RESUMEN EJECUTIVO

El contexto internacional contintia afectado por la contraccion de la zona del euro
y el bajo crecimiento econdémico de los Estados Unidos. A pesar de las recientes
medidas adoptadas por la Union Europea y la permanencia del estimulo mone-
tario de la Reserva Federal (Fed), la actividad econdmica mundial se desacelero
en el segundo semestre de 2012 y los prondsticos para 2013 fueron revisados a
la baja. Lo anterior podria afectar las proyecciones de expansion de la economia
colombiana.

Durante el segundo semestre de 2012 las actividades de intermediacion finan-
ciera de los establecimientos de crédito continuaron con la tendencia decreciente
presentada desde finales de 2011. A diciembre de 2012, la tasa de crecimiento
real anual de la cartera bruta registré un nivel inferior al observado en junio, al
pasar de 14,2% a 12,5%. Las modalidades de consumo y comercial presentaron
la mayor desaceleracion; sin embargo, los ingresos por intereses han aumentado,
aunque a un menor ritmo que los egresos por intereses, lo cual se ha reflejado en
un menor crecimiento de las utilidades. En cuanto a la participacion de las in-
versiones en el activo de las entidades financieras se resalta que ha permanecido
estable durante 2012. Por el lado del pasivo, se observd un importante incremento
de los certificados de deposito a término (CDT) a mas de un afio lo que sugiere
una mayor preferencia por este tipo de pasivos en comparacion con los de menor
plazo. Adicionalmente, los indicadores de solvencia contintan siendo favorables.

Por otra parte, los portafolios de inversion de las instituciones financieras no
bancarias (IFNB) mostraron mayor dindmica en comparacion con la observada
durante el primer semestre de 2012; sin embargo, su rentabilidad presenté un
comportamiento heterogéneo. Por un lado, los fondos de pensiones obligatorias
(FPO) y las compaiiias de seguros de vida (CSV) mostraron un incremento, mien-
tras que los fondos de cesantias (FC) y las compainias de seguros generales (CSG)
exhibieron una disminucion. Asimismo, las sociedades comisionistas de bolsa
(SCB) y las sociedades administradoras de inversion (SAI) presentaron un com-
portamiento estable en su rentabilidad.
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En cuanto al riesgo de crédito, durante 2012 la dindmica de las carteras riesgosa
y vencida se aceler6. Sin embargo, el indicador de calidad (IC) de la cartera total
presentd una ligera mejora, en parte, por el desempefio de la cartera bruta. A di-
ciembre de 2012 el IC se ubico en 6,5%, mientras que un afio atras fue 6,7%. Por
modalidad de crédito el indicador para los préstamos de consumo y microcrédito
se deterioro. Por el lado del indicador de mora (IM) se observo un leve aumento
para todas las modalidades, excepto en la cartera de vivienda. Para la cartera total
el IM paso de 2,8% a 3,2% entre diciembre de 2011 y el mismo mes de 2012.

Por su parte, la exposicion al riesgo de mercado aumentd para los sectores con
mayores tenencias de titulos de deuda publica (TES), como lo son las administra-
doras de fondos de pensiones (AFP), las sociedades fiduciarias (SFD) y los bancos
comerciales, lo que increment6 las pérdidas potenciales en el segundo semestre de
2012, aunque aquel riesgo continfia en niveles inferiores a los observados en los
periodos de mayor volatilidad en el mercado de deuda publica. Adicionalmente,
durante el segundo semestre de 2012 los establecimientos de crédito registraron
niveles de liquidez por encima del minimo establecido por la regulacion, lo que
sugiere que durante este periodo contaron con activos liquidos suficientes para
responder con sus compromisos financieros de corto plazo. En el caso de los ban-
cos, se observa un aumento en los niveles de liquidez, que obedece a una mayor
tenencia de TES.

En resumen, durante 2012 la cartera del sistema financiero presentd una menor
dinamica a la observada en 2011. Este comportamiento estuvo acompafnado por
una mejora en el indicador de calidad junto con un deterioro del indicador de mora
con respecto a lo observado en diciembre de 2011. Asimismo, se observo un in-
cremento moderado en la exposicion al riesgo de mercado aunque se registraron
aumentos en los niveles de liquidez.
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En virtud del mandato otorgado por la Constitucion Politica de Colombia y de acuer-
do con lo reglamentado por la Ley 31 de 1992, el Banco de la Republica tiene la
responsabilidad de velar por la estabilidad de los precios. El adecuado cumplimiento
de esta tarea depende crucialmente del mantenimiento de la estabilidad financiera.

La estabilidad financiera se entiende como una situacién en la cual el sistema
financiero intermedia eficientemente los flujos financieros, contribuyendo a una
mejor asignacién de los recursos y, por ende, al mantenimiento de la estabilidad
macroeconémica. Por ello, la inestabilidad financiera afecta directamente la estabi-
lidad macroeconémica y la capacidad del Banco de la Reptblica de cumplir con su
objetivo constitucional, lo cual resalta la necesidad de promover el monitoreo y el
mantenimiento de la estabilidad financiera.

Las tareas que el Banco de la Republica lleva a cabo con el objeto de promover la
estabilidad financiera son las siguientes: en primer lugar, el Banco es responsable de
garantizar el funcionamiento correcto del sistema de pagos de la economia colom-
biana; segundo, el Emisor otorga liquidez al sistema financiero por intermedio de sus
operaciones monetarias y haciendo uso de su cardcter constitucional de prestamista
de dltima instancia; en tercer lugar, el Banco contribuye, junto con la Superinten-
dencia Financiera de Colombia y en su caracter de autoridad crediticia, al disefio de
mecanismos de regulacion financiera que reduzcan la incidencia de episodios de
inestabilidad; finalmente, el Banco de la Republica ejerce un monitoreo cuidadoso
sobre las tendencias econdémicas que pueden amenazar la estabilidad financiera.

El Reporte de Estabilidad Financiera se encuentra en el marco de esta Gltima tarea y
cumple dos objetivos: primero, describir el desempefio reciente del sistema financie-
ro y de sus principales deudores, con el objeto de visualizar las tendencias futuras en
torno de ese comportamiento, y segundo, identificar los riesgos mas importantes que
enfrentan los establecimientos de crédito. Con ambos objetivos se pretende informar
al piblico en general sobre las tendencias y los riesgos que atafien al sistema finan-
ciero en su conjunto.



