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La tasa de politica monetaria: ¢Cuanto se ha
transmitido a las tasas de colocacion en Colombiay
la region?

05 de julio de 2022

e Latasa de intervencion se constituye como el principal instrumento de politica monetaria
ya que condiciona el precio al que se oferta liquidez de corto plazo en el mercado
monetario. Su mecanismo de transmision a las demas tasas del mercado es clave para
entender su efecto final sobre el producto y el nivel de precios de la economia. Hernando José Gémez

Director:

e El evidente descalce entre la oferta y la demanda global ante la normalizacion de la
actividad productiva post pandemia suscit6 fuertes alzas en las tasas de interés de politica
monetaria en la regién, en un intento por controlar la inflacion derivada. Particularmente,
la tasa en Brasil resulta ser la més alta en la regién, con un 13,25%. En Chile, por su parte, ASOBANCARIA:
el incremento de 75 pb en el dltimo mes la llevé a alcanzar 9% en junio.
Hernando José Gomez

e Lastasas de colocacién en Latinoamérica han absorbido los incrementos de las tasas de Presidente
politica monetaria (TPM). En lo corrido de 2022 se observan incrementos en las tasas de
interés de colocacion de Colombia y Chile de 4,07 y 3,51 puntos porcentuales, Alejandro Vera Sandoval
respectivamente, frente a las observadas a finales de 2021. Vicepresidente Técnico

e En Colombia, en el dinamismo de la transmisién ha contribuido, en parte, el mayor costo German Montoya Moreno
de fondeo para el cumplimiento de nuevos requerimientos regulatorio de liquidez Director Econémico

establecidos por Basilea. La tasa DTF, que recoge el promedio de las tasas de interés de
los CDTs a 90 dias, se ha incrementado un 28% adicional a los movimientos de la TPM,
lo que ha terminado presionando al alza, particularmente, las tasas de los créditos
comerciales y de consumo.

e Considerando que para lo que resta del afio esperamos que la TPM ascienda a niveles
de 8.5% en nuestro escenario central (9.5% en un escenario alcista), estimamos que las
tasas de colocacién de consumo, vivienda y comercial cerrarian en 2022 en niveles

cercanos al 21,1%, 14,0% y 14,3%, respectivamente. Para suscribirse a nuestra

publicacion semanal Banca &
Economia, por favor envie un
correo electronico a
bancayeconomia@asobancaria.com
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Producto de las presiones inflacionarias derivadas tanto de las restricciones en la oferta global
como de la fortaleza de la demanda, el Banco de la Republica inicié un nuevo ciclo alcista de tasas

PROGRAMACION

desde octubre de 2021 buscando anclar expectativas y preservar el poder adquisitivo de la E‘SI(E)I;-IAONSCARM

moneda. Desde entonces, la TPM se ha incrementado en 575 pb, pasando de 1,75% a 7.5%, y de e

acuerdo con nuestras previsiones, cerraria el 2022 en niveles de 8.5% (9.0% en un escenario (AT D CE L]

alcista), lo que representaria un incremento acumulado entre 675 a 725 pbs. Esta dinamica de Junio 9y 10

normalizacion de la politica monetaria no ha sido exclusiva de Colombia; los bancos centrales de 24° Congreso

la regién han venido materializando un ciclo alcista en sus tasas de interés en un contexto de oo v e

presiones inflacionarias y recuperacion de la demanda interna. Aioaragl R —
21° Congreso

Esta edicion de Banca & Economia presenta, en este escenario, un analisis sobre como se ha A

transmitido la tasa de politica monetaria a las tasas de colocacion en Colombia y la region Hilton Cartagena

Cartagena

latinoamericana. Se aborda, desde una perspectiva conceptual, la forma cédmo se transmiten las
tasas de politica monetaria a las tasas de mercado y, con base en el escenario macroeconémico

' Agosto 17, 18y 19

562 Convencion Bancaria

global, se cuantifica la magnitud de la trasmisién de la politica monetaria a las tasas de colocacion Centro de Gonvenciones
. .z . ~ . . (o} & i
tanto en Colombia como en la region. Finalmente, se sefialan para Colombia las perspectivas de EelEE S
tasas por modalidades para 2022. Finaliza con algunas conclusiones en la materia. Septiembre 22y 23
20° Congreso
;,Como funciona la transmision de la tasa de politica monetaria a las e oracho Financiero
< Hyatt Regency Cartagena
tasas de mercado? R R
Octubre 7
L . - . 33° Si io d
Una de las principales herramientas de politica monetaria con las que cuenta el Banco de la Mercado de Capitales
Republica para salvaguardar el poder adquisitivo de la moneda es la Tasa de Politica Monetaria Eant
(TPM). Esta no es mas que la tasa de interés de corto plazo a la que se oferta liquidez en el Octubre 27 y 28
mercado monetario. Con esta herramienta es capaz de afectar, a través de las demas tasas de LA ongres ol .
interés de corto y largo plazo, la demanda agregada y con ella la oferta agregada, asi como el nivel At i
general de precios!. Lo anterior se explica debido a que el aumento del valor del dinero (para el el
caso de una politica monetaria contractiva) encarece el financiamiento, lo que a su vez reduce el 'Noviembre 17 y 18
consumo y la inversion, aumenta el ahorro financiero y reduce la presién sobre los precios. A RS anciero
Practicamente todos los autores coinciden en la existencia de un mecanismo de préstamo R

bancario?, de modo que entender esta primera etapa de transmisién resulta fundamental. 'Diciembre 1

10° Encuentro Tributario
JW Marriott Bogota
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Los movimientos de la TPM se transmiten a las tasas de mercado
principalmente a través de dos canales: (i) el costo de
endeudamiento directo para empresas del sector publico y privado
en los mercados de capitales, lo que se refleja en las curvas de
rendimientos, y (ii) las tasas que los intermediarios financieros
pagan por captar recursos y cobran por otorgar nuevos préstamos,
conocidas como las tasas pasivas y activas, respectivamente.

En cuanto a los efectos sobre las tasas de captacion y colocacion,
se reconocen en la literatura dos canales principales por las que se
ven afectadas ante cambios en la tasa de interés de politica3. El
primer canal es el del balance de la empresa que se centra en los
efectos sobre el valor de las empresas (medido a partir de sus flujos
de efectivo y sus activos); bajo esta perspectiva, aumentos en la
TPM reducen el valor del capital e inducen situaciones de riesgo
moral donde los directivos se ven inclinados por proyectos mas
riesgosos en pro de evitar la pérdida del valor de la empresa, pero
también inducen a problemas de seleccion adversa a la hora de
solicitar acceso a crédito. Ante esto los bancos se ven incentivados,
en principio, a aumentar la tasa a la que presta en respuesta al
aumento en la percepcion de riesgo.

El segundo mecanismo esta relacionado con la disponibilidad de
liquidez que perciben las instituciones bancarias, la cual no esta
determinada directamente por la tasa a la que se realizan las
subastas de expansion monetaria (TPM) sino por la tasa
interbancaria (TIB), en tanto que esta resulta del precio que cobran
estas instituciones bancarias a las demas por el suministro a corto
plazo de sus excesos de liquidez, sin necesidad de colateral (como
si la hay en las subastas con el banco central). Esta tasa varia en el
mismo sentido que la TPM, pero estéa directamente relacionada con
la percepcién de disponibilidad de liquidez de las instituciones
financieras en el mercado monetario. Dependiendo de esta escasez
de liquidez, los bancos reconoceran una tasa de captacion
determinada a los ahorradores, y al mismo tiempo ajustaran la tasa
de colocacién de forma correspondiente.

Si bien no hay un esquema general de esta dinamica de transmision
pues la influencia que ejercen las distintas variables entre si esta
determinada por la estructura especifica de cada economiay no son
necesariamente constantes en el tiempo, para el caso colombiano,
el Diagrama 1 resume el esquema de transmision a las tasas de
mercado.

¢ COmo se ha venido dando la transmision de la
politica monetaria en la region?

Las expectativas de una inflacién alta a nivel global se han
incrementado en un contexto donde contindan latentes las
fricciones en la cadena de suministros y donde los precios del
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petréleo se incrementan a causa de una oferta limitada y se genera
al tiempo una mayor demanda resultado de la reactivaciéon
econOmica post pandemia. En este sentido, de manera particular en
Estados Unidos, las preocupaciones por el control del alza en los
precios, la fortaleza del mercado laboral y el comportamiento de la
actividad econémica han acelerado el proceso de normalizacién
monetaria como medida de control de la Reserva Federal, situacion
que también ha contribuido a la rapida actuacion de los bancos
centrales de la regién para evitar fuertes salidas de capital
extranjero y la consecuente devaluacién de sus monedas.

Diagrama 1. Transmision de Tasas de Interés
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Fuente: Tomado de Huertas, C., Jalil, M., Olarte, S., & Romero, J.
V. (2005). Algunas consideraciones sobre el canal del crédito y la
transmisién de tasas de interés en Colombia. Borradores de
Economia, 351, 38.

Al respecto, los paises emergentes de la region latinoamericana,
que desde luego no han sido ajenos a este brote inflacionario global,
han intentado contener los riesgos latentes mediante incrementos
en sus tasas de interés de politica. De hecho, en los Ultimos meses
han sido Brasil y Chile los paises que han realizado grandes alzas
en sus tasas de interés para atenuar el crecimiento acelerado en la
inflacion, que ya bordeaba en mayo el 11,73% y 11,5%,
respectivamente. Por su parte, Colombia se ubica en el tercer lugar
con una inflacién del 9,07%, muy por encima de su rango meta
(Gréfica 1).

En este escenario, en el Ultimo afio los paises de la region han
realizado aceleradas alzas en sus tasas de interés en un intento por
controlar el fendmeno monetario y hacer frente al desafiante
escenario externo. Particularmente, la TPM en Brasil resulta ser la

3 Sanchez, A., Perrotini, |., Gomez, G. & Méndez, J., (2012). El Canal de transmision de las tasas de interés en la Politica Monetaria de México. Economia:

Teoria y Préactica, Nueva Epoca (36), 133-154.
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mas alta en la region con un 13,25%. Chile, por su parte, incrementd
en junio su tasa en 75 puntos basicos hasta alcanzar el 9%.
Colombia también viene adoptando una postura de politica
monetaria contractiva. Con el mas reciente incremento, la TPM en
Colombia ya bordea el 7.5%. De manera general, tal como se
observa en la Gréfica 2, desde septiembre de 2021 se han
observado incrementos generalizados en la TPM en la region
latinoamericana impulsados principalmente por el control a las
presiones inflacionarias.

Gréfica 1. Inflacién en LATAM (%)
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Estos incrementos en las tasas de interés de politica se han ido
trasmitiendo rapidamente a las tasas de colocacion del sistema
financiero de los distintos paises. En particular, para lo corrido de
2022 al dltimo corte disponible 4 se observan incrementos en las
tasas de interés de colocacion de Colombia y Chile de 4,07 y 3,51
puntos porcentuales (pp) respectivamente frente a las observadas
a finales de 2021. En Brasil, por su parte, en lo corrido del afio la
tasa de interés de colocacién aumentd 1,43 puntos porcentuales
mientras que en Peru lo hizo en 1,53 pb (ver tabla 1).

Tabla 1. Tasas de interés de politica monetaria y tasas de
interés de colocacion en LATAM

Variacion en PP*  Evolucion

Paises  Tasa

2020 2021 2022 tasa

arasil Politica | -2,50[fF 7,25/ 150 —
Colocacion |W -4,20/ 6,00/ 143 —
Chile Politica * '1,25* 3,50* 45 _—
Colocacion [ -1.49/fh 3,390 351 _—
Colombia Po"t'ca., Y 250 1254 300 —
Colocacion [ -2,28/h 148/ 4,07 __—

. |Politica | -2,00/fh 225/ 250 —
Perd — = _
Colocacion | 1,45\ 1,96/ 1,53 ~~_—
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Fuente: Bancos centrales. Elaboracion de Asobancaria.
Gréfica 2. Tasa de politica monetaria en LATAM (%)
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Fuente: Bancos centrales. Elaboracion de Asobancaria.

4 Chile, Colombia, Pert al corte de mayo. Brasil al corte de febrero.

Fuente®: Banco mundial, Bancos centrales, Superintendencias,
célculos de Asobancaria.
*Variacion en puntos porcentuales.

Por otra parte, al analizar la raz6n entre las variaciones de las tasas
de colocacién frente a las variaciones en las tasas de politica
monetaria para lo corrido del afio se observa que, especialmente en
Colombia, se ha generado una mayor transmisién, con un 136%
(Ver gréfica 3). Este mayor incremento en las tasas activas se
explica porque, ademas de la influencia de la TPM, se han generado
mayores presiones al alza por el mayor costo de fondeo, como se
analizara en el siguiente apartado.

¢,Como financiamos mas vivienda de interés
social?

En Colombia las expectativas de una inflacién local persistente
contindian latentes por cuenta de las presiones externas. Seguin la
encuesta mensual de expectativas de analistas econémicos del

> Brasil: Banco Central de Brasil (Tasa de interés promedio anual en operaciones de crédito - total); Chile: Banco Central de Chile (Tasas medias de interés
de colocacién 30 a 89 dias); Colombia: Banco de la Republica de Colombia (tasa de interés de colocacién total); Perd: Superintendencia de Banca, Seguros

y AFP (Tasa de interés activa promedio de mercado anual).
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mes de junio®, las expectativas promedio en materia de inflacion
total para el cierre de 2022 bordean el 8,78%. Asi mismo, los datos
de inflacion basica promedio indican que hasta junio de 2024 el pais
regresaria al rango meta, con una inflacién del 3,67%. Desde
Asobancaria estimamos un descenso gradual en la inflacién para el
segundo semestre de 2022, no obstante, la TPM se incrementaria
hasta el 8.5% en julio de este afio y se mantendria en ese rango
hasta diciembre (ver graficas 4 y 5). En general, en el Ultimo afio la
TPM del pais ha aumentado 575 puntos basicos buscando controlar
expectativas y mantener una senda de inflacion baja y estable.

Gréfica 3. Ratio entre tasa de interés de colocacion y tasa de
politica monetaria*

160%
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136%
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o I
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I ]
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61%
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60%
20%
Colombia

Brasil

Fuente: Célculos de Asobancaria con base en informacion de
Bancos Centrales
* Tasas de colocacion al ultimo corte disponible.

Gréfica 4. Inflacién en Colombia
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Grafica 5. Tasa de interés de politica monetaria Colombia
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Fuente: Banco de la Republica. Estimaciones de Asobancaria.

Bien hay que destacar que los incrementos en las tasas de mercado
no solo han estado influenciados por la transmisiéon de la TPM,
también se han visto afectadas por las mayores tasas de captaciéon
en respuesta a las adecuaciones para cumplir con el coeficiente de
fondeo estable neto -CFEN, recientemente adoptado por la
regulacion local en linea con los estandares de Basilea lll.

Esta medida busca hacer control a la liquidez de mediano/largo
plazo del sistema al establecer que el activo de las entidades debe
fondearse de manera consistente con el plazo y asi mismo limitar la
dependencia de fuentes de financiamiento inestables. En este
sentido, el indicador CFEN le da una menor ponderacion a fuentes
e instrumentos de fondeo inferiores a 6 meses y favorece a los de
mayor plazo. De hecho, la medida establece que los CDTs menores
a un afio ya no entrarian en el célculo a partir de 2023, lo cual, sin
duda, presiona las tasas de captacion en plazos a 360 dias y de
mas de 360 dias, pues las entidades deben empezar a ajustar su
fondeo para cumplir la norma’.

De esta manera, dado que la tasa DTF, que recoge las tasas
promedio de los CDTs a 90 dias, presentaba un incremento
adicional de 28% a lo que habia subido la TPM hasta mediados de
junio, esto presiond las tasas de colocacion en niveles similares; en
particular, la tasa promedio comercial y de consumo han aumentado
un 28% y 21% adicional, respectivamente.

Por otro lado, la transmisién de tasas en el actual ciclo alcista no ha
afectado significativamente la demanda ni las exigencias de nuevos

6 Banco de la Republica (junio de 2022). RESULTADOS DE LA ENCUESTA MENSUAL DE EXPECTATIVAS ECONOMICAS (EME). Recuperado de:
https://lwww.banrep.gov.co/es/estadisticas/encuesta-mensual-expectativas-analistas-economicos

7 Corficolombiana (2022) FONDEO BANCARIO: El

CFEN Y SU EFECTO SOBRE LAS TASAS DE

INTERES. Recuperado de:

https://investigaciones.corficolombiana.com/documents/38211/0/cfen%20vf%20fondeo%20bancario.pdf/0ebbe0c0-e527-ec4b-0d4b-b20908eba292
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créditos en los ultimos meses. El cambio en la demanda de nuevos
créditos permanece en terreno positivo para todas las modalidades
(al corte de marzo de 20228), donde la cartera de consumo y
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vivienda han sido las de mayor incremento en percepcién de
demanda para los bancos.

Gréfica 6. Porcentaje transmitido de la TPM durante cada periodo®

140%
128%

120%

100%

100% 105%

99%

80%
79%

60%

65%

40%

20%

0%
DTF IBR

m Alcista

Bajista

128%

121%

116%

100%

68%

57% 61%

33%

Consumo Microcrédito Comercial

Actual alcista 21-22

Fuente: Banco de la Republica. Elaboracion Asobancaria. Calculos propios. Cifras al corte del 17 de junio de 2022.

En cuanto a las politicas de exigencias para asignar nuevos
créditos, el indicador del cambio en las exigencias® muestra un
escenario menos restrictivo para el primer trimestre de 2022 en
todas las modalidades, con excepcién de la cartera de vivienda, que
no las modificd. De hecho, para la cartera comercial, se evidencia
el mayor apetito por riesgo de los bancos desde el inicio de la
pandemiall.

También se debe destacar que, pese al incremento de tasas de
interés, la caida de los prestamos vencidos y riesgosos continud
reflejando la mejoria de la calidad por mora de los créditos, lo que
da cuenta de una sélida capacidad de pago de los clientes. No

obstante, al considerar los indicadores de calidad por cosechas se
evidencia que los desembolsos de 2021 muestran en su mayoria un
deterioro con respecto a las cosechas de diciembre de 2019, un
comportamiento que en todo caso no sugiere alertas pero que invita
a mantener su monitoreo (Gréfica 7).

Finalmente, considerando que en nuestro escenario central
prevemos un incremento de la TPM hacia niveles de 8.5% al cierre
de 2022 (9.0% en el escenario alcista), con lo que se completaria el
actual ciclo alcista, estimamos que las tasas de colocacion por
modalidades se incrementaran entre 190 y 350 puntos basicos al
cierre de 2022 (Grafico 8). Cabe sefialar que estas estimaciones

8 Banco de la Republica (2022). Reporte de la situacion del crédito en Colombia — Marzo 2022. Departamento de Estabilidad Financiera.
9 Se consideran los periodos alcistas (28-feb-11 al 27-feb-12; 28-abr-14 al 1-ago-16) y los periodos bajistas (31-jul-12 al 26-mar-13; 19-dic-16 al 30-abr-18;
30-mar-20 al 28-sep-20). Para considerar el impacto completo de movimiento de la TPM en cada periodo, se amplié en una semana el rango para la DTF e

IBR y en un mes el rango para las tasas activas.

10 Recoge as respuestas de los establecimientos de crédito a la pregunta de cémo han cambiado o cambiarian sus requerimientos para la asignacion de
nuevos créditos, bajo las opciones del 1 (mas restrictivo) al 5 (menos restrictivo). Un resultado positivo del balance se interpreta como que estos

establecimientos de crédito estan siendo menos restrictivos.

11 Banco de la Republica (2022). Reporte de la situacion del crédito en Colombia — Marzo 2022. Departamento de Estabilidad Financiera.
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aun mantienen un sesgo alcista considerando que el
comportamiento de las tasas activas también estaria influenciado
por la dindmica de las tasas de captacion de los depdésitos a término.

Por modalidades, los resultados de las estimaciones de impulso
respuesta a través de un modelo VEC (Gréfica 9), nos hablan de
gue ante un aumento de 100 pbs en la TPM, las tasas de consumo
y vivienda recogen esos 100 pbs después de siete meses, mientras
gue la comercial lo haria en cerca de cinco meses!2. De esa forma,
en nuestro escenario central, esperamos que hacia el primer
semestre de 2023 las tasas de mercado hayan recogido los
incrementos del ciclo actual.

Gréfica 7. Calidad de cosechas por altura de mora (Consumo).

a. Consumo
10,00%
8,00%
6,00%
4,00%
2,00%
0,00%
123456 7 8 91011121314151617181920
Meses desde originacion
dic-19 dic-20 mar-21 jun-21 sep-21

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Elaboracion
Asobancaria.

Gréfica 7. Transmisioén sobre tasas de colocacion.

25 + 199 pbs
20 347 pb
+ p S
15 + 195 pbs
10 19,1 21,10
. y 14,31 120 13,98
0
Consumo Comercial Vivienda
Emay-22 ndic-22

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, Banco de la
Republica. Elaboracion y proyecciones Asobancaria.
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Grafica 7. Impulsos - respuesta acumulados de las tasas de
colocacién en respuesta a la TPM*3

a) Comercial

b) Consumo

Fuente: Elaboracién Asobancaria.

12 Estudios anteriores como el de Chavarro at al. (2015): “Evaluacion de la transmision de la tasa de interés de referencia a las tasas de interés del sistema
financiero” (Borradores de Economia No. 284, Banrep), encontraron que se presenta una transmision completa para las diferentes modalidades de crédito

alrededor de los 8 meses.

13 Los impulsos — respuesta utilizan la metodologia de Cholesky para mostrar la respuesta por un choque positivo en la TPM a las distintas tasas de
colocacion, considerando una desviacion estandar. Los intervalos de confianza se construyen con Bootstrapp
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Conclusiones y consideraciones finales

La tasa de intervencion del Banco Central es la herramienta de
politica monetaria para hacer frente a las variaciones en el nivel de
precios de la economia cuando, de forma persistente, ésta se ubica
por fuera de la meta de inflacion y el PIB se desvia de su tendencia
de largo plazo (brecha de producto), y direcciona las demas tasas
de la economia. Se transmite a través de un mecanismo de crédito,
mediado por la tasa interbancaria y que finalmente resulta en
variaciones tanto de las tasas activas como pasivas, y a través de
choques sobre el financiamiento directo de las empresas. Estos
choques generan variaciones sobre la demanda y la oferta
agregada, con lo que se logra ejercer control sobre la variacion y
dindmica de precios.

En Latinoamérica, la normalizacién monetaria se ha materializado
en alzas aceleradas en las tasas de interés de politica en un intento
por controlar la inflacion y hacer frente al escenario externo.
Particularmente, la TPM en Brasil resulta ser la mas alta en la
region, con un 13,25%. En Colombia la transmision en las tasas de
colocacion ha sido superior al incremento en la TPM, una dinamica
asociada a la implementacion del Coeficiente de Fondeo Estable
Neto (CFEN) en 2020, que ha creado en las entidades financieras
una necesidad de aumentar su fondeo de mas largo plazo para
cumplir de manera efectiva con la medida. En este sentido, los
aumentos en las tasas pasivas para cumplir con las disposiciones
del CFEN han impulsado mayores tasas en los nuevos
desembolsos.

De acuerdo con nuestras estimaciones, ante un aumento de 100
pbs en la TPM, las tasas de consumo y vivienda recogen esos
puntos béasicos en aproximadamente siete meses, mientras que la
comercial lo realiza en cerca de cinco meses. De esa manera, si la
TPM asciende a una tasa de 8.5% (9.0% en un escenario alcista)
en lo que resta del afio, las tasas de colocacién se incrementarian
entre 190 y 350 puntos bésicos al cierre de 2022 frente a los niveles
observados en mayo de 2022. Por supuesto, el sesgo continta
incorporando un caréacter alcista en la medida en que el fondeo
presente un mayor encarecimiento por el cumplimiento de los
requerimientos regulatorios de liquidez de largo plazo.
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Colombia
Principales indicadores macroeconomicos
2020 2021 2022
T1 T2 T3 T4 Total T1 T2 T3 T4 Total T1  Total (p)

Producto Interno Bruto
PIB Nominal (COP Billones) 259,9 212,2 248,0 278,5 998,7 267,7 268,5 3051 3359 1177,2 326,8 1345,6
PIB Nominal (USD Billones) 73,1 55,0 66,4 76,5 271,3 74,7 72,4 79,3 87,5 303,9 82,2 352,1
PIB Real (COP Billones) 207,7 179,4 203,1 228,9 819,1 209,6 212,3 231,0 253,7 906,6 227,5 965.5
PIB Real (% Var. interanual) 0,8 -16,6 -8,8 -3,6 -7,0 0,9 18,3 13,7 10,8 10,7 8,5 6.5
Precios
Inflacién (IPC, % Var.) 3,7 2,9 1,9 1,6 2,5 1,6 2,9 43 52 35 75 8,4
Inflacién sin alimentos (%) 3,3 2,2 15 1,2 2,0 1,0 2,1 30 31 23 48 16,4
Tipo de cambio (COP/USD 3535 3845 3729 3661 3693 3552 3690 3844 3878 3742 3913 3822
Tipo de cambio (Var. %) 12,7 18,6 11,7 75 12,5 0,4 -4,0 31 59 1,3 101
Sector Externo (% del PIB)
Cuenta corriente (USD -2286 -1933 -2000 -2988 -9207 -2937  -3,966 -4794 -6136 -17833 -5367  -11133
Cuenta corriente (%PIB) -3,1 -3,5 -3,1 -3,9 -3,4 -3,9 -55 -6,0 -7,0 5,7 -6,5 -3,4

Balanza comercial (%PIB) -3,1 -2,8 -3,3 -3,7 -3,3 -3,5 -49 -47 -4,7 44 ... 0,2

Exportaciones F.O.B. 12,4 12,4 11,9 11,1 11,9 12,4 13,2 14,0 14,7 13,6 18,0

Importaciones F.O.B. 15,5 15,5 15,2 14,8 15,2 15,9 18,1 18,6 19,4 18,0 17,8

Renta de los factores -1,8 -1,8 -1,7 -1,8 -1,8 -2,2 20 -2,6 -3,3 -2,6 -4,4

Transferencias corrientes 3,0 3,1 3,6 3,2 3,2 3,3 36 35 3,3 34 ... 3,0
Inversion extranjera directa 4.3 2,5 -1,3 2,7 2,8 3,2 28 36 2,5 30 ... 3,2
Sector Publico
Bal. primario del Gobierno 0,3 -3,2 -5,9 -3,7 ... -2,9
Bal. del Gobierno Nacional -0,2 -5,8 -7,8 7,1 .. -6,5
Bal. estructural del Gobierno
Bal. primario del SPNF 0,4 -3,0 -6,7 44 .. -4,0
Bal. del SPNF 0,4 -5,2 9,4 -7,4 -7,1
Indicadores de Deuda (%
Deuda externa bruta 47,4 49,3 51,7 315
Publica 25,3 26,6 30,2
Privada 22,1 22,6 215
Deuda bruta del Gobierno 60,3 62,4 66,2 64,8 64,7 61,5 64,2 63,8 63,0
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Estados financieros del sistema bancario
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mar-22 feb-22 mar-21 Variacion real
() (b) entre (a) y (b)
Activo 824.586 821.254 732.379 3,7%
Disponible 58.756 57.591 47.209 14,7%
Inversiones y operaciones con 162.827 169.956 157.849 -5,0%
Cartera de crédito 569.014 561.753 504.010 4,0%
Consumo 178.419 175.011 151.496 8,5%
Comercial 290.710 288.097 265.283 1,0%
Vivienda 85.572 84.487 74.356 6,0%
Microcrédito 14.313 14.158 12.875 2,4%
Provisiones 35.504 35.589 37.489 -12,7%
Consumo 12.422 12.334 12.960 -11,7%
Comercial 17.441 17.553 17.338 -7,3%
Vivienda 3.076 3.034 2.757 2,8%
Microcrédito 873 907 1.134 -29,0%
Pasivo 733.881 715.286 641.495 5,4%
Instrumentos financieros a costo amortizado 636.760 629.248 562.423 4,3%
Cuentas de ahorro 290.644 289.562 251.078 6,7%
CDT 148.667 145.671 147.189 -6,9%
Cuentas Corrientes 84.260 83.777 78.352 -0,9%
Otros pasivos 10.040 10.094 8.803 5,1%
Patrimonio 90.705 105.968 90.883 -8,0%
Ganancia / Pérdida del ejercicio 4.959 2.273 2.217 106,1%
Ingresos financieros de cartera 12.338 7.946 10.272 10,7%
Gastos por intereses 3.396 2.097 2.430 28,8%
Margen neto de Intereses 9.358 6.037 8.117 6,2%
Indicadores Variacion (a) - (b)
Indicador de calidad de cartera 3,80 3,98 4,88 -1,08
Consumo 4,35 4,46 6,06 -1,71
Comercial 3,61 3,84 4,44 -0,83
Vivienda 2,90 3,01 3,59 -0,69
Microcrédito 6,14 6,47 7,38 -1,24
Cubrimiento 164,3 159,3 152,5 -11,76
Consumo 160,2 158,0 141,2 19,01
Comercial 166,2 158,5 147,2 18,97
Vivienda 123,8 119,4 103,2 20,61
Microcrédito 99,4 99,0 119,3 -19,95
ROA 2,43% 1,67% 1,22% 1,2
ROE 23,73% 13,58% 10,12% 13,6
Solvencia 16,23% 19,38% 19,55% -3,3
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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 TotalTl T2 T3
Profundizacion financiera - Cartera/PIB (%) EC 50,2 50,1 49,8 49,8 51,7 54,3
Efectivo/M2 (%) 12,59 12,18 13,09 15,0513,3514,48 ...
Cobertura
Municipios con al menos una oficina o un corresponsal bancario (%) 99,7 100 99,2 99,9 100 100 100 100 100 100 100 100
Municipios con al menos una oficina (%) 73,9 739 744 74,6 74,6 746 746 .. 78,6
Municipios con al menos un corresponsal bancario (%) 99,5 100 98,3 100 100 100 100 100 100
Acceso

Productos personas

Indicador de bancarizacion (%) SF* 77,30 80,10 81,4 82,5 83,2 859 87,1 87,887,8 89,489,489,9
Indicador de bancarizacion (%) EC** 76,40 79,20 80,5 81,6 ... ... 866 .. .. 889.. 895

Adultos con: (en millones)

Cuentas de ahorro EC 23,53 25,16 25,75 26,6 ... .. 275 27,9279 28,428,3285
Cuenta corriente EC 1,72 1,73 1,89 1,97 ... 192 19 19 19 19 19
Cuentas CAES EC 2,83 2,97 3,02 3,03 ... ... 303 .. 30 3,0 30 30
Cuentas CATS EC 0,10 0,10 0,71 3,30 ... .. 7,14 81 81 92 10,5118
Otros productos de ahorro EC 0,77 0,78 0,81 0,85 ... .. 084 ... .. .. 0807
Crédito de consumo EC 8,74 9,17 7,65 8,42 ... cie e .. 6,9 6,9
Tarjeta de crédito EC 9,58 10,27 10,05 10,53... .. 1059.. .. .. 81 77
Microcrédito EC 3,56 3,68 351 3,65 ... cee e e 24 23
Crédito de vivienda EC 1,39 1,43 1,40 1,45 ... cee e e 11012
Crédito comercial EC 1,23 1,02 ... 0,70 ... v we .. 05 04
Al menos un producto EC 25,40 27,1 27,64 29,1 ... 32 32 32,732933,1
Uso

Adultos con: (en porcentaje)

Algun producto activo SF 66,3 68,6 685 66,0 668 71,6 73,0 72,672,6 74,474,675,5
Algun producto activo EC 65,1 66,9 67,2 652 ... e 7124 0
Cuentas de ahorro activas EC 720 718 683 70,1 ... ... 654 ... 64,2 62,265,365,8
Cuentas corrientes activas EC 84,5 83,7 855 856 ... 82,8 ... 82,3 82,380,278,5
Cuentas CAES activas EC 87,5 895 89,7 821 .. .. 821 .. 821 8218218211
Cuentas CATS activas EC 96,5 96,5 67,7 58,3 ... 80,8 ... 74,8 73,073,875,2
Otros pdtos. de ahorro activos EC 66,6 62,7 61,2 62,8 ... ... 638 ... .. .. 646756
Créditos de consumo activos EC 82,0 835 822 757 ..

Tarjetas de crédito activas EC 92,3 90,1 88,7 795 ... . 16,7

Microcrédito activos EC 66,2 71,1 68,9 583 ..
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Principales indicadores de inclusion financiera
2016 2017 2018 2019 2020 2020 2021
Total Total Total Total T1 T2 T3 T4 Total T1 T2 T3 T4
Créditos de vivienda activos EC 79,3 789 77,8 78,2
Créditos comerciales activos 85,3 84,7 45,5
Acceso
Productos empresas
Empresas con: (en miles)
Al menos un producto EC 7510 7752 9465 938,8 9338 9253 922,3 9252 9252 9264 9243 9238
Cuenta de ahorro EC 500,8 522,7 649,44 649,1 64855 637,1 637,1 639,8 639,8 644.0 642,2 6454
Cuenta corriente EC 420,9 430,7 502,9 499,7 492,8 4916 488,7 491,3 491,3 489,0 489,3 4892
Otros productos de ahorro EC 15,24 14,12 13,9 13,8 15,4 16,0 14,9 15,3 14,9 14,6 14,5
Crédito comercial EC 2425 2436 2778 2859 288,33 2913 2194  215,6
Crédito de consumo EC 98,72 1025 1058 1049 1039 1034 ... 78,6 76,1
Tarjeta de crédito EC 79,96 94,35 106,9 113,0 1141 1139 92,7 91,1
Al menos un producto EC 751,0 7751 ... 287,4 2828
Uso
Prndiirtne emnracac
Empresas con: (en porcentaje)
Algln producto activo EC 47 733 715 6834 6800 6806 67,63 6684 68,04
71,6 68,36 68,02 68,04 67,65 ... 68,07 68,3 68,1 68,1
Algun producto activo SF 74,7 73,3
47,6 45,8 44,8 447 44,0 44,6 448
Cuentas de ahorro activas EC 49,1 47,2
Otros pdtos. de ahorro activos EC 57,5 51,2 49,2 52,0 55,0 55,4 57,2
89,0 89,7 90,7 91,0 91,1 91,6 91,9
Cuentas corrientes activas EC 89,1 88,5
Microcréditos activos EC 63,2 62,0 57.2 50,3 499 490
Créditos de consumo activos EC 84,9 85,1
83,9 78,2 71,7 77,4
Tarjetas de crédito activas EC 88,6 89,4 90,2 80,3 80,5 79.8
Créditos comerciales activos EC 91,3 90,8
91,6 77,1 77,3 73,0
Operaciones (semestral)
Total operaciones (millones) 4926 5462 6.332 8,194 - 4,685 - 5,220 9,911 4,938 ... 6,221
No monetarias (Participacion) 48,0 50,3 54,2 57,9 - 64,0 - 60,0 61,7 554 56,7
Monetarias (Participacion) 52,0 49,7 458 42,0 - 36,0 - 40,0 38,2 446 43,3
No monetarias (Crecimiento 22,22 16,01 251 38,3 - 31,0 - 274 289 -87 12,4
Monetarias (Crecimiento anual) 6,79 6,14 6,7 18,8 - 1,3 - 17,2 10,0 30,5 29,3
Tarjetas
Crédito vigentes (millones) 14,93 14,89 15,28 16,05 16,33 15,47 14,48 14,67 14,67 14,86 1459 15,01 15,60
Débito vigentes (millones) 25,17 27,52 29,57 33,09 34,11 34,551 3542 36,38 36,38 39,21 38,36 39,67 40,82
Ticket promedio compra crédito 2058 201,8 1944 2038 176,2 1793 188,6 207,8 207,8 1976 2082 201,4 2199
Ticket promedio compra débito 138,3 1334 1314 126,0 1136 126,0 123,6 129,3 129,3 116,77 1181 1145 1249

@ ASOBANCARIA www.asobancaria.com| 1,




