidad de vi-
vienda ha estado compartido por las diferentes cose-
chas de manera similar, lo cual sugiere que el incre-
mento en este indicador ha respondido a la desacelera-
cién macroecondmica y no a problemas especificos de
originacién en el pasado reciente (Grafico[I8). El ICR
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de las cosechas originadas en junio de 2017 (1,9 %) se
encuentra en su nivel historico maximo desde media-
dos de 2005.

Grafico 18: Analisis de calidad de la cartera de vivienda por
cosechas

(porcentaje)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repuiblica.
3.4 Riesgo de crédito conjunto de las carteras de
vivienda y consumo

En esta seccidn se analiza el riesgo de crédito de los
deudores que cuentan simultdneamente con créditos
de consumo y vivienda. A junio de 2017, el 86,7 %
de los deudores de vivienda y el 8,4 % de los deudores
de consumo tenian créditos en ambas modalidades.

Como se observa en el Grafico [T9} los indicadores de
riesgo para los deudores con ambos tipos de crédi-
to son generalmente menores a los de cada cartera y
mantienen una tendencia similar. A junio de 2017 el
ICR de la cartera de consumo de aquellos deudores
con ambos tipos de créditos fue 8,8 % (junio de 2016:
6,95 %), mientras que el ICR de la cartera de vivienda
para el mismo grupo de deudores fue 3,9 % (junio de
2016: 2,8 %). Por su parte, el ICM de las carteras de
consumo y vivienda para estos deudores ascendio res-
pectivamente a 6,1 % y 6,2 %. Los menores indicado-
res de riesgo para este grupo de deudores (en relacion
con aquellos de las carteras de consumo y vivienda
totales) sugiere que son percibidos como menos ries-
gosos y también presentan una menor materializacién
del riesgo de crédito.
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Nota: Muestra corresponde al indicador construido a partir de los deudores que cuen-
tan con ambos tipos de créditos, mientras que total se refiere al indicador de la cartera
segiin sea el caso.

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC); cdlculos Banco de la
Repuiblica.

Grafico 19: Indicadores de riesgo de crédito conjunto de las
carteras de consumo y vivienda
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Cuadro 4: Situacion de los indicadores de desempeiio de la cartera microcrédito

Septiembre de 2016 | Septiembre de 2017 | Promedio de los
porcentaje porcentaje ultimo cinco afios

Participacion en la cartera total sin titularizaciones 2,8 2,8 2,9

Crecimiento real anual 0,4 3,3 9,1

Crecimiento real anual de la cartera riesgosa 4,5 10,3 22,3
Crecimiento real anual de la cartera vencida 9,7 14,0 21,7
Crecimiento real anual de las provisiones -3,9 8,1 18,5
ICR 10,9 11,6 10,7
ICM 6,9 7,7 6,8

Indicador de cubrimiento 98,7 93,6 99,8

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos del Banco de la Repuiblica.

En sintesis, durante el periodo comprendido entre sep-
tiembre de 2016 y septiembre de 2017 la cartera de
vivienda experimentd una relativa desaceleracién y un
deterioro en los indicadores de calidad de cartera. La
ralentizacion de la cartera se observé tanto para el seg-
mento VIS como para el No VIS. Estas tendencias son
consistentes con la desaceleraciéon que ha experimen-
tado la economia colombiana en los dltimos afios. La
materializacion del riesgo de crédito a este respecto
también se evidencié en mayores probabilidades de
empeoramiento en la calificacién de la cartera de vi-
vienda y en deterioros en la calidad de una amplia sec-
cion de las cosechas de cartera recientes.

4 Cartera de microcrédito

En esta seccion se realiza un andlisis de la situacion
general del riesgo que exhibe la cartera de microcrédi-
to. En la primera parte se examina la situacion de car-
tera de los EC que son vigilados por la SFC, y en la
segunda se analiza una muestra representativa de enti-
dades que otorgan microcrédito que reportan informa-
cién a Asomicrofinanzas, entre las cuales se incluyen
algunas entidades vigiladas por la SFC, cooperativas
de ahorro y crédito, organizaciones no gubernamenta-
les (ONG) y fundaciones.
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4.1 Situacion de la cartera de microcrédito de los
EC vigilados por la SFC

4.1.1 Caracteristicas generales

A septiembre de 2017 la cartera de microcrédito re-
gistré un saldo de COP 11,6 b, representando el 2,8 %
de la cartera total. El crecimiento real anual de esta
cartera fue de 3,3% en este periodo, superior al re-
gistrado un afio atras (0,4 %, Cuadro Ef[) Esta dinami-
ca de la cartera total, junto con el mayor crecimiento
evidenciado en la cartera riesgosa como en la venci-
da, se reflej6 en un aumento del ICR e ICM durante
el ultimo afo, que se ubicaron en 11,6% y 7,7% en
septiembre de 2017, respectivamente. El indicador de
cubrimiento, este alcanz6 un valor de 93,6 % en es-
te periodo (5,1 pp menor al presentado en septiembre
del afio anterior) ubicdndose por debajo del promedio
de los tltimos cinco afios (99,8 %).

En relacién con el nimero de deudores se encuentra
que entre junio de 2016 y un afio después, se obser-
va una relativa estabilidad, alcanzando una cifra lige-
ramente superior a los 2 m al final del periodo (con
un crecimiento del 12,1 %). Por su parte, el saldo pro-
medio real por deudor presentd incrementos pasando
de COP 5,7 m a COP 5,9 m. En cuanto a las nuevas
operaciones esta cifra se ubicé en COP 5,1 m y para
aquellas operaciones efectuadas por nuevos deudores
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alcanzo un valor de COP 4,3 m.

En el segundo trimestre de 2017 los EC realizaron
371.351 nuevas operaciones activas de crédito en esta
modalidad, cifra superior a las 359.715 efectuadas en
el mismo periodo de 2016. Respecto al plazo inicial y
el plazo actual de los créditos vigentes, en septiembre
de 2017 se ubicaron en 2,8 afios y 2 afios, en su orden.
Adicionalmente el 50,3 de esta cartera se encuentra a

tasa fija %{ﬂ

4.1.2 Indicadores de riesgo de crédito

Como se menciond anteriormente, el ICR presentd in-
crementos en el dltimo afio, al pasar de 10,9% a
11,6 %. En términos de contribucion, se destaca la ma-
yor participacion de los préstamos pertenecientes a la
categoria E, que pasaron de representar 5,4 % en sep-
tiembre de 2016 a 5,7% un afio después y la menor
participacion de los préstamos en calificados como A
pasando de 89,1 % a 88,4 % en el mismo periodo. Para

el resto de categorias la contribucién se ha mantenido
estable (Grafico [20).

Grafico 20: Composicion del ICR por calificacion de la carte-
ra de microcrédito
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos Banco de la Repiiblica.

14Excluyendo el Banco Agrario, el porcentaje de créditos a tasa
fija se incrementa aproximadamente al 89 %. El alto porcentaje de
estos créditos a tasa variable corresponde a créditos realizados con
recursos de redescuento del Banco Agrario.
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De igual manera el ICM aumenté en este periodo
(7,7 % frente a 6,9 %), ubicdndose por encima del pro-
medio de los ultimos cinco afos (6,8 %). Este com-
portamiento obedece a mayores tasas de crecimiento
observadas para la cartera vencida (14,0 % real anual
en septiembre de 2017 frente a 9,7 % en el mismo mes
de 2016).

El ICM con castigos se ha aplanado ubicandose en
14,5% en septiembre de 2017 (Grifico 21). Esto se
debe a que en los dltimos tres meses el ritmo al que
venian creciendo los castigos se ha desacelerado. Los
indicadores de calidad por riesgo y calidad por mora
por nimero de operaciones (ICRO e ICMO) también
presentaron incrementos, al pasar entre junio de 2016
y junio de 2017 de 13,1% y 8,6 %, a 14,5% y 9,7 % en
su orden (Gréfico 22).

Grafico 21: ICM con y sin castigos de la cartera de mi-
crocrédito

(porcentaje)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos Banco de la Repiiblica.

4.1.3 Probabilidades de transicion y cosechas

Entre junio de 2016 y el mismo mes de 2017 la proba-
bilidad de permanecer en la misma calificacién dismi-
nuyo6 al pasar de 89,1 % a 88,5 %, al igual que la proba-
bilidad de mejorar de calificacién disminuyé al pasar
de 3,0% a 2,3 % en el mismo periodo (Gréﬁco@ Pa-
nel A). Lo anterior se vio reflejado en un aumento de
la probabilidad de empeorar de calificacion, la cual se
ubicé en 9,2 % en junio de 2017 cuando un afio atras
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Grafico 22: Indicadores de riesgo de crédito calculados por
nimero de operaciones
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos Banco de la Repiiblica.

se ubicaba en 7,9 %. Como consecuencia de lo ante-
rior, se aprecia un menor balance de probabilidades en
el dltimo ano (-6,8 %, Grafico @ Panel B). Esto es
consistente con la tendencia que se presenta desde ju-
nio de 2015. El nivel observado en la actualidad no se
observaba desde junio de 2009.

Al analizar la evolucién del ICR para las cosechas de
esta cartera, se observa que para las nacidas durante
el segundo trimestre de 2017 el indicador se ubicé en
2,1 %, valor superior al registrado para los créditos ori-
ginados en junio de 2016 (1,0%) y que se encuentra
por encima del promedio histérico (1,3 %). Por otra
parte, se observa un incremento en el ICR para los
préstamos originados desde junio de 2015 a seis meses
y un afio (Gréfico[24).

4.1.4 Riesgo de crédito conjunto de las carteras de
microcrédito y consumo

En esta seccién se analiza el riesgo de crédito al que
estan expuestos los intermediarios que cuentan con
préstamos de microcrédito y de consumo. En junio de
2017 los deudores de microcrédito que tienen crédi-
tos de consumo representaron el 6,8 % del total de los
deudores de esta ultima cartera, mientras que para el
caso de la modalidad de microcrédito esta proporcién
ascendi6 al 26,0 %.
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Grafico 23: Analisis de las probabilidades de transicion de la
cartera de microcrédito

A. Probabilidades de empeorar y mejorar
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos Banco de la Repiiblica.

En el Grifico 23] (paneles A y B) se compara el ICR
para 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 modalida-
des. Al analizar los resultados se observa que, durante
todo el periodo de estudio el ICR para la cartera de
consumo 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 ICR 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.
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Grafico 24: Analisis de la calidad de la cartera de microcrédi-
to por cosechas

(porcentaje)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos Banco de la Repiiblica.

Para el ICM de los deudores con ambos tipos de crédi-
to, se observa que el de esta muestra es mayor al del
total de la cartera de consumo en todo el periodo estu-
diado, alcanzando a septiembre de 2017 un nivel de
9,9% frente a 6,3% de la cartera de consumo total
aunque la brecha que existe entre estos dos se ha ve-
nido cerrando (Gréfico 23] Panel C). Para el caso del
ICM de la muestra de la modalidad de microcrédito,
se presentan menores niveles que los de la cartera to-
tal desde junio de 2014, lo cual estd en linea con lo en-
contrado al examinar el ICR anterior. Esto indica que
los deudores con ambas carteras presentan no sélo un
mejor perfil de riesgo sino una menor materializacién
del riesgo crediticio (Gréfico[25] paneles B y D).

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

A septiembre de 2017 los intermediarios que repor-
taron cifras a Asomicrofinanzas sin tener en cuenta
aquellos que reportan informacion a la SFC registran
un saldo de cartera de COP 2,2 b. Por otro lado, el
monto total de cartera en mora para estas entidades se
ubica en COP 172,7 mm, por lo que el valor del ICM
es de 7,8%. El total de deudores de estos estableci-
mientos fue de 784.812.

DEFI

Grifico 25: Indicadores de riesgo de crédito conjunto de las
carteras de consumo y microcrédito
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Nota: Muestra corresponde al indicador construido a partir de los deudores que cuen-
tan con ambos tipos de créditos, mientras que total se refiere al indicador de la cartera
segiin sea el caso.

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos Banco de la Repiiblica.
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Cuadro 5: Saldo, deudores y monto promedio de la cartera de microcrédito

Septiembre de 2016 Septiembre de 2017
Entidad Saldo Deudores Monto promedio Saldo Deudores LTI Iy
por deudor por deudor
Monto Numero Monto Numero

% (COP b) % i) Monto (COP b) % (COP b) % i) Monto (COP b)
ONG y fundaciones 12,1 1,5 21,1 0,62 2,5 11,9 1,6 21,6 0,63 2,6
Coop. ahorro y crédito 3,8 0,5 43 0,13 3,7 3,9 0,5 49 0,14 3,7
Total 2,0 0,74 2,7 2,1 0,78 2,8

Nota: Los datos se presentan en cifras nominales.

Para analizar la dindmica de estas entidades se usa una
muestra balanceada de 20 establecimientos que repor-
taron informacién en septiembre de 2017 y en el mis-
mo mes de 2016. A septiembre de 2017 el saldo de
la cartera de microcrédito para estos intermediarios se
ubicé en COP 2,1 b, mostrando un crecimiento real
anual de 12,2 %. La participacion de la cartera de las
Cooperativas de Ahorro y Crédito respecto al total se
incrementd (pasando de 23,7% a 24,8 %), mientras
que la de las ONG disminuy6 (de 76,3% a 75,2 %).
En este periodo el nimero de deudores de las ONG y
fundaciones aument6 pasando de 615.254 a 631.214.
Para las cooperativas de ahorro la situacion fue similar
registrando un aumento de 126.138 a 144.615.

Ademas, el ICM ha mostrado una tendencia creciente
desde principios del afio, alcanzando un valor de 7,9 %
para septiembre de 2017 (superior en 1,1 pp a lo ob-
servado en septiembre de 2016E Por tipo de entidad
el mayor incremento del indicador lo presentaron las
ONGs y fundaciones (1,3 pp) Grafico [26).

En sintesis, se evidencia que la cartera de microcrédito
presentd un crecimiento moderado para aquellas enti-
dades que reportan informacién a Asomicrofinanzas.
En términos de riesgo de crédito, se encuentra que, en
general, entre septiembre de 2016 y el mismo mes de
2017 los indicadores de riesgo analizados presentaron
deterioros.

I5 A partir de este informe el ICM se calcula con base en la misma
muestra de entidades que registré informacién para los meses de
andlisis, anteriormente se realizaba sobre el total de las entidades.
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Fuente: Asomicrofinanzas; cdlculos del Banco de la Repiiblica.
Grafico 26: ICM para la cartera de microcrédito (muestra

Asomicrofinanzas)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos Banco de la Repiiblica.

Anexo 1: Algunas caracteristicas generales del
leasing habitacional

Este anexo lleva a cabo un anélisis de algunas carac-
teristicas generales e indicadores de riesgo de crédito
para la modalidad de leasing habitacional. El objetivo
esta seccion es presentar un contraste entre los rasgos
mads sobresalientes del leasing habitacional en compa-
racion con la cartera de vivienda tradicional estudiada
en el cuerpo de este Informe.

Bajo la modalidad de /easing habitacional, los deudo-
res pagan a los establecimientos de crédito un canon
de arriendo mensual de la vivienda nueva o usada que
les pertenece a estos ultimos; mediante el pago de una
cuota final al final de un plazo pactado de antemano
con la entidad acreedora los deudores tienen la opcién
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de adquirir la propiedad de la vivienda.

El crédito total en la modalidad de leasing habitacio-
nal ascendi6 a COP 11,2 b en junio de 2017, lo que
corresponde al 21,4 % del saldo de cartera de vivienda
en la misma fecha (ver Gréfico[27)). Durante el periodo
comprendido entre junio de 2016 y 2017, la cartera
de leasing habitacional creci6 a una tasa de 10,6 %, lo
cual se compara desfavorablemente con el crecimien-
to de la cartera de vivienda durante el mismo periodo
(11,5%). Este ritmo de crecimiento es significativa-
mente menor al promedio registrado desde enero de
2010, que asciende a 22,6 %.

Grafico 27: Participacion del leasing habitacional en la carte-
ra de vivienda

(porcentaje)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos Banco de la Repiiblica.

El nimero total de deudores de créditos en la moda-
lidad de leasing habitacional crecié 12,1 % anual en
junio de 2017, al ubicarse en un total de 66.501 deu-
dores. Este niimero equivale al 8,8 % del nimero de
deudores en la modalidad de cartera de vivienda tradi-
cional. El saldo promedio de la cartera de leasing ha-
bitacional en junio de 2017 ascendi6 a COP 161,4 m,
lo cual es superior tanto al saldo promedio de la carte-
ra de vivienda del segmento VIS (COP 29,2 m) como
a la del segmento No VIS (COP 112 m). Ello indica
que la modalidad de leasing habitacional es empleada,
en promedio, en operaciones que involucran mayores
montos.

DEFI

Los mayores montos que en promedio se emplean en
la modalidad de leasing habitacional se reflejan en ma-
yores razones de loan to value (LTV) -razén entre el
valor de los desembolsos y el valor de las garantias-.
Con informacién del formato 341 de la SFC, en junio
de 2017 el LTV promedio de los nuevos desembolsos
en esta modalidad ascendi6 a 66,9 %E Con informa-
cién de Asobancaria, el LTV promedio de los desem-
bolsos de la modalidad de crédito de vivienda de in-
terés social (VIS) ascendio a 58,5 % en el mismo mes,
mientras que aquel de los créditos No VIS ascendi6 a
48,4 %[

En materia de riesgo de crédito, los indicadores de
calidad de cartera para la modalidad de leasing ha-
bitacional se encuentran por debajo de aquellos de
la cartera de vivienda tradicional. Especificamente, el
ICR del leasing habitacional en junio de 2017 fue
3,6 % (cartera de vivienda tradicional: 4,9 %) mien-
tras que su ICM en la misma fecha ascendi6 a 6,27 %
(7,0%). Al igual que en el caso de la cartera de vivien-
da tradicional, el leasing habitacional también experi-
menté deterioros de la calidad de cartera en el pasado
reciente, en la medida en que su ICR y su ICM en
junio de 2016 fueron menores en 0,88 pp y 1,15 pp
respectivamente a los observados un afio después.

A nivel de operaciones, el ICRO y el ICMO de la mo-
dalidad de leasing habitacional (3,49% y 6,28 % res-
pectivamente en junio de 2017) estdn relativamente
maés cerca del ICR y el ICM en comparacién con lo
que se observa para otras modalidades de cartera. Ello
indica que, en el caso del leasing, las operaciones méas
riesgosas y morosas no necesariamente tienen en pro-
medio los montos m4s bajos.

16pe acuerdo con el Decreto 3760/2008, a la modalidad de crédi-
to de leasing habitacional no le es aplicable el limite mdximo de
LTV que aplica al crédito de vivienda tradicional (70 % para la
modalidad No VIS, 80 % para la modalidad VIS), aunque si le es
aplicable el limite maximo a la primera cuota (30 % de los ingre-
sos familiares)

"TDebido a que provienen de diferentes fuentes, estos datos no son
estrictamente comparables, solamente ofrecen una aproximacién
a la magnitud de los LTV para cada modalidad de crédito.
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El deterioro de la calidad de la cartera de leasing ha-
bitacional es también aparente al analizar la probabi-
lidad de migrar de categoria y la evolucidn reciente
de las cosechas de esta modalidad. Especificamente,
la probabilidad de migrar hacia una peor calificacién
pas6 de 1,3% en junio de 2016 a 1,9% en el mismo
mes de 2017, al tiempo que la probabilidad de mante-
ner la calificacion se redujo de 98,2% a 97,5% en el
mismo periodo. En relacién con el andlisis de cosechas
el Gréfico[28]indica que, de manera similar a otras mo-
dalidades de cartera, la calidad del leasing habitacio-
nal ha empeorado recientemente para una seccion am-
plia de cosechas recientes; aquella cosecha originada
en junio de 2017 registré un ICR superior al promedio
histdrico.
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Grafico 28: Calidad de cartera de leasing habitacional por
cosechas
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; cdlculos Banco de la Repiiblica.
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