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En este informe se presentan los resultados de la Encuesta de percepcion sobre riesgos
del sistema financiero, la cual busca identificar la perspectiva de diferentes agentes de la
economia frente a los riesgos y vulnerabilidades mas importantes que enfrenta el sector
financiero, y evaluar cudl es el nivel de confianza que tienen en su estabilidad. En esta
versién de la Encuesta, con corte a junio de 2024, participaron 93 entidades', dentro de las
cuales se encuentran instituciones del sector financiero, gremios y universidades.

En junio de 2024, las entidades encuestadas manifestaron que el deterioro de la calidad
de la cartera continla siendo el riesgo mas relevante en términos de la estabilidad del
sistema financiero colombiano en los préximos veinticuatro meses. No obstante, esta pre-
ocupacidon muestra una menor participacién entre las respuestas con respecto a periodos
anteriores. Por su parte, segun los participantes de la encuesta, el deterioro del panorama
econémico de Colombia continla siendo el riesgo con mayor probabilidad de ocurrencia.

Por otro lado, las entidades participantes sefialaron que los riesgos que tendrian el mayor
impacto potencial sobre el desempefio del sistema financiero, si llegaran a materializarse,
contindan siendo el deterioro del panorama econémico de Colombia y la materializacién
del riesgo de crédito.

Al indagar sobre el nivel de confianza que tienen los participantes sobre la estabilidad del
sistema financiero en los préoximos veinticuatro meses, al igual que en ediciones anteriores
de la encuesta, la mayoria de las entidades sefial6 mantener un nivel de confianza alto. Fi-
nalmente, el indicador de confianza en el sistema financiero mostré una relativa estabilidad
en los Ultimos seis meses y se ubicd en niveles similares al promedio de los Ultimos afios.

*  Los autores son miembros del Departamento de Estabilidad Financiera del Banco de la Republica. Las
opiniones, errores u omisiones son de su exclusiva responsabilidad, por lo que no reflejan la posicion
del Banco de la Republica ni la de su Junta Directiva.

1 Las 93 entidades encuestadas representan el 58,1 % (porcentaje de cobertura) del total de contac-
tos a los cuales se les invit6 a diligenciar la encuesta. En particular, estas respuestas se distribuyeron
asi: veinticinco bancos, ocho compafiias de financiamiento (CFC), una corporacién financiera (CF), tres
cooperativas financieras, cuatro administradoras de fondos de pensiones y cesantias (AFP), dieciocho
compafiias de seguros, cuatro sociedades comisionistas de bolsa (SCB), diez sociedades fiduciarias
(SFD), siete instituciones oficiales especiales (IOE) y trece instituciones no financieras (INF).



Los resultados de esta edicion de la encuesta son coherentes con los mensajes principales
contenidos en el Reporte de Estabilidad Financiera del primer semestre de 20242 (REF). En la
presente encuesta, la preocupacion por el deterioro de la calidad de la cartera sigue siendo
sefialado como uno de los riesgos mas relevantes, coherente con lo resefiado en el REF,
donde la materializacién del riesgo de crédito fue identificada como una de las principa-
les vulnerabilidades, en un escenario de altos niveles de endeudamiento de los hogares,
inflacion levemente a la baja (aunque persistente) y un relajamiento de las condiciones
financieras con respecto a las que se observaban un afio atras.

Esta edicion de la encuesta esta dividida en tres secciones. En la primera se presentan los
hechos o escenarios que mas preocupan a las entidades en los préximos dos afios en tér-
minos de la estabilidad del sistema financiero colombiano. En la segunda parte se analizan
las principales fuentes de riesgo en relacién con el impacto potencial y con la probabilidad
de ocurrencia, y en la tercera seccién se abordan las respuestas relacionadas con el nivel
de confianza de los participantes frente al desempefio del sistema financiero local en los
proximos meses.

1. HECHOS O ESCENARIOS QUE MAS PREOCUPAN A LAS ENTIDADES?

Al preguntarle a los participantes sobre lo que mas les preocupa en los préximos veinticua-
tro meses en términos de la estabilidad del sistema financiero colombiano, los tres princi-
pales riesgos fueron el deterioro de la calidad de la cartera, el desempefio y estabilidad de
la actividad econémica local, y la incertidumbre politica.

El deterioro de la calidad de la cartera continué siendo el riesgo mas sefialado por los
participantes y ha sido el mas destacado desde diciembre de 2022, con una participacion
promedio del 45,1 % de los encuestados. Sin embargo, en comparacién con encuestas
anteriores, en junio de 2024 este riesgo perdié algo de relevancia®. Por su parte, la preocu-
pacién por el desempefio y estabilidad de la actividad econémica local escal6 al segundo
lugar en esta edicién, cuando hace seis meses se ubicaba en la quinta posicién.

En esta edicion de la encuesta, algunas preocupaciones que son actualmente de las mas
relevantes, como la incertidumbre politica® (tercer riesgo mdas importante), las tasas de
interés, los niveles de inflacion y la rentabilidad del sistema, han mostrado una menor
incidencia en comparacién con periodos anteriores.

Ademas, la preocupacion por la sostenibilidad fiscal se ha incrementado notoriamente,
subiendo al quinto riesgo mas mencionado en esta edicién, frente a su octava posicion,
ocupada hace seis meses (Grafico 1).

2 Paraconsultar el Reporte de Estabilidad Financiera del primer semestre de 2024 del Banco de la Republi-
ca véase: https://www.banrep.gov.co/es/publicaciones-investigaciones/reporte-estabilidad-financiera/
primer-semestre-2024

3 En esta seccion de la encuesta los participantes responden una pregunta abierta, y por esta razén
pueden mencionar multiples riesgos. De esta forma, las respuestas obtenidas se agrupan en distintas
categorias para el total de los encuestados y por tipo de entidad. Los porcentajes mencionados en esta
seccién corresponden al porcentaje de entidades que menciond tener preocupaciéon por cada riesgo.

4 Lapreocupacion por el deterioro en la calidad de la cartera paso de ser sefialada por el 47,7 % de los en-
cuestados en diciembre de 2023 al 40,9 % seis meses después. Pese a lo anterior, este continda siendo
el riesgo mas mencionado por los participantes.

5 Laincertidumbre politica agrupa las respuestas relacionadas con incertidumbre sobre las distintas re-
formas propuestas por el Gobierno y sus posibles impactos sobre el sistema financiero, la estabilidad
politica, entre otros.



Grafico 1
Principales preocupaciones sobre la estabilidad del sistema financiero en los préximos 24
meses (pregunta abierta)
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Nota: Se seleccionaron Unicamente los siete riesgos mas relevantes en junio de 2024. Estos se encuentran ordenados de izquierda a derecha
de acuerdo con el porcentaje de encuestados que mencionaron cada opcion.

Fuente: Banco de la Republica

Algunos participantes sefialaron preocupacioén por las posibles consecuencias no deseadas
ante cambios regulatorios®. Si bien este riesgo no tuvo una alta incidencia en el agregado,
no era mencionado frecuentemente en ediciones pasadas de la encuesta.

Al analizar las respuestas por tipo de entidad, para el sector bancario el principal riesgo fue
el desempenfio y estabilidad de la actividad econdmica local, sefialado por el 44,0 % de los
participantes. Seguido de este, las preocupaciones por el deterioro en la calidad de la carte-
ra e incertidumbre sobre cambios regulatorios y sus posibles impactos sobre el sistema fi-
nanciero también mostraron una alta incidencia, con una participacion del 36,0 %y 32,0 %,
respectivamente. En los bancos, la preocupacién por el deterioro de la calidad de la cartera
continu6 siendo de los mas sefialados por los participantes, pero con una menor inciden-
cia que en periodos previos’. En adicion a los anteriores riesgos, algunos bancos manifes-
taron preocupacién por la reduccion de la rentabilidad y los margenes de intermediacién,
y mayores costos sobre las fuentes de fondeo.

En el caso de otros tipos de establecimientos de crédito (EC), se presentaron respuestas
variadas. Las compafiias de financiamiento (CFC) sefialaron como principal preocupacion
la incertidumbre sobre cambios regulatorios y sus posibles impactos sobre el sistema fi-
nanciero (con una participacién del 62,5 %). Por su parte, las corporaciones financieras (CF)
y las instituciones oficiales especiales (IOE) manifestaron preocupacién, principalmente,
por el deterioro en la calidad de la cartera, con una participacién promedio del 78,5 %.

Las instituciones financieras no bancarias (IFNB), las sociedades fiduciarias (SFD) y las ad-
ministradoras de fondos de pensiones y cesantias (AFP) coinciden en sefialar como princi-
pal preocupacion el deterioro de la calidad de la cartera, con una participacién del 50,0 %
y 75,0 %, respectivamente; mientras que las sociedades comisionistas de bolsa (SCB) y las
compafiias aseguradoras sefialaron la incertidumbre sobre cambios regulatorios y sus
posibles impactos sobre el sistema financiero (con una participacién del 50,0 % y 33,3 %,
respectivamente).

6 Leyde borréony cuenta nueva, Ley de intimidad de los consumidores, regulacién sobre la metodologia
de la tasa de usura y regulacion de las inversiones forzosas.

7  Hace seis meses la principal preocupacién de los bancos era el deterioro de la calidad de la cartera,
preocupacion que fue mencionada por el 52,9 % de los participantes. En esta edicion de la encuesta,
este riesgo registré una participacion del 36,0 %.



En el caso de las instituciones no financieras (INF), el riesgo mas relevante continda siendo
el deterioro de la calidad de la cartera, seguido por el desempefio y la estabilidad de la
actividad econémica local, y la incertidumbre sobre cambios regulatorios y sus posibles
impactos sobre el sistema financiero. Estos riesgos mostraron una participacién del 53,8 %,
38,5%y 30,8 %, respectivamente.

Finalmente, algunos participantes sefialaron preocupacién por otros riesgos que, si bien
no tuvieron una alta incidencia en el agregado, no eran mencionados frecuentemente en
ediciones pasadas de la encuesta. Estos son el riesgo climatico, la menor confianza de los
inversionistas y la calificacién soberana del pais.

2. PRINCIPALES FUENTES DE RIESGO EN TERMINOS DE IMPACTO POTENCIAL Y
PROBABILIDAD DE OCURRENCIA

En esta seccion se identifican los riesgos que los participantes sefialaron como de mayor
impacto potencial sobre el sistema financiero® y los de mayor probabilidad de ocurrencia
en los préximos veinticuatro meses. Los encuestados eligen cinco riesgos®, que ordenan de
mayor a menor impacto o probabilidad. Los resultados de esta seccién pueden diferir de
la primera parte, teniendo en cuenta que alli se sintetiza lo expresado por los encuestados
en preguntas abiertas sobre sus principales preocupaciones sobre el sistema financiero,
mientras que en esta seccion las preguntas tienen opciones predeterminadas que los en-
cuestados deben seleccionar teniendo en cuenta su percepcién sobre el impacto potencial
y probabilidad de ocurrencia.

En esta edicion de la encuesta, el riesgo que se percibe que tendria el mayor impacto
potencial sobre el desempefio del sistema financiero continué siendo el deterioro en el pa-
norama econémico de Colombia (Grafico 2), el cual aumentd 13,2 puntos porcentuales (pp)
desde la medicion realizada en diciembre del afio pasado, ubicandose en el 52,7 %, valor
maximo que se ha observado en la Encuesta. Adicionalmente, la materializacién del riesgo
de crédito ocup6 el segundo lugar, al presentar una disminucién de 9,3 pp, que lo llevo
al mismo nivel en el que se encontraba en junio del afio pasado 15,1 %. En contraste, la
participacién del riesgo politico interno y la caida en la confianza inversionista ganaron impor-
tancia y se ubicaron como el tercer y cuarto riesgos mds sefialados por los participantes.
Otros riesgos que ganaron importancia fueron el fallo de una entidad del sistema financiero
y el riesgo geopolitico, mientras que el incremento en la deuda de los hogares y empresas ha
perdido participacion en las Ultimas dos ediciones.

Por tipo de entidad, se registraron resultados similares; sin embargo, se destacan las con-
secuencias no previstas frente a cambios en la regulacién y el incremento en la deuda de los
hogares y las empresas por parte de las INF.

En cuanto a los riesgos con mayor probabilidad de ocurrencia en el sistema financiero en
los préximos dos afios, se encuentra un panorama similar al que se observa para aque-
llos con mayor impacto (Grafico 3). El deterioro en el panorama econdmico de Colombia
sigue siendo el riesgo que se percibe como aquel de mayor probabilidad de ocurrencia.
Por otra parte, la materializacién del riesgo de crédito sigue siendo el segundo, seguido del
riesgo politico interno. Por su parte, la caida en la confianza inversionista ocupé el cuarto lu-
gar. Otros riesgos que se valoran con una mayor probabilidad de ocurrencia son el riesgo
geopolitico, la caida en el precio de los activos inmobiliarios, y el aumento en la volatilidad del
tipo de cambio.

8  Los participantes eligen los cinco riesgos que consideran que tendrian el mayor impacto en el desempefio
del sistema financiero colombiano si llegaran a materializarse.

9 Eneldiligenciamiento de la encuesta las entidades deben elegir cinco riesgos de acuerdo con su crite-
rio de probabilidad e impacto, de una lista de 24 riesgos que se seleccionaron en el Departamento de
Estabilidad Financiera.



Grafico 2

El riesgo de mayor impacto potencial
sobre el desempeiio del sistema financiero colombiano
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Grafico 3

El riesgo con mayor probabilidad de ocurrencia

sobre el desempeiio del sistema financiero colombiano
(porcentaje de entidades)
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Fuente: Banco de la RepUblica.

Fuente: Banco de la Republica.

Por tipo de entidad, se registraron resultados similares, sin embargo, se destaca un au-
mento en la probabilidad para la volatilidad en el mercado de capitales en el caso de las IFNB
y el riesgo climdtico para las INF.

Como complemento de este andlisis, se construyeron mapas de percepcién de riesgo que
permiten observar en conjunto la perspectiva de los participantes en cuanto a los riesgos
considerados como mas probables de materializarse y los de mayor impacto potencial.
Esta herramienta consiste en un plano de coordenadas donde el eje vertical representa
la importancia de un evento en términos de su impacto potencial percibido, y el eje hori-
zontal, en términos de su percepcion de probabilidad de ocurrencia'. De esta forma, los
eventos ubicados mas arriba y a la derecha del plano (zona de tonalidades rojizas) son las
fuentes de riesgo que requieren mayor monitoreo'.

El mapa para el total de entidades muestra cambios en la percepcién de riesgos en compa-
racién con lo observado en la edicién pasada de la Encuesta. El riesgo de materializacién del
riesgo de crédito (7), que en la edicién anterior se consideraba el segundo mas importante,

10 Para la construccion de este mapa se pide a los participantes que indiquen cuales son los cinco eventos
que tendrian un mayor impacto para el sistema financiero y los cinco con la mayor probabilidad de
ocurrencia. Luego, se ponderan cada una de las respuestas asignando un peso mayor a las opciones
que fueron elegidas en los primeros lugares y menor a las de las Ultimas.

11 Los mapas de riesgo se grafican con una escala de color en degradé que va desde verde hasta rojo. El
color verde (rojo) representa los valores minimos (maximos) posibles de percepcién de probabilidad e

impacto: 0% (33,3 %) en ambos casos.



Grafico 4
Mapas de percepcién de riesgo™
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12 Se muestran solamente los 10 eventos con mayor percepcién de probabilidad de ocurrencia para facilitar la lectura e interpretacion

Encuesta de percepcion sobre riesgos del sistema financiero



Grafico 5

conservé su posicién; sin embargo, tanto su porcentaje de percepcion de impacto como
de probabilidad disminuyeron (Grafico 4, panel A). Por otro lado, el riesgo politico interno
(21) aumento su probabilidad de ocurrencia de acuerdo con los encuestados, asi como su
posible impacto. En contraste, el incremento en la deuda de los hogares y las empresas (16)
disminuyé su porcentaje de percepcion de impacto y de probabilidad, lo que significd dejar
de ubicarse dentro de los riesgos mas relevantes.

Por tipo de entidad se encuentran resultados similares, con algunas particularidades. Para
los EC la disminucién en la probabilidad e impacto de la materializacién del riesgo de crédi-
to (7) lo llevé a perder su posicién como el riesgo mas relevante; ademas, los resultados
muestran que el riesgo politico interno (21) se ha convertido en uno de los riesgos mas rele-
vantes. Los riesgos que han ganado importancia para las IFNB son la caida en la confianza
inversionista (11) y el aumento en la volatilidad en el tipo de cambio (14). Por Ultimo, las INF
reportan un aumento considerable en la probabilidad de consecuencias no previstas frente
a cambios en la regulacién (13).

Finalmente, al preguntarles a las entidades financieras sobre los riesgos que mas afec-
tarian su desempefio ante una posible materializacion, es decir, a los cuales son mas
vulnerables, frente a hace seis meses los mas relevantes se mantienen para los EC, pero
cambian para las IFNB. De esta manera, para los EC la materializacién del riesgo de créditoy
el deterioro en el panorama econdmico de Colombia contindan siendo los riesgos mas sefia-
lados (Grafico 5, panel A). Adicionalmente, el riesgo de restriccion en las fuentes de fondeo
se ubicé en tercer lugar. Por su parte, las IFNB mantuvieron el deterioro en el panorama

Riesgos que afectan en mayor medida el desempefio individual de las entidades (porcentaje de entidades)
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Grafico 6

econdmico de Colombia en el primer lugar, y reportan estar mas vulnerables a la caida en
el precio de los activos financieros. El tercer lugar lo comparten la materializacién del riesgo
de crédito, la falla de una entidad del sistema financiero, las consecuencias no previstas de
cambios en la regulacién y la caida en la confianza inversionista (Grafico 5, panel B).

3. CONFIANZA EN EL DESEMPENO DEL SISTEMA FINANCIERO Y PROBABILIDAD DE
OCURRENCIA DE EVENTOS DE ALTO IMPACTO

Después de identificar los riesgos y vulnerabilidades que enfrentan las entidades del sis-
tema financiero, se indagé por el nivel de confianza que los agentes tienen sobre su soli-
dez. Para esto, se pidi6 a los encuestados identificar cual es la probabilidad de ocurrencia
de un evento adverso de alto impacto sobre el sistema financiero, escogiendo entre cinco
categorias (muy baja, baja, media, alta y muy alta), tanto en el corto (hasta doce meses)
como en el mediano plazo (de doce a veinticuatro meses). Adicionalmente, se les pregun-
t6 a los participantes cudl es el nivel de confianza que tienen en la estabilidad del sistema
financiero en los préximos dos afios.

La percepcion de la probabilidad de ocurrencia de un evento adverso en el corto plazo
disminuyd. Se observd una menor proporcion de quienes consideran que la probabilidad
de ocurrencia es alta o muy alta, mientras que aumenté aquellos que consideran que la
probabilidad de ocurrencia es baja (Grafico 6, panel A). En contraste, en el mediano plazo la
probabilidad de ocurrencia baja disminuyd su participacion, en tanto que la probabilidad
alta y muy alta aumentaron (Grafico 6, panel B).

Probabilidad de ocurrencia de un evento de alto impacto por plazos
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Al indagar sobre el nivel de confianza que tienen los participantes sobre la estabilidad del
sistema financiero en los préximos veinticuatro meses, al igual que en ediciones anteriores
de la encuesta, la mayoria de las entidades sefial6 mantener un nivel de confianza alto y
muy alto (mas del 75 % de los encuestados; Grafico 7, panel A). Finalmente, se presenta la
evolucién de un indicador de confianza del sistema financiero colombiano' (Grafico 7, pa-
nel B), el cual se mantuvo relativamente estable durante los Ultimos seis meses y se ubico
en niveles similares al promedio de los Ultimos afios. Por entidad, las IFNB registraron por
segunda ocasién un nivel mas bajo que en la medicién pasada.

Grafico 7
Confianza en la estabilidad del sistema financiero colombiano
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Nota. Antes de enero de 2019 se les preguntaba a los encuestados sobre su nivel de con-
fianza en el sistema financiero durante el préximo afio. Posterior a esta fecha, la pregunta
se realiza sobre el nivel de confianza de los préximos 24 meses. Por lo anterior, el indicador
no es estrictamente comparable previo a enero de 2019.

12 Alas entidades encuestadas se les pregunté cual es el nivel de confianza en la estabilidad del sistema
financiero colombiano en los préximos veinticuatro meses, con las siguientes cinco opciones de res-
puesta: muy baja, baja, media, alta y muy alta. Para la construccion del indicador de confianza, cada
opcion de respuesta se ponderd con los siguientes pesos: -1,0; -0,50; 0,0; 0,50, y 1,00, en su orden res-
pectivo; de esta forma, el indicador se calcula como la suma de los valores ponderados. Un aumento
del balance se interpreta como un incremento de la percepcién de confianza en el sistema financiero.
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