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gue este continue con su rol en los meses venideros, es clave garantizar la liquidez y estabilidad o
de los proyectos en curso. Hernando José Gomez
+ Los bancos han acompafiado el desarrollo de vivienda con desembolsos por $5,2 billones a
constructores. No obstante, otras fuentes como los Fondos de Inversion Colectiva Inmobiliaria
(FICI) tienen un potencial importante para su crecimiento y dinamismo.
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+ Los FICI canalizan ahorro y permiten a sus clientes tener exposicion al sector inmobiliario, bien
sea para compraventa o arrendamiento de viviendas, bodegas, centros comerciales, oficinas,
capitalizacién de empresas relacionadas o compra de titulos hipotecarios.
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« En Colombia, el crecimiento de los FICI ha sido constante y a julio de 2021 ascendian a 16 FICI, i ) T
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por un valor de $5,1 billones repartidos en algo méas de 11 mil inversionistas. En promedio, la

rentabilidad anual ponderada de estos bordea el 3,6% E.A. i
German Montoya Moreno

« A nivel internacional, Estados Unidos se posiciona como el lider del mercado con una participacién Director Economico

de 66% (USD 1,2 billones), con 191 fondos inmobiliarios.

+ Masificar el uso de las FICI beneficiaria a todos los actores del sector al brindar i) una mayor
disponibilidad de recursos para los constructores, ii) una formalizacion del mercado de
arrendamiento y iii) una alternativa de inversion para los clientes.
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El sector de construccion de edificaciones figura como uno de los principales protagonistas en la

tarea de reactivar la actividad econdmica y recuperar los empleos que arras6 el COVID-19, lo que PROGRAMACION E V E N T O S

le inserta un carécter imperativo a la necesidad de canalizar recursos hacia este segmento. Sin ASOBANCARIA 2021

duda, las entidades de crédito juegan un papel fundamental en esta tarea, al punto que entre enero ;

P e G M kll (UN ANO RECARGADO
’ 0 y r

de la pandemia. Sin embargo, cuando se piensa en fuentes de recursos para este sector resulta D E T E M AT I C A S

atil considerar también otros instrumentos, entre ellos las inversiones que realizan los Fondos de LA PA SRR U LS A "|

Inversion Colectiva Inmobiliarios (FICI). Estos vehiculos pueden participar en distintas etapas y NUESTRA ECONOMIA!

bajo varias figuras, desde la adquisicion de lotes, hasta ser compradores de inmuebles terminados

0 accionistas que mejoran la posicion patrimonial de los proyectos. By o O

Esta edicion de Banca & Economia ahonda sobre el funcionamiento y cifras de los FICI en el pais,
revisa experiencias a nivel internacional sobre su uso y da algunas recomendaciones de cara a su

masificacion.
1;0" Cor;g;ireso R
L, . ., . anamericano de Ries
¢, En queé consisten los Fondos de Inversion Colectiva (FIC) y un Fondo de Lavado de Activos y

Financiacion del Terrorismo.

de Inversién Colectiva Inmobiliario (FICI)? : ,

Un Fondo de Inversién Colectiva (FIC) es un vehiculo de ahorro para personas naturales o juridicas
cuyo fin es el de canalizar recursos hacia activos de distinta naturaleza en busca de rentabilidad, gg"gom"g;;:%w
dado un nivel de riesgo, a cambio de una comision de administracién. De este modo los FIC abren i Simposio de Mercado

al publico en general la posibilidad de participar en segmentos de negocio al que dificilmente .mesew:'m i
lograria llegar una persona individualmente, todo ello bajo la administraciéon profesional de una 1
entidad vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC)?.

11° CAMP -
Los FIC se pueden clasificar como abierto o cerrado?, dependiendo el tiempo en que deben gmmd:im?osy
permanecer los recursos invertidos antes de su retiro. Asi, al depositar los recursos en un FIC r’db’d’ i
abierto, el inversionista puede solicitar sus aportes y rentabilidad generada cuando lo desee, salvo
que en el reglamento del fondo se estipulen tiempos de permanencia minima, en cuyo caso se
podria redimir los recursos de forma anticipada pagando una penalidad. Por otro lado, en los FIC 19° Coraeso
cerrados las participaciones de los inversionistas pueden ser redimidas Gnicamente cuando finalice Bancar Riesgo Financiero
el plazo de duracion del fondo definido en el reglamentos.

Cartager
Hoted Hyatt

1 Asofiduciarias. Preguntas frecuentes sobre Fondos de Inversién Colectiva - FICs Asofiduciarias. Recuperado
de: https://www.asofiduciarias.org.co/wp-content/uploads/2018/03/PREGUNTAS_FRECUENTES_ ASOFIDU 9° Encuentro
Tributario

CIARIAS _VF.pdf

2 Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia. Guia de Estudio Fondos de Inversién Colectiva.
Recuperado de: Guia-FIC-Operador.pdf (amvcolombia.org.co)

3 Segun el Autorregulador de Mercado de Valores de Colombia (AMV), si el reglamento del fondo cerrado asi
lo permite, se pueden establecer plazos no menores a 30 dias comunes para el retiro de los aportes en caso
de que: i) Se den ventas anticipadas o redencién y amortizacién de activos liquidos y ii) De manera periédica
se podra redimir el mayor valor de los aportes respecto al valor inicial del mismo, o los rendimientos de los
activos del fondo.

Siogota, Colomibia, Presencial

§ osobancarmcoiombis N @escbanceris  jn Besobancaria
Wirwasobencatis com
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Existen otras cuatro categorias* segun el tipo de activos a los que
pueden ir dirigidos los recursos del fondo acorde con su politica de
inversién, siendo los primeros los FIC bursatiles que no son
clasificados como abiertos o cerrados y buscan replicar el
comportamiento de los indices nacionales o internacionales,
disefiando un portafolio con todos o algunos de los activos que los
componen. Los FIC abiertos comprenden a los FIC de mercado
monetario, los cuales no exigen pactos de permanencia y se
enfocan en activos emitidos en moneda nacional con una alta
liquidez y bajo riesgo como los TES, los Certificados de Depdsito
a Término (CDT), los titulos de titularizaciones y los bonos
menores a un afio. Finalmente, los FIC cerrados pueden ser
catalogados como FIC de capital privado, en donde se busca
invertir en empresas o0 proyectos distintos a los activos
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tradicionales, es decir, que no se encuentren en el Registro
Nacional de Valores y Emisores (RNVE); y los FIC inmobiliarios
(FICI) que fueron reglamentados por el Decreto 1242 de 2013
(Cuadro 1). Estos Ultimos son fondos cerrados y en su politica de
inversiéon debe estipularse que, como minimo, el 75% del activo
debe dirigirse a inversiones en:

e Bienes inmuebles en Colombia o el exterior.

e Titulos emitidos en procesos de titularizacién hipotecaria
o inmobiliaria.

e Derechos fiduciarios en patrimonios autbnomos
conformados por bienes inmuebles o cuya finalidad sea el
desarrollo de proyectos inmobiliarios.

Cuadro 1. Fondos de inversion colectiva segun tipo de activo

Fondos de inversion de
mercado monetario

Fondos de inversion
burséatiles

Fondos de inversion
colectivainmobiliarios

Fondos de capital privado

Valores en moneda nacional o

Activos unidades representativas  de
moneda nacional inscritos en el Bienes. acciones o
RO =, Algunos o todos los activos que derechos relacionados con Activos o derechos de
. e -~ P activos o proyectos contenido econémico
eI GUERE s il I G I e B E inmobiliarios Setgrminados diferentes a valores inscritos
grado de inversion, salvo los de fondo replica o sigue (Art. 3.5.1.1.2. Dec. 2555 de en el RNVE
deuda publica de la Nacion. T 2'0'10) : :
Plazo maximo promedio
ponderado 365 dias.
Tipo Abiertos sin pacto de permanencia No cIa5|f|can nrcomo cerrados Cerrados Cerrados
ni como abiertos
Limite Un solo inversionista no

¢ Directa o indirectamente a través
de una cuenta 6mnibus, hasta el
, 10% del valor de patrimonio del
fondo
Participaciones

No son valores

Redencion

Al dia habil siguiente de la
solicitud

Minimo dos inversionistas y el
aporte no puede superar el
50% del patrimonio del fondo

Tienen calidad de valores

En dinero o activos que
establezca el reglamento o en
valores cuando sigan un indice

de renta variable.

Por lo menos dos
inversionistas.

puede mantener directa o
indirectamente a través de
una cuenta 6mnibus una
participacion que exceda el
60% del valor del patrimonio
del fondo

Aporte minimo por
inversionista: 600 SMMLV.

Son valores. Si se negocian,
requiere inscripcion en el
RNVE.

Tienen calidad de valores

El procedimiento y el plazo
El aporte debe tener una maximo se definen en el
permanencia minima de un reglamento del fondo. (Art.
afio. 3.3.2.4.2 Dec. 1984 de
2018)

Nota: Segun la AMV, una cuenta 6mnibus “es la cuenta administrada por un distribuidor especializado, en donde se agrupan y registran individualmente
varios inversionistas, con la finalidad de que el distribuidor, a nombre propio, pero por cuenta de ellos, invierta los recursos en un fondo de inversion colectiva”.

Fuente: Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia (AMV).

4 Loc. Cit.
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e  Construccién de proyectos inmobiliarios.
e Participaciones en otros FICI del exterior o locales.

e Acciones en compafiias nacionales o extranjeras cuyo
objeto exclusivo sea la inversién en bienes inmuebles o
proyectos inmobiliarios.

Al tratarse de un fondo cerrado, los inversionistas deben cumplir
con una permanencia minima de un (1) afio y, en caso de
agruparse con otros FICI para constituir una familia de fondos de
inversion®, estos también deben tener inversiones en proyectos
inmobiliarios tales como vivienda, oficinas, centros comerciales,
hoteles, parqueaderos, bodegas, locales comerciales individuales,
grandes superficies y hospitales. Ademdas, para su administracion
puede ser contratado un gestor externo o extranjero.

A primera vista, podria pensarse que la rentabilidad de un FICI
proviene exclusivamente de la ejecucion y venta de proyectos
inmobiliarios. No obstante, esta es solo una de las actividades
asociadas, ya que se pueden generar ingresos por celebracion de
contratos de arrendamiento, contratacion de servicios para su
mantenimiento, administracién de seguros que protejan pago de
canones etc. Todo ello muestra que los FICI pueden combinarse
con el modelo de negocio “Construir para arrendar®® como
herramienta tanto de inversion como de provision de vivienda.

Asi las cosas, los FICI son un vehiculo atractivo tanto desde el
punto de vista de las constructoras que pueden recibir recursos
frescos, como de los inversionistas, que pueden tener exposicion
a este sector en sus distintas etapas. Si bien el mercado
inmobiliario exhibe patrones de precios y dindmica en los arriendos
mas estable que el de activos bursatiles como las acciones, la
rentabilidad también esta sujetas a riesgos via cambios del ciclo
econdmico, niveles de vacancia, dinamica de desarrollo urbano,
etc.

Finalmente, hay una quinta categoria de tipo general que retne
aquellos FIC que no pueden ser catalogados en los grupos por tipo
de activo vistos anteriormente. Por ejemplo, en estos se incluyen
fondos tanto cerrados como abiertos cuyo portafolio de inversiéon
incluye activos tan variados como CDT a mas de 365 dias, bonos
en moneda extranjera o acciones, entre otros. La flexibilidad de
estos FIC ha permitido que estos concentren la mayoria de
inversionistas y mas de la mitad del mercado, como se vera en la
siguiente seccion.

FIC inmobiliarios en cifras

Los fondos de inversién colectiva se han posicionado como una
herramienta financiera confiable, lo cual ha permitido masificar su
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uso teniendo en cuenta la aversion al riesgo y los objetivos de cada
cliente. Es asi como, a julio de 2021, el valor de todos los FIC en
Colombia alcanz6 $123,9 billones distribuidos en cerca de 2,2
millones de clientes. Por valor, los FIC con mas peso son los de
tipo general” (63,5% con $78,6 bill.), seguido por los fondos de
capital privado (20% con $24,8 bill.), de mercado monetario (6,4%
con $7,9 bill.), bursétil (6,1% con $7,5 bill.) e inmobiliarios (4,1%
con $5,1 bill., Gréafico 1).

Grafico 1. Composicion de los FIC en Colombia
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De tipo general
$ cop $78,6 Bill. (63,5% del total)

‘H‘ 2,19 millones (99% del total)
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COP $7,5 Bill. (6,1% del total)
L $  1.386(0,1% del total)

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). Célculos y
elaboracion por Asobancaria. Incluye informacién de sociedades
fiduciarias, comisionistas de bolsa y sociedades administradoras de
inversiones

Los FICI han venido, en este escenario, captando la atencion del
publico. En 2016 participaban 3.618 inversionistas, mientras que a
2021 este numero ha subido a 11.500. Asi mismo, el valor invertido
paso de $1,6 billones a $5,1 billones, que equivale a un crecimiento
nominal promedio del 27,4% anual. Desde el lado de la oferta
también se observa una expansion, mientras hace cinco afios se
tenian 11 fondos para participar en este segmento, actualmente se
tienen 16 (Cuadro 2). Lo anterior evidencia el apetito creciente por
parte del publico general de participar en un sector de la economia
que desarrolla activos subyacentes tangibles y con capacidad de
valorizacién como son los inmobiliarios.

5 Las familias de fondos de inversion son un grupo de FIC con caracteristicas de gestion y politica de inversion similares.

6 Para profundizar en este tema, se sugiere leer la edicion 1230 del semanario Banca & Economia “Construir para alquilar, otra forma de proveer vivienda
de calidad” disponible en: https://www.asobancaria.com/2020/04/27/edicion-1230-construir-para-alquilar-otra-forma-de-proveer-vivienda-de-calidad/

7 Estos fondos corresponden a aquellos que no hacen parte de fondos bursétiles, de mercado monetario, de capital privado o inmobiliarios.
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Cuadro 2. FICI a nivel nacional a julio 2021

Entidad

Nombre

_3 {Economia

Valor (Miles

de millones)

Credicorp Capital Inmoval $ 1.813
BTG Pactual Visum Rentas Inmobiliarias  $ 1.128
Corredores Davivienda De Renta Davivienda $ 831
Corredores
Old Mutual Sociedad Cerrado Skandia Comprar $ 567
Fiduciaria Para Arrendar-I
Fiduciaria Bancolombia Sura Am_ _Re_ntas $ 418
Inmobiliarias
ol M'I:J.tual e Grandes Superficies $ 91
iduciaria
Sai Progresion Progresion Rentar 2015 $ 79
Fiduoccidente Renta Mas $ 40
Alianza Alianza $ 39
Acciones Y Valores Sirenta $ 38
Corredores Davivienda Desarrollo Colombia | $ 21
Credicorp Capital Inmoval Desarrollos $ 19
Larrain Vial Colombia Plentia Rentas $ 12
Sai Progresion Progresion Rentar Il $ 9
Global Securities Fidupais No. 2 En Derechos $ 5
Comisionista Fiduciarios Sobre Inmuebles
Global Securities Fidupais No. 1 En Derechos $ 1
Comisionista Fiduciarios Sobre Inmuebles

Billones de pesos corrientes

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). Calculos y
elaboracion por Asobancaria.

En cuanto a la evolucién reciente, el Gréafico 2 muestra que los
recursos que se canalizaron hacia estos fondos siguieron
creciendo incluso en la pandemia. A Julio de 2020, justo después
de los meses més fuertes de cuarentena estricta, el crecimiento
alcanzo 34.4% interanual, posiblemente reflejando el hecho de que
la vivienda y el desarrollo de inmuebles se percibe como un activo
refugio. A 2021, se observa una desaceleracion del crecimiento,
pero aun asi el total de ahorro en estos fondos alcanza su maximo
histdrico.

En términos de rentabilidad, el promedio ponderado de este tipo de
fondos fluctué cerca del 11,5% entre 2016 y 2019, a lo que siguid
una desaceleracion con la pandemia, registrando al corte de julio
de 2021 una rentabilidad de 3,6% efectivo anual (Gréfico 3).

Es interesante considerar las posibilidades a futuro de este tipo de
activos. En efecto, las ventas de vivienda siguen mostrando mucho
vigor, la demanda de bodegas exhibe crecimientos positivos
mientras que los locales comerciales sefialan relativa estabilidad y
el uso de oficinas se contrae. La combinacion de reactivacion
econdmica, la consolidacion del uso de domicilios y la intensidad
en fenédmenos como el trabajo hibrido casa-oficina, definiran el
comportamiento préximo del segmento.

ASOBANCARIA
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Gréfico 2. Evolucién de los FICI
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). Calculos y

elaboracion por Asobancaria. Incluye informacién de sociedades
fiduciarias, comisionistas de bolsa y sociedades administradoras de
inversiones.

Grafico 3. Rentabilidad de los FICI a julio 2021
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC). Célculos y
elaboracion por Asobancaria. Incluye informacién de sociedades
fiduciarias, comisionistas de bolsa y sociedades administradoras de
inversiones. En 2018, 2019 y 2021 un fondo tuvo rentabilidad de 58,4%,
144,9% y 144,3% E.A., respectivamente.
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Fondos inmobiliarios a nivel internacional®?

Estados Unidos

De acuerdo con el Global REIT Index, el principal punto de
referencia en el mercado de fondos de inversion al sector
inmobiliario se encuentra en Estados Unidos, cuya participacion
mundial es del 66,4% con un total de 191 FICI. Es interesante que
la normativa prohibe que cuatro accionistas 0 menos tengan mas
del 50% de participacion accionaria, lo que da mayor autonomia al
gestor del fondo. De otra parte, hay un gran enfoque hacia tener la
propiedad y arrendar los inmuebles o usarlos en procesos de
titularizaciones, lo que puede significar mas del 70% de los
ingresos. De nuevo, se resalta el potencial que tienen estos fondos
en fendmenos relativamente incipientes en Colombia como el de
construir para arrendar.

Reino Unido

Otro gran actor del mercado global, cuya participacién llega 5,3%
en el ranking mencionado con un total de 53 FICI. De nuevo, el
esquema sefiala que mas del 70% de los ingresos provienen de la
renta de inmuebles, o de los intereses de titularizaciones de cartera
hipotecaria. Aqui se busca evitar una concentracion de las
inversiones de modo que la propiedad no puede exceder el 40%
de los activos del fondo. Un elemento tributario importante es que,
a nivel corporativo, los ingresos provenientes de la renta de
inmuebles e intereses de titulos hipotecarios estan exentos de
impuestos.

Chile

En este pais se hace una distincién entre el nimero de miembros,
de forma que si supera los 50 se asume como un fondo de
inversion puablico con un marco regulatorio mas estricto. De la
experiencia chilena se resalta que es frecuente la participacion en
empresas inmobiliarias, de forma que se buscan ingresos por
arriendo o comision de ventas de forma indirecta.

México

Los Fideicomisos de Inversion de Bienes Raices FIBRAS se
introdujeron en México en 2004 y han sido la base de los FICI
existentes hoy en dia. De modo similar, mas del 70% de sus
ingresos provienen de la renta.

8 EPRA (2020). Global REIT Survey 2020
9 EPRA (2020). FTSE EPRA Nareit Global REITs Index. EPRA, Julio 2020
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Uso de fondos inmobiliarios para formalizar el
mercado de arrendamiento y profundizar la
cartera hipotecaria

Como bhien se sefialo, entre las operaciones que pueden realizar
los FICI se encuentra el arrendamiento o concesion de inmuebles,
incluida la creacion de contratos para su mantenimiento y
administracion. Esto abre la puerta a que algunos fondos se
especialicen en la adquisicion de inmuebles residenciales para su
posterior colocacién en el mercado de arrendamiento, el cual a
pesar de mover cerca de $28 billones de pesos anuales segun
Fedelonjas??, en su mayoria es de caracter informall.

Debido a lo anterior, y como bien se sefiala en la Mision para la
Profundizacion de la Cartera Hipotecarial?2, contar con una
variedad de FICI especializados en el arrendamiento de viviendas
facilitaria la formalizacion del mercado de alquiler, pues estos
fondos aprovecharian la estandarizacion de procesos y las
economias de escala para mantener costos bajos de
administracion, generando niveles atractivos de rentabilidad.

Conclusiones y consideraciones finales

Los Fondos de Inversion Colectiva (FIC) se han posicionado como
una herramienta de inversion al alcance de todo tipo de
inversionistas, considerando sus distintos perfiles de riesgo y
objetivos. En este grupo, los Fondos de Inversién Colectiva
Inmobiliarios (FICI) son un tipo de FIC cerrado cuya particularidad
radica en que, del total de sus inversiones, el 75% deben ir dirigidas
al sector inmobiliario, bien sea para la construccion y posterior
venta de unidades habitacionales, para el arrendamiento de estos
0 a participaciones en empresas cuya razon social se enfoque en
dicho segmento. Esto implica una oportunidad para las empresas
de construcciébn que podrian acceder por este mecanismo a
recursos frescos.

Es importante considerar qué elementos podrian constituir un
obstaculo al uso de los FICI y asi mismo como se podria potenciar
este mecanismo de inversion. De una parte, falta mayor
comunicacion sobre la existencia y funcionamiento de los fondos
inmobiliarios ya que la oferta comercial més usual se dirige a
portafolios de activos liquidos, como bonos y acciones. Sin
embargo, no se debe desconocer que hay clientes que pueden
tener el apetito de riesgo necesario para participar en inversiones
sobre activos o derechos cuya rentabilidad requiere esperar
periodos de tiempo mas extensos, como ocurre en la finca raiz. Es

10 Federacion Colombiana de Lonjas de Propiedad Raiz (Fedelonjas) (2020, enero 14). En el negocio del arrendamiento se mueven cerca de $28 billones
anualmente segun Fedelonjas. Recuperado de: https://www.fedelonjas.org.co/noticias/historico/136-en-el-negocio-del-arrendamiento-se-mueven-cerca-de-

28-billones-anualmente-segun-fedelonjas

11 Para 2017, segun Fedelonjas, del total de familias viviendo en arriendo a nivel nacional, solo el 15% contaban con un contrato formal. El restante 85%
eran directos o informales. Fuente: Ruiz, L. F. (2017, febrero 26). El 85% de los arriendos en Colombia son informales. La Vanguardia, pp. 1-2. Recuperado
de: https://www.vanguardia.com/economia/nacional/el-85-de-los-arriendos-en-colombia-son-informales-HQVL390250

12 Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio (2020). Mision para la profundizacion de la Cartera Hipotecaria 2020.
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por ello que consideramos estratégico que se promueva una mayor
divulgacion de este producto tanto desde las entidades financieras
que lo han desarrollado, como desde los esfuerzos de educacion
financiera del sector publico y privado.

Otro elemento para considerar es el monto minimo de la inversion.
Por ahora la participacion en un FICI en Colombia suele iniciar
desde los $10 millones, aunque algunos fondos estan ofertando
esquemas que permiten entrar con la mitad de dicho valor. En la
medida en que se logre desarrollar sistemas de administracion de
clientes que permitan su participacion con montos mas bajos, se
podria incrementar el alcance de este mecanismo. Vale anotar que
en otros FIC la inversién minima puede ser incluso de $50 mil.

Finalmente, también debemos resaltar la necesidad de avanzar en
un esquema de recuperacion de garantias mas eficiente. Algunas
cifras muestran que normalizar un inmueble via procesos judiciales
puede llegar a tardar en Colombia mas de 5 afios, lo que sin duda
pone un freno a las inversiones en el sector. En otro sentido,
percibimos oportunidad de desarrollar instrumentos que brinden
seguridad al arrendatario en los estratos 1, 2 y 3 donde se
concentra el grueso de la demanda de este servicio.

En resumen, a pesar de que los FICI tienen un horizonte de
mediano a largo plazo, las cifras muestran que en los dltimos cinco
afos ha aumentado el interés por este tipo de inversion, que
ademas tuvo tasas de rentabilidad superiores al 11% efectivo anual
antes de la pandemia. La posibilidad para los clientes de tener
exposicidn en sus inversiones al sector inmobiliario, sumado a las
buenas perspectivas de cara a la reactivacion econémica, son
variables para tener en cuenta y robustecer su promocion. La
incognita mas importante permanece en el subsegmento de
oficinas, donde aln esta por entenderse como serd la nueva
demanda.

A nivel internacional, encontramos que hay unos marcos
regulatorios que fomentan la inversiéon en este tipo de vehiculos,
con esquemas que buscan evitar la doble tributacion. No se cobra,
por ejemplo, impuesto corporativo a los ingresos provenientes de
esta actividad, pero si a las ganancias personales cuando se
reparten utilidades.

Por Gltimo, consideramos que incrementar el uso de los fondos
inmobiliarios seria ideal para formalizar el mercado de
arrendamiento, una variable fundamental en el acceso a vivienda.
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Colombia
Principales indicadores macroecondmicos
2019 2020 2021*
T3 T4 Total T1 T2 T3 T4  Total Tl T2 Total
Producto Interno Bruto**
PIB Nominal (COP Billones) 270,9 287,7 1061,1 258,7 213,5 249,2 281,4 1002,9 269,1 271,6 1109,2
PIB Nominal (USD Billones) 78,3 88,6 324,0 63,4 57,1 638 76,5 2715 71,9 74,0 314,7
PIB Real (COP Billones) 222,7 238,9 882,0 206,4 181,3 204,1 230,3 822,0 208,8 213,1 874,7
PIB Real (% Var. interanual) 32 32 3,3 0,7 -15,8 -85 -3,6 -6,8 1,1 17,6 8,2
Precios
Inflacion (IPC, % Var. interanual) 3,8 3,8 3,8 3,7 2,9 19 1,6 1,6 2,0 3,3 4,5
A 0
!nflamon sin alimentos (% Var. 33 34 34 33 2.0 15 12 1,0 16 2.7 32
interanual)
Tipo de cambio (COP/USD fin de 3462 3277 3277 4065 3759 3879 3432 3432 3736 3757 3600
periodo)
Tipo de cambio (Var. % interanual) 16,5 3,6 3,6 280 17,3 12,0 4.7 47 -8,1 -3,6 49
Sector Externo (% del PIB)
Cuenta corriente -5,1 -3,7 -4,3 -3,6 -3,0 -2,7 -3,4 -4.4 -6,3 -4.9
Cuenta corriente (USD Billones) -4,2 -3,2 -13,8 -2,6 -1,7 -1,8 -3,2 -9,3 -3,3 -46 -15,2
Balanza comercial -5,0 -3,7 -3,8 -3,9 -4,3 -4,6 -3 5,1 -7,4 -3,6
Exportaciones F.O.B. 12,8 12,9 52,3 11,7 7.8 8,9 ... 123 14,2 14,9 13,3
Importaciones F.O.B. 16,9 16,1 64,7 145 10,2 12,0 ... 1572 19,3 22,3 16,9
Renta de los factores -30 -29 -31 -2,6 -1,8 -1,7 -2,1 -2,6 -2,4 -2,9
Transferencias corrientes 2,7 2,7 1,9 3,3 0,0 3,2 3,2 3,2 3,6 3,1
Inversion extranjera directa (pasivo) 22 35 3,4 3,2 30 -01 3,0 2,1 -1,5 3,4
Sector Publico (acumulado, % del
PIB)
Bal. primario del Gobierno Central 1,4 0,4 0,5 0,3 -3,2 -5,9
Bal. del Gobierno Nacional Central 1,2 -25 -2,5 -0,2 -5,8 -7,8 -8,6
Bal. estructural del Gobierno Central -1,5
Bal. primario del SPNF 23 05 0,5 04 -30 -6,7
Bal. del SPNF 05 -24 24 04 52 . 94
Indicadores de Deuda (% del PIB)
Deuda externa bruta 42,0 42,7 42,0 47,4 49,3
Publica 22,6 22,7 22,8 25,3 26,6
Privada 19,5 20,0 19,2 22,1 226
Deuda bruta del Gobierno Central 51,9 50,3 50,0 59,6 61,7 ... 614 62,9
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Colombia
Estados financieros del sistema bancario
Variacion real
jul-21 jun-21 jul-20 anual
(€) (b) entre (a) y (b)
Activo 767.919 754.828 745.004 -0,9%
Disponible 52.425 53.577 57.978 -13,0%
Inversiones y operaciones con
derivados 169.251 161.515 156.012 4,3%
Cartera de crédito 520.097 515.621 503.801 -0,7%
Consumo 155.299 153.617 146.348 2,1%
Comercial 274.254 272.598 275.176 -4,1%
Vivienda 77.543 76.540 69.917 6,7%
Microcrédito 13.002 12.866 12.359 1,2%
Provisiones 37.265 37.388 32.726 9,5%
Consumo 12.082 12.259 9.923 17,1%
Comercial 17.525 17.511 16.724 0,8%
Vivienda 2.884 2.868 2.566 8,1%
Microcrédito 1.093 1.134 1.081 -2,8%
Pasivo 671.560 661.206 654.254 -1,3%
Instrumentos financieros a costo
amortizado 590.199 583.177 558.119 1,7%
Cuentas de ahorro 264.694 260.140 233.468 9,0%
CDT 142.044 143.541 169.998 -19,6%
Cuentas Corrientes 80.243 80.029 69.105 11,7%
Otros pasivos 9.701 9.235 9.402 -0,8%
Patrimonio 96.359 93.622 90.750 2,1%
Ganancia / Pérdida del ejercicio
(Acumulada) 7.135 4914 3.589 91,2%
Ingresos financieros de cartera 24.049 20.540 27.481 -15,8%
Gastos por intereses 5.478 4.705 9.576 -45,0%
Margen neto de Intereses 19.157 16.406 18.491 -0,4%
Indicadores Variacion (a) - (b)
Indicador de calidad de cartera 4,56 4,60 3,83 0,74
Consumo 5,28 5,42 2,86 2,42
Comercial 4,34 4,30 4,23 0,12
Vivienda 3,46 3,54 3,86 -0,40
Microcrédito 7,31 7,44 6,24 1,06
Cubrimiento 157,0 157,6 169,8 12,79
Consumo 147,5 147,2 237,4 -89,94
Comercial 147,1 149,4 143,8 3,28
Vivienda 107,4 105,8 95,1 12,31
Microcrédito 115,0 118,3 140,1 -25,06
ROA 1,60% 1,31% 0,83% 0,8
ROE 13,03% 10,77% 6,88% 6,2
Solvencia 20,29% 20,29% 15,52% 4.8
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Principales indicadores de inclusion financiera
2016 2017 2018 2019 2019 2020 2020
Total Total Total T1 T2 T3 T4 Total T1 T2 T3 T4 Total
Profundizacién financiera -
Cartera/PIB (%) EC 50,2 50,1 49,8 495 49,6 49,9 49,8 49,8 51,7 54,3
Efectivo/M2 (%) 12,59 12,18 13,09 12,66 12,84 13,2015,05 15,05 13,35 14,48
Cobertura
Municipios con al menos una
oficina o un corresponsal bancario 99,7 100 99,2 99,7 99,7 ... 99,9 99,9 100 100 100 100 100
(%)
Municipios con al menos una
oficina (%) 73,9 739 74,4 74,7 746 74,4 74,6 74,6 74,6 74,6 74,6
Municipios con al menos un
corresponsal bancario (%) 99,5 100 98,3 100 100 ... 100 100 100 100 100 100 100
Acceso
Productos personas
Indicador de bancarizacién (%) SF* 77,30 80,10 81,4 82,3 826 833 825 82,5 83,2 859 87,187,8 87,8
Iicador de bancarizacion (%) 76,40 79,20 80,5 813 816 824 816 81,6 .. .. 866
Adultos con: (en millones)
Cuentas de ahorro EC 23,53 25,16 25,75 25,79 25,99 26,3 26,6 26,6 ... 275279 27,9
Cuenta corriente EC 1,72 1,73 1,89 1,95 2,00 2,00 1,97 1,97 ... 192 19 19
Cuentas CAES EC 283 2,97 3,02 3,03 3,02 3,03 303 3,03 ... 3,03
Cuentas CATS EC 0,10 0,10 0,71 210 2,32 2,54 3,30 3,30 ... 7,14 81 8,1
Otros productos de ahorro EC 0,77 0,78 081 083 084 0,80 0,85 0,85 ... 0,84
Crédito de consumo EC 8,74 9,17 7,65 782 800 8,16 8,42 8,42
Tarjeta de crédito EC 9,58 10,27 10,05 10,19 10,37 10,4710,53 10,53 ...10,59
Microcrédito EC 3,56 3,68 351 3,49 3,48 3,50 3,65 3,65
Crédito de vivienda EC 1,39 1,43 1,40 1,41 1,43 1,45 1,45 1,45
Crédito comercial EC 1,23 1,02 ... 0,69 0,70 0,70
Al menos un producto EC 2540 27,1 27,64 28,03 28,25 28,6 29,1 29,1 .. 32 32
Uso
Productos personas
Adultos con: (en porcentaje)
Algun producto activo SF 66,3 68,6 68,5 69,2 698 70,4 66,0 66,0 66,8 71,6 73,072,6 72,6
Algun producto activo EC 65,1 66,9 67,2 67,8 684 69,2 69,1 65,2 Y
Cuentas de ahorro activas EC 72,0 71,8 68,3 689 70,1 70,2 70,1 70,1 ... 654
Cuentas corrientes activas EC 84,5 837 85,5 85,8 859 856 85,6 85,6 ... 82,8
Cuentas CAES activas EC 87,5 895 89,7 89,8 89,9 822 821 82,1 ... 82,1
Cuentas CATS activas EC 96,5 96,5 67,7 582 583 590 583 58,3 ... 80,8
Eco”os pdtos. de ahorro activos 66,6 62,7 61,2 613 618 620 628 62,8 . .. 638
Créditos de consumo activos EC 82,0 835 82,2 81,7 81,9 81,8 757 75,7
Tarjetas de crédito activas EC 92,3 90,1 88,7 88,3 88,6 88,0 795 79,5 ... 16,7
Microcrédito activos EC 66,2 71,1 68,9 68,9 69,2 689 583 58,3
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Colombia
Principales indicadores de inclusion financiera
2016 2017 2018 2019 2020 2020 2021
Total Total Total Total T1 T2 T3 T4 Total T1

Créditos de vivienda activos EC 79,3 78,9 77,8 78,2

Créditos comerciales activos EC 85,3 84,7 455
Acceso
Productos empresas
Empresas con: (en miles)

Al menos un producto EC 751,0 7752 946,5 938,8 9338 9253 9223 9252 9252

Cuenta de ahorro EC 500,8 5227 6494 6491 6485 6371 6371 6398 639,8

Cuenta corriente EC 420,9 430,7 502,9 4997 4928 4916 4837 4913 4913

Otros productos de ahorro EC 15,24 14,12 13,9 13,8 15,4 16,0 14,9

Crédito comercial EC 2425 2436 2778 285,9 2883 2913

Crédito de consuma EC 98,72 102,5 105,8 104,9 1039 1034

Tarjeta de crédito EC 79,96 94,35 106,9 113,0 1141 113,9

Al menos un praducto EC 751,0 7751
Uso
Productos empresas
Empresas con: (en porcentaje)
Algun producto activo EC 747 733 715 68,34 6800 6806 67,63 66,84 66,84
Algun producto activo SF 74,7 73,3 716 68,36 68,02 68,04 67,65
Cuentas de ahorro activas EC 491 47,2 47,6 45,8 44,8 447 440
Otros pdtos. de ahorro activos EC 57.5 51,2 492 520 35,0 55,4 572
Cuentas corrientes activas EC 89,1 88,5 89,0 89,7 90,7 91,0 911
Microcréditos activos EC 63,2 62,0 57,2 50,3 499 49.0
Créditos de consumo activas EC 84,9 85,1 83,9 78,2 77,7 774
Tarjetas de crédito activas EC 88,6 89,4 90,2 80,3 805 798
Créditos comerciales activos EC 91,3 90,8 91,6 77,1 77.3 730
Operaciones (semestral)
Total operaciones (millones) 4,926 5.462 6.332 8,194 - 4,685 - 5,220 9,91 -
No monetarias (Participacién) 48,0 50,3 54,2 57,9 - 64,0 - 60,0 61,7 -
Monetarias (Participacion) 52,0 49,7 45,8 42,0 - 36,0 - 40,0 38,2 -
No monetarias (Crecimiento anual) 22,22 16,01 25,1 38,3 - 31,0 - 274 28,9 -
Monetarias (Crecimiento anual) 6,79 6,14 6,7 18,8 - 1,3 - 17,2 10,0 -
Tarjetas
Crédito vigentes (millones) 14,93 14,89 15,28 16,06 16,33 1547 1448 1467 1467 1453
Débito vigentes (millones) 2517 27,52 29,57 33,09 34,11 3451 3542 36,38 36,38 3737
(Téi;‘fésgmme“m compra credito 2058 201,8 1944 2038 1762 1793 1886 2078 207,8 1955
Ticket promedio compra débito 1383 1334 1314 1260 1136 1260 1236 1293 1293 1206

($miles)
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