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RESUMEN

Los sistema financieros cerro el primer semestre de 2017 con un desempefio positivo: El crecimiento
anual de los activos del sistema financiero al cierre de junio registré un 9.9%?! alcanzando un valor de $1,518.6
billones (b)2. En términos absolutos, los activos presentaron un incremento mensual de $16.5b, producto del
aumento en las inversiones, la cartera neta y otros activos de $10.4b, $3.5b y $2.6b, en su orden.

El mejor desempefio de los mercados financieros en lo corrido del 2017, se ha reflejado en el
comportamiento del portafolio de inversiones: El portafolio de inversiones y derivados del sistema
financiero ascendié6 a $741.2b, con un incremento de 15.8% real anual y de 1.4% en junio. La variacién
mensual fue explicada principalmente por el mayor saldo en instrumentos de patrimonio de emisores
extranjeros ($3.5b), que registré una variacion mensual de 4.0%. Adicionalmente, se presentaron incrementos
en el saldo de los instrumentos de deuda de emisores nacionales ($2.9b), asi como en los instrumentos de
deuda de emisores extranjeros ($2.6b) y en los instrumentos de patrimonio de emisores nacionales ($2.4b).
Dichos aumentos compensaron la disminucion en TES ($3.4b) y en derivados de cobertura ($138.5mm).

Los activos de los establecimientos de crédito cerraron junio con un mayor impulso proveniente de la
cartera de créditos. Los activos de los Establecimientos de Crédito (EC) se ubicaron en $596.5b tras
presentar un incremento de $4.9b como resultado de un mayor saldo en las principales cuentas del activo.
Particularmente, se observé un incremento en la cartera por $3.5b, las operaciones del mercado monetario
aumentaron en $1.5b frente a mayo, el saldo en inversiones y operaciones con derivados pas6 de $106.7b a
$107.4b, donde los instrumentos de patrimonio de emisores extranjeros aportaron la mayor contribucion, con
$685mm. En el pasivo, dentro del componente de instrumentos financieros a costo amortizado, el saldo de los
depositos® fue $377.8b, del cual 42.8% correspondié a cuentas de ahorro y 41.8% a Certificados de Depdsito
a Término (CDT).

El cierre del primer semestre de 2017 mostré una mejor dindmica de crecimiento de cartera bruta
respecto a meses anteriores: El saldo total de la cartera bruta, incluyendo al Fondo Nacional del Ahorro
(FNA), se ubicé en $427.3b tras registrar un incremento en junio por $4.1b, con lo cual la cartera presenté una
variacion real anual de 3.1% y nominal de 7.2%, superior a la observada en el mes anterior. Las modalidades
dirigidas a hogares (consumo y vivienda) contindan siendo los principales generadores de este
comportamiento; sin embargo, se resalta que en el mes de junio la modalidad de crédito comercial registré una
variacién real anual negativa de 0.12% en contraste con la variacién negativa de 1.8% del mes anterior y la
modalidad de microcrédito mantiene su senda de crecimiento positivo. En el sexto mes de 2017, la cartera de
consumo se increment6 en 7.99% real anual, la cartera de vivienda en 7.11% real anual y microcrédito en
4.41%.

En junio se mantuvo el comportamiento de pago favorable en mas del 95% de la cartera: El indicador de
calidad en junio se ubicé en 4.26%* lo que refleja que se mantuvo estable frente al mes anterior. Lo anterior
quiere decir que el 95.74% de los créditos en el sistema financiero se encuentran al dia.

La cartera vencida evidencio una reduccioén en la tasa de crecimiento en junio. El incremento mensual de
la cartera vencida fue de $217.5mm, siendo el més bajo en lo corrido de 2017. En comparacién con junio de
20186, el crecimiento real anual fue de 41.4%, explicado principalmente, por el efecto base de la normalizacion
de cartera que hicieron los EC en el segmento comercial en el mismo mes del afio anterior.

* En términos nominales, la variacion anual fue de 14.3%.

2 Excluyendo a la Camara de Riesgo Central de Contraparte (CRCC), los activos del sistema financiero ascendieron a $1,471.2b, equivalente a una variacién real anual de 9.2%.
3 Incluye cuentas de ahorro, cuentas corrientes, Certificados de Depésito a Término (CDT), entre otros.

4 En junio de 2016 el indicador de calidad se ubicé en 3.11%.



Las entidades constituyeron las provisiones necesarias para hacer frente a la cartera vencida: El
indicador de cobertura fue 123.9%, superior al observado en mayo cuando se situ6 en 122.5%, mostrando que
por cada $1 en cartera vencida, los EC tienen $1.23 en provisiones para cubrirlo.

Los depositos de los establecimientos de crédito registraron un crecimiento destacado en junio. Al
cierre del sexto mes del afio presentaron un incremento de 3.02% real anual frente al 2.64% en mayo,
ubicAndose en $377.8b. Con relacion a lo CDT, al cierre del mes el saldo total se ubic6 en $158.1b,
presentando una variacion anual de 11.89%. Cabe destacar que el 64.6% de los CDT tenian un plazo igual o
mayor a doce meses. Adicionalmente, se evidencié una recuperacion en la variacién real anual de las
cuentas de ahorro desde -3.68% en mayo a -0.32% en junio, equivalente a una variacion mensual del saldo
fue de $3.4b, de tal manera que el saldo total de este producto fue $161.8b.

Los establecimientos de crédito finalizaron el primer semestre del aflo con una capacidad patrimonial,
para asumir riesgos, superior a 16.5%. Durante el mes, la solvencia total, que refleja la capacidad
patrimonial de los EC frente a los riesgos que asumen, se mantuvo en 16.79% y la solvencia basica, que se
construye con el capital con mayor capacidad de absorber pérdidas, se ubicé en 11.23%, superando los
niveles minimos definidos por regulaciéon para estas dos medidas de 9.0% y 4.5%, respectivamente. Por tipo
de entidad, los bancos registraron un nivel de solvencia total de 16.14% y solvencia basica de 10.49%, las
compaiias de financiamiento mostraron niveles de 13.67% y 12.13%, respectivamente. A su vez, las
corporaciones financieras presentaron niveles de capital regulatorio total y basico, de 63.33% y 56.16%, en su
orden®. Las cooperativas cerraron el mes con unos niveles de solvencia total de 20.16% Yy béasica de 19.23%.

La liquidez de los establecimientos de crédito para atender necesidades de corto plazo se mantuvo
durante el semestre por encima de 3 veces los RLN: Los EC contaron con recursos suficientes para
responder por los compromisos de corto plazo. al cierre de junio registraron activos liquidos ajustados por
riesgo de mercado que, en promedio, superaron en 3.3 veces los Requerimientos de Liquidez Netos (RLN)®
hasta 30 dias.

Los resultados positivos de los establecimientos de crédito promueven la sostenibilidad y la oferta de
productos y servicios: Los EC acumularon utilidades por $4.2b. Del total, los bancos presentaron $3.9b”
seguidos por las corporaciones financieras con $219.4mm y las cooperativas financieras con $32.2mm. En
contraste, las compafias de financiamiento presentaron pérdidas por $3.6mmé. Los resultados positivos
favorecen las condiciones para que se mantenga la dindmica de la oferta de productos y servicios financieros,
considerando que, en promedio, cerca de un tercio de las utilidades son comprometidas anualmente por los
EC para fortalecer su capacidad patrimonial.

Se consolida la buena dinamica de la industria fiduciaria como administrador de recursos de terceros
durante el primer semestre de 2017: Con relacion a la actividad fiduciaria, los recursos de terceros
administrados por las sociedades fiduciarias, al cierre de junio de 2017 finalizaron con un saldo de activos por
$469.4b. Esta buena dindmica estuvo sustentada, principalmente, por la contribucién del portafolio de
inversiones y operaciones con derivados, que en su conjunto ascendieron a $263.1b al cierre del periodo en
mencién. En el mes de referencia, los negocios administrados por la industria fiduciaria acumularon un
resultado del ejercicio para los inversionistas de $14.9b. De manera desagregada, las fiducias®, los recursos
de la seguridad social relacionados con pasivos pensionales y con otros de la salud (RSS) y los fondos de
inversion colectiva (FIC) registraron las mayores utilidades con $8.1b, $4.9b y $1.9b, respectivamente. El
comportamiento anterior obedecié principalmente a las ganancias acumuladas en lo corrido del afio por las

5 Cabe resaltar que los indicadores de solvencia fueron afectados por la cesién de activos de una corporacion financiera a un banco.

5 EI RLN corresponde a la diferencia entre los egresos (proyeccion de los vencimientos contractuales y la proporcién de depésitos demandados) y los ingresos proyectados en una
banda de tiempo determinada, flujos a partir de los cuales se determinan las necesidades de liquidez a corto plazo.

7 Las utilidades acumuladas para los bancos a junio de 2016 fueron $7.3b.

8 Esta reduccién en utilidades fue causada por un mayor gasto de provisiones y una menor recuperacion de cartera de una compafiia de financiamiento.

® En el presente documento, cuando se habla del grupo de fiducias se hace referencia a los negocios fiduciarios clasificados como fiducia de inversién, fiducia de administracién, fiducia
inmobiliaria y fiducia de garantia, dependiendo del tipo de bienes que sean entregados para su administracion y de la finalidad que con ellos se busque.



fiducias de inversion por concepto de valorizacion de inversiones en titulos participativos. En este mismo
sentido, los fondos de pensiones voluntarias acumularon utilidades por $64.7mm.

El comportamiento positivo de los resultados en los FIC, los mantienen como una opcidon atractiva
para las diferentes clases de inversionistas: Los recursos administrados por los 276 Fondos de Inversion
Colectiva (FIC) finalizaron junio con activos por $82.9b, frente a los $81.5b registrados al cierre de mayo y los
$60.9b de junio de 2016. Las utilidades totales obtenidas por los FIC hasta junio ascendieron a $2.3b,
mayores en $1.8b las registradas en 2016, principalmente por los FIC de las SCBV que aumentaron sus
resultados acumulados a $1.9b. Respecto a mayo, las FIC acumularon $554.5mm, donde $463.3mm
corresponden a FIC de sociedades fiduciarias, $90.6mm a FIC de SCBV y $672m a FIC de SAl.

El mejor comportamiento de los mercados financieros se ha reflejado a su vez en los resultados de las
cuentas individuales de los afiliados: El monto de recursos administrados por los Fondos de Pensiones y
Cesantias'® ascendi6 a $239.9b!! con un incremento de $3.9b respecto al mes de mayo. De estos recursos
$212.1b, son administrados por los fondos de pensiones obligatorias (FPO), $15.9b por los fondos de
pensiones voluntarias (FPV) y $11.9b por los fondos de cesantias (FC).

Por su parte, la evolucion positiva de los fondos de pensiones y cesantias llevé a que, hasta junio, los
rendimientos acumulados abonados a las cuentas individuales de los afiliados ascendieran a $18.6b, $2.9b
mas que el mes pasado. Lo anterior fue resultado de mayores ingresos netos acumulados en el afio por la
valoracion de inversiones de instrumentos de deuda a valor razonable ($8.4b,) superiores en $512.7mm frente
a mayo y a $11.6b de ingresos por la valoracién de inversiones de instrumentos de patrimonio a valor
razonable que fueron mayores en $3.3b a los acumulados hasta el mes anterior. En esa medida, los ahorros
de los afiliados continuaron presentando rentabilidades acumuladas positivas superando los niveles minimos
exigidos por la regulacion.

Al cierre del primer semestre se mantuvo la tendencia positiva en el nimero de colombianos que se
afilian al Sistema General de Pensiones: Al cierre de junio se registraron 14,505,901 afiliados a los fondos
de pensiones obligatorias, equivalente a un aumento anual de 832,116 nuevos afiliados y de 57,150 en el
mes. De este total, 41.9% de los afiliados son cotizantes y, de acuerdo con la distribucion por género, el 57%
son hombres y el 43% mujeres. El nimero de pensionados de los FPO fue 119,750 personas, de los cuales un
42% fueron pensionados por sobrevivencia, 30.6% pensionados por vejez y 27.4% pensionados por invalidez.

El sector asegurador preserva su tendencia de crecimiento positivo en la oferta de seguros a
individuos y empresas: En el mes de junio la industria aseguradora registr6 un nivel de penetracion de
2.8%*2. El valor de las primas emitidas por las compafiias de seguros ascendié a $12.3b, $1.07b por encima
del nivel observado en junio de 2016 y $2.2b mas que en mayo de 2017. Los siniestros liquidados como
proporcién de las primas emitidas, también llamado indice de siniestralidad bruta, fue 48.5%, inferior en 1.5
puntos porcentuales (pp) con respecto a igual periodo del afio anterior. Esta disminucion se sustenta
principalmente por la disminucion en el indice de las compafias de seguros de vida (2.20 pp). Las utilidades
acumuladas del sector asegurador se ubicaron en $1.09b, en donde las compafias de seguros de vida
registraron resultados por $919 mm, las compafiias de seguros generales por $131.2 mm, los corredores de
seguros y reaseguradoras por $28 mm y las sociedades de capitalizacion por $12.2mm.

Las sociedades comisionistas y las administradoras de inversion, en linea con las demés industrias,
presentan resultados positivos al cierre del primer semestre de 2017. Al corte de junio de 2017
gestionaron un nivel de activos de $3.6b, relacionados tanto con sus actividades para terceros en el mercado,
mediante el contrato de comision y cobro de honorarios, como a través de sus operaciones de cuenta propia.

10 Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad (RAIS)
1 | os recursos administrados hacen referencia al patrimonio.
12 primas emitidas anualizadas / PIB



Tales activos fueron superiores en 6.1% a los registrados en mayo y en 3.8% real a los reportados doce
meses atras. La variacion anual se explica por el aumento de $258.4mm en las Sociedades Comisionistas de
Bolsa de Valores (SCBYV), que provino especialmente del incremento observado en el saldo de las inversiones
y operaciones con derivados.

Dentro de los activos totales, las inversiones propias participaron con el 53.2% y se incrementaron en 29.4%
real, con relacién a las observadas un afio atras. Por su parte, las utilidades acumuladas por el total de las
sociedades comisionistas y administradoras de inversién continuaron aumentando y se ubicaron en $52.6mm,
superiores en 8.2% real a las observadas en el primer semestre de 2016 y en 21.5% frente a las reportadas
hasta mayo de la actual vigencia. Lo anterior permitié que la rentabilidad de los activos se situara en 2.99%,
superior al 2.86% registrado doce meses atras, manteniendo la tendencia mensual al alza que trae desde
marzo. Por su parte, la rentabilidad del patrimonio para estos intermediarios subié a 10.01% desde el 9.54%
observado en junio de 2016, mostrando un comportamiento similar al ROA en los Ultimos meses.

La informacion presentada en este informe corresponde a la trasmitida por las entidades vigiladas
hasta el 31 de julio de 2017 con corte a junio de 2017 y puede estar sujeta a cambios por
retrasmisiones autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia. En este informe no se
incluye informacién de la corredora de seguros AP Corredores de reaseguros, dado que, a la fecha de
procesamiento, 31 de junio de 2017, la entidad no habia reportado los datos con corte a junio de 2017.
Adicionalmente, la Resolucion 0545 de 2017, autorizé la Cesiéon de Activos, Pasivos y Contratos de Itaud
BBA Corporacion Financiera al Banco Itau Corpbanca.



Mercado Primario de Titulos Valores: Un primer semestre que muestra mayor dinamicay
recuperacion con respecto al 2016.

Autorizaciones y Colocaciones de Ofertas en el Mercado
Primario

8.0 4
7.0 4
6.0 -
5.0 4
4.0 4
3.0 4
2.0 4
1.0 4
0.0 -

Billones

Ene - Jun. 2016 | Ene - Jun. 2017 | Ene - Jun. 2016 | Ene - Jun. 2017
Total Autorizado SFC

Colocaciones totales

H Titularizacion Bonos Publicos

HBonos Ordinarios y/o Subordinados ® Acciones

Durante el primer semestre de 2017 la SFC autorizé
a 9 empresas a realizar ofertas publicas en el
mercado primario de titulos valores por un monto
total de $6.9b. Dicho monto correspondi6 a 11
emisiones discriminadas de la siguiente manera:

i. Cuatro (4) de bonos ordinarios vy
subordinados ($1.4b),

ii. Dos (2) por titularizacion ($0.9b),

iii. Dos (2) de acciones ($37.6 miles de
millones (mm))

iv. Dos (2) provenientes de programas de
emisién y colocacion ($3.3b), mediante
los cuales se emiti6 un paquete de
bonos ordinarios y otro de titularizacion,

v. Una (1) de bonos publicos ($1.3b).

El valor total de las autorizaciones aumenté en 2.6
veces, en términos reales con relacion a las
registradas el afo anterior?s.

Las colocaciones efectuadas entre enero y junio de
2017, ascendieron a $6.5b, de las cuales el 48.3%
correspondieron a emisiones aprobadas en 2017 y
el saldo restante a titulos autorizados en afios
anteriores. Del total colocado en este periodo, el
60.3% provino de autorizaciones realizadas
mediante Programas de Emisién y Colocacion.

13 Ver “Ofertas Publicas Autorizadas Mercado Principal y Automaticas” en el Informe
Estadistico Semanal. Ofertas publicas Autorizadas:
http://www.superfinanciera.gov.co/Economicos/Semanal/histor.htm

Colocacion de Titulos por Sectores
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Fuente: Sicop: Sistema de Colocacion de Ofertas Publicas.

Frente al valor de los titulos vendidos en el mercado
primario durante el primer semestre de 2016, el
monto de los reportados en igual periodo del 2017
fue mayor en 91.2% real, evidenciando una mayor
actividad del mercado primario en Colombia.

Es de mencionar, que el total de los titulos vendidos
en el mercado primario entre enero y junio de 2017
registraron, en promedio, una demanda de 1.7
veces frente al monto efectivamente colocado,
relacion superior en 0.18 veces respecto a la
observada en el primer semestre de 2016. Por
especie, los titulos que mayor demanda tuvieron
fueron los bonos publicos, que llegdé a 2.0 veces
sobre el valor de las colocaciones efectuadas en los
seis primeros meses de 2017. Para los bonos
ordinarios y subordinados, tal relacion se ubicé en
1.7 veces y en las titularizaciones en 1.1 veces.

El 43.0% del total colocado correspondio a titulos de
los establecimientos de crédito, por valor de $2.7b,
94.4% real mas frente al registrado en igual periodo
de 2016. De otra parte, el 40.3% de los titulos
vendidos en el mercado primario provinieron de
empresas del sector real y alcanzaron los $2.6b,
52.5% mas que doce meses atras. Con relaciéon a
papeles provenientes de otros emisores se
colocaron $1.1b, valor equivalente a 3.5 veces
frente al reportado en el afio anterior.


http://www.superfinanciera.gov.co/Economicos/Semanal/histor.htm

Por especie del titulo, la méas importante en las
colocaciones, fue la de los bonos ordinarios y/o
subordinados, que representaron el 76.3% del total,
seguidos por las titularizaciones con el 13.6% y por
los bonos publicos con el 10.1% restante.

El plazo de redencién de los titulos de renta fija
colocados en los primeros seis meses del afio
fluctu6é entre 18 y 300 meses, con un promedio de
119 meses. Este dltimo indicador fue mayor que el
registrado para igual periodo del 2016, cuando se
ubic6 alrededor de 93 meses. Para el caso
especifico de los bonos ordinarios y/o subordinados,
los plazos de vencimiento oscilaron también entre
18 y 300 meses, con un promedio de 99 meses.

Finalmente, entre los principales compradores de
los titulos colocados en el mercado primario, en el
primer semestre de 2017, se destacaron: los
Fondos de Pensiones y Cesantias con el 20.1%, las
‘Demas Personas Juridicas”, que lo hicieron con el
17.5% de este mercado, las entidades de seguros,
reaseguros y sus intermediarios que adquirieron el
17.1% de los titulos y las Sociedades de Servicios
financieros que participaron con el 15.8% del total.



Tasa de Interés Bancario Corriente (TIBC): Referente del comportamiento de las
tasas de mercado

El origen del interés bancario corriente se remonta a
1970, cuando el Decreto 1400 (Codigo de
Procedimiento Civil) establecié en el articulo 191
que “el interés corriente se probara con certificacion
de la Superintendencia Bancaria, quien lo fijara
anualmente”.

Adicionalmente, desde su expedicién el Codigo de
Comercio ha definido los limites de intereses y las
sanciones por exceso, que actualmente equivalen a
una y media veces del bancario corriente expedido
por la Superintendencia Financiera4.

En virtud de lo definido en la normatividad, desde
1971 la Superintendencia (SFC) ha certificado el
interés bancario corriente.

En la modificacion que se hizo al Cédigo Penal en
198015, se establecié que para determinar el delito
de usura se tendria en cuenta “el interés que para el
periodo correspondiente estén cobrando los bancos
por los créditos ordinarios de libre asignacion, segun
certificacion de la Superintendencia Bancaria”.
Posteriormente, el articulo 305 de la Ley 599 de
2000 (nuevo Cadigo Penal) establecié la tipificacion
vigente del delito de usura, de la siguiente manera:

Articulo 305. Usura. “El que reciba o cobre, directa o
indirectamente, a cambio de préstamo de dinero o
por concepto de venta de bienes o servicios a plazo,
utilidad o ventaja que exceda en la mitad del interés
bancario  corriente  que para el periodo
correspondiente estén cobrando los bancos, segun
certificaciéon de la Superintendencia Bancaria,
cualquiera sea la forma utilizada para hacer constar
la operacion, ocultarla o disimularla, incurrira en
prisién de treinta y dos (32) a noventa (meses) y
multa de sesenta y seis punto sesenta y seis (66.66)
a trescientos (300) salarios minimos legales
mensuales vigentes. (...).” (Subrayado fuera de
texto)

En virtud de lo anterior, la certificacion expedida por
la Superintendencia, respecto del interés bancario

corriente cobrado por los bancos durante un periodo
determinado corresponde exclusivamente a la tasa
establecida por el legislador como referente para
que la autoridad penal establezca si se incurrié en la
comision del delito de usura, por haberse percibido
0 cobrado una utilidad o ventaja que supere en la
mitad dicha tasa.

El Gobierno Nacional reglament6 las facultades de
certificacion de la SFC6 y definié las modalidades
de crédito para las cuales la Superintendencia debe
certificar el interés bancario corriente (TIBC).
Actualmente, el articulo 11.2.5.1.1 del Decreto 2555
de 2010 establece:

“Certificacion del interés bancario corriente. La
Superintendencia Financiera de Colombia certificara
el interés bancario corriente correspondiente a las
modalidades de crédito sefialadas en el articulo
11.2.5.1.2 del presente decreto. Para el desarrollo
de dicha funcién, la Superintendencia Financiera de
Colombia contard con la informacién financiera y
contable que le sea suministrada por los
establecimientos de crédito. La tasa de las
operaciones activas se analizara mediante técnicas
adecuadas de ponderacion, pudiendo ser
exceptuadas aquellas operaciones que por sus
condiciones particulares no resulten representativas
del conjunto de créditos correspondientes a cada
modalidad. La metodologia para el calculo del
interés bancario corriente, asi como cualquier
modificacion que se haga a la misma, debera ser
publicada por la Superintendencia Financiera de
Colombia, de manera previa a su aplicaciéon. Las
tasas certificadas se expresardn en términos
efectivos anuales y regiran por el periodo que
determine la Superintendencia Financiera de
Colombia, previa publicacion del acto
administrativo”. (Subrayado fuera de texto)

En virtud de lo expuesto, es claro que la certificacion
de la TIBC es un referente del comportamiento de
las tasas observadas bajo las cuales se celebraron
operaciones _activas de crédito _entre  los

4 Articulo 884.
5 Articulo 235 del Decreto 100 de 1980.

16 Inicialmente fueron definidas las funciones de certificacion mediante el numeral 6 del
articulo 326 del Decreto 663 de 1993, que fue derogado por la Ley 964 de 2005.



Establecimientos de Crédito  vigilados” vy los

consumidores financieros (empresas y personas) y

en _ningln _caso _corresponde a una tasa de interés

impuesta por el supervisor.

Asi las cosas, es claro que la SFC no determina ni

tampoco fija las tasas de interés del mercado ni la

tasa de usura, siendo ésta lltima el valor a partir del

cual se establece si un individuo incurre en el delito

de usura, que es definido desde el mismo marco de

la_Ley (Cédigo Penal) v se fundamenta en la

observacién de un hecho del mercado, a saber el
“interés bancario corriente que para el periodo
correspondiente estén cobrando los bancos”, sobre
el cual la SFC calcula e informa al mercado.

7 Informacién reportada semanalmente a la SFC a través del formato 88.
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[. INDUSTRIAS SUPERVISADAS

Establecimientos de crédito

En junio de 2017 los establecimientos de crédito (EC) registraron un total de activos por $596.5b, mostrando
un aumento de $4.9b como resultado de un mayor saldo en las principales cuentas del activo, especialmente
en la cartera y operaciones de leasing de consumo. Las inversiones y operaciones con derivados presentaron
un incremento mensual de $683.3mm, las operaciones del mercado monetario pasaron de $16.7b a $17.5b y
la cartera registré una variacion mensual por $4.1b. Por su parte, los depésitos fueron de $377.8b8, de los
cuales el 42.8% correspondi6é a cuentas de ahorro y 41.8% a Certificados de Depésito a Término (CDT). El
indicador de solvencia total se ubicé en 16.79%, al tiempo que la solvencia basica, que se construye con el
capital con mayor capacidad de absorber pérdidas, se ubic6 en 11.23%?°.

Tabla 1. Establecimientos de crédito
Cifras en millones de pesos. No incluye el FNA.

Junio - 2017
Carterade
Tipo de Inversiones y créditos y
Intermediario Activo Operaciones | Operaciones | Patrimonio | Utilidades
con Derivados de leasing
financiero*
SALDOS
Estab. Bancarios 570,604,160 98,534,716 387,376,347 72,826,190 3,920,925
Corp. Financieras* 11,406,185 8,407,942 593 5,124,428 219,375
Compaiiias de Financiamiento 11,450,600 310,143 9,321,653 1,401,067 -3,557
Ent. Cooperativas de Caracter 2,094,891 132,460 2,481,605 640,957 32,229
Financiero

TOTAL 596,455,836 107,385,261 399,180,197 79,992,641 4,168,973

Informacion de CUIF sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.
(1) Cartera corresponde a cartera neta = cuenta 140000

* Apartir de junio de 2017 no incluye a Itad BBA, en concordancia con lo establecido en la Resolucién 0545 de 2017, mediante la cual se autorizo la
cesion de activos, pasivos y contratos al Banco Itati Corpbanca

8 Incluye cuentas de ahorro, cuentas corrientes, Certificados de Dep6sito a Término (CDT), entre otros.
19 Superando en ambos casos los niveles minimos definidos por la regulacién para estas dos medidas de 9.0% y 4.5%, respectivamente.
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Gréfica 1. Activos de los EC
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Datos al 30 de junio de 2017. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.
Activos

En el mes los activos de los EC se ubicaron en
$596.5b, aumentando en $4.9b con respecto a mayo
y con una participacion de 39.3% de los activos del
sistema financiero total.

El mayor saldo del activo estuvo explicado
principalmente por el crecimiento de $3.5b en la
cartera de créditos y operaciones de leasing
crediticio, particularmente en la cartera y operaciones
de leasing de consumo con un aumento mensual de
$1b.

Asi mismo, dentro del activo se observd un
incremento en las operaciones del mercado
monetario por $798mm seguido por las inversiones y
operaciones con derivados por $683.3b y efectivo
con $360mm mas que el mes anterior.

Dentro de los EC, los bancos registraron un
incremento en los activos totales de $4.9b, seguidos
por las compafilas de financiamiento y las
cooperativas financieras con $202.3mm y $35.6mm,
respectivamente. En contraste, las corporaciones
financieras presentaron una disminucion de
$251.6mm, principalmente, por la cesion de activos
de una corporacién a un banco?.

Teniendo en cuenta su naturaleza, la actividad de los
EC estuvo enfocada principalmente en la colocacion
de créditos y en las inversiones y operaciones con
derivados, rubros que representaron en saldo el
66.9% y el 18% del total del activo. Esta composicion
fue seguida por el efectivo (7.2%) y demas activos

2 Resolucién 0545 de 2017.

Grafica 2. Inversiones y operaciones con derivados
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(7.8%), que incluyen activos fijos y las operaciones
del mercado monetario, entre otros.

Al cierre de junio, el nUmero total de establecimientos
de crédito fue de 60, de los cuales 25 fueron bancos,
4 corporaciones financieras, 15 compafiias de
financiamiento, 11 Instituciones Oficiales Especiales
(IOE) y 5 cooperativas financieras. En el mes, el
71.7% correspondieron a entidades nacionales y el
28.3% a extranjeras.

Inversiones y operaciones con derivados

Gréfica 3. Participacion de las inversiones sobre
el portafolio total
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Datos al 30 de junio de 2017. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.

Las inversiones y operaciones con derivados de los
EC registraron un saldo de $107.4b, superiores en
$683.3b frente al mes anterior. Este comportamiento
estuvo explicado principalmente por el mayor saldo
de instrumentos de patrimonio de emisores
extranjeros con $685mm seguido por los
instrumentos de deuda emitidos por otros emisores
nacionales diferentes al gobierno con $327.7mm. En
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contraste, los titulos de deuda puablica TES
presentaron una reduccion mensual de $892.1mm.

La participacién por tipo de titulo fue de la siguiente
manera: los TES representaron el 38.2%, seguidos
por las acciones de emisores extranjeros (25%),
acciones de emisores nacionales (16.9%), otros
emisores nacionales de instrumentos representativos
de deuda (11.1%), otros titulos emitidos por el
gobierno nacional (4.4%), instrumentos
representativos de deuda de emisores extranjeros
(1%) y derivados de negociacién y cobertura (4%).

Cartera total y operaciones de leasing financiero

Durante el primer semestre de 2017 la cartera de
créditos mantuvo un crecimiento en linea con el
comportamiento de la economia y en esa media
estuvo sustentada por las modalidades de consumo,
vivienda y microcrédito. En esa medida, al cierre de
junio de 2017 el saldo de la cartera bruta de los EC?2,
incluyendo al Fondo Nacional del Ahorro (FNA), se
ubicod en $427.3b, tras presentar una variacion real
anual de 3.1%, es decir 0.9% mas que en mayo.

La senda de crecimiento de la cartera que se viene
registrando, ha sido el resultado del comportamiento
de las diferentes modalidades, en donde se debe
destacar que la modalidad comercial ha venido
registrando mayor ritmo de crecimiento. En este
sentido, el saldo mensual de la cartera total fue $4.1b
mayor frente al mes anterior, sustentado por un
aumento en el saldo de la modalidad comercial por
$2.7b. Del mismo modo, se dio un incremento en el
saldo de las modalidades de consumo, vivienda y
microcrédito de $1b, $182.5mm y $49.6mm,
respectivamente.

Gréfica 4. Cartera total
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2L Corresponde a la cartera de los bancos, las corporaciones financieras, las compafiias
de financiamiento, las cooperativas de caracter financiero y de las IOE sélo incluye al
Fondo Nacional del Ahorro.

Gréafica 5. Indicador de calidad
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Datos al 30 de junio de 2017. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.

En junio se destacé el desempefio del segmento de
consumo, donde presentd un crecimiento real anual
de 7.99%. Por su parte, la cartera de microcrédito
presentd el crecimiento anual positivo mas alto
desde noviembre de 2016, con 4.41% real anual, al
tiempo que los créditos de vivienda registraron una
tasa de crecimiento real anual inferior en 0.63% a la
observada en el mes anterior, con 7.11%. Del mismo
modo, la modalidad de comercial, que desde agosto

de 2016 exhibe crecimientos negativos, mantuvo la

tendencia de recuperacion, al pasar de -1.80% real
anual en mayo a -0.12% en junio.

En el sexto mes del afio, la variacion real anual de la
cartera vencida aumento y se ubic6 en 41.4% frente
a 33.8% en mayo, presentando un saldo total de
$18.2b. Este incremento se debe principalmente a un
efecto base respecto a junio de 2016, donde hubo
normalizaciones en el segmento comercial. Con
relacion al indicador de calidad, fue de 4.26%, similar
al del mes anterior. Esto indica que el 95.74% de los
deudores estan al dia con sus obligaciones de
crédito.

En junio se observo un crecimiento real anual de la
cartera riesgosa?* de 34.8%, al tiempo que se
presenté una menor tasa de crecimiento de la cartera
con la mejor calificacion (“A”), que a junio explicé el
90.5% de la cartera total del sistema y registrd6 una
variacion real anual de 0.62%.

22 Cartera clasificada en calificaciones B, C, D y E.
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Las provisiones registraron un incremento real anual
de 17.9%, 2.97pp por encima del nivel observado en
el mes inmediatamente anterior. El saldo de las
provisiones ascendié a $22.6b, manteniéndose por
encima del saldo en mora de la cartera total. La
composicién de las provisiones muestra que las
provisiones contraciclicas presentaron una variacion
real anual de 8.1%, ubicdndose en $3.5b% y las
provisiones generales representaron el saldo
restante.

Tabla 2. Principales cuentas, Carteray

Provisiones.
Principales Saldos Varial:if‘m absoluta | Crecimiento
- . . (millones) rafsl anual
jun-16 may-17 un-17| Mensual Anual jun-17
Activos 573,362,725 | 599,480,849 | 604,648,210 | 5,167,361 31,285,485 1.4%
Pasivos 492,594,593 | 517,252,100 | 521,952,317 | 4,700,217 29,357,724 1.9%
Utilidades 7.816,120 3,690,898 4,213,231 522,333 (3.602,888) -48.2%
Cartera Bruta” 398,671,887 | 423,239,210 | 427,303,278 | 4,064,068 28,731,390 3.1%
Comercial 230,045,187 | 236,236,320 | 238,933,019 | 2,696,699 | 8,887,832 -0.1%
Consumo 105,627,794 | 117,596,567 | 118,613,830 | 1,017,264 | 12,986,037 8.0%
Vivienda 52,117,176 | 57,867,055 | 58,049,602 182,548 | 5,932,426 7.1%
Microcrédito 10,781,731 11,539,269 | 11,706.826 167,557 925,095 4.4%
Cartera Vencida* 12,383,653 | 17,995,209 | 18,212,762 217,653 5,829,209 41.4%
Comercial 5,180,897 8,511,869 8,576,726 64,858 | 3,395,829 59.2%
Consumo 5168411 6,935,902 7,030,503 94,601 | 1,862,092 30.8%
Vivienda 1,270,147 1,639,291 1,699,267 59,976 429121 28.7%
Microcrédito 764,098 908,147 906.265 (1.883) 142,167 14.1%
Provisiones* 18,409,351 | 22,040,498 | 22,571,619 531,122 4,162,268 17.9%
Comercial 9078429 10,764,370 | 11,055493 291,122 | 1,977,063 17.1%
Consumo 6,927,134 8,538.264 8,749,472 211,208 | 1822338 21.5%
Vivienda 1,080,228 1,262,000 1,281,554 19,554 201,326 14.1%
Microcrédito 856475 739,198 744,109 4911 87,635 9.0%
Otras 667,085 736.666 740,992 4,326 73.906 6.8%
PROVISIONES ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO*
TOTAL 18.409,351 | 22040498 | 22,571.619 531,122 4,162,268 17.9% o
GENERALES 15,290,208 | 18,578,339 | 19,065,756 487417 | 3,775,548 19.9%
CONTRACICLICA 3,119,143 3,462,159 3,505,864 43,705 386,720 8.1%
CONSUMO 1,668,821 1,911,614 1,940,898 29,283 272,076 11.8%
COMERCIAL 1.450,322 1.550.544 1,564,966 14422 114,644 3.8%
PARTICIPACION
GENERALES 83% 84% 84%
CONTRACICLICA 17% 16% 16%
*Incluye FNA.

Datos al 30 de junio de 2017. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.

Dado lo anterior, el indicador de cobertura por
mora?4, que representa la proporciéon de provisiones
con respecto a la cartera vencida, ascendi6 a
123.9%, superior al del mes anterior cuando fue de
122.5%. Este incremento fue  sustentado
principalmente por el crecimiento mensual de las
provisiones (2.41%) frente al crecimiento de la
cartera vencida por (1.21%).

2 Entre mayo y junio de 2017 se observé un incremento en las provisiones de $3.5mm, al
pasar de $3.46b a $3.51b.
24 En junio de 2016, el indicador de cobertura fue de 148.7%.

Tabla 3. Calidad y Cobertura de los EC.

CALIDAD Y COBERTURA
Establecimientos de % Variacion absoluta (PP)
crédito jun-16 may-17 jun-17| Mensual Anual

Indicador de calidad 3.11% 4.25% 4.26% 0.01 1.16
Comercial 2.25% 3.60% 3.59% (0.01) 1.34
Consumo 4.89% 5.90% 5.93% 0.03 1.03
Vivienda 2.44% 2.83% 2.93% 0.09 0.49
Microcrédito 7.09% 7.87% 7.74% (0.13) 0.65
Indicador de cobertura 148.7% 122.5% 123.9% 1.45 (24.73)
Comercial 175.2% 126.5% 128.9% 244 (46.33)!
Consumo 134.0% 123.1% 124.5% 1.35 (9.58),
Vivienda 85.0% 77.0% 75.4% (1.57) (9.63)
Microcreédito 85.9% 81.4% 82.1% 0.71 (3.81)!

PP : puntos porcentuales
Datos al 30 de junio de 2017. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.

Cartera comercial

El saldo total de la modalidad de comercial fue
$238.9b, equivalente a una variacion real anual de
-0.12% (crecimiento nominal de 3.86%), mejorando
frente al mes anterior cuando fue de -1.80%. Frente
al mes anterior la cartera bruta registr6 un
incremento de $2.7b, monto superior en $1.6b a la
variacion registrada en mayo.

Grafica 6. Cartera comercial
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Datos al 30 de junio de 2017. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.
Crecimientos reales anuales.

En el mes la cartera vencida registr6 un saldo de
$8.6b tras presentar un crecimiento real anual de
59.2%, motivando que el indicador de calidad se
ubicara en 3.59% frente al 3.60% del mes anterior,
evidenciando que 96.4% de los deudores estaban al
dia con sus obligaciones.

A pesar de que esta cartera se ha incrementado por
el saldo de créditos con vencimientos superiores a
12 meses, el ritmo de crecimiento mensual se ha
venido reduciendo respecto a mayo, pasando de
$145.6mm a $64.9mm. Por segmentos, corporativo,
pymes vy leasing fueron los sectores que
contribuyeron en mayor medida al crecimiento de la
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cartera vencida. De otro lado, el crecimiento de la
cartera riesgosa de 41.2% frente 40.7% del mes
anterior fue explicado por un incremento en la
contribucién de la cartera calificada en riesgo C y D.

La recuperacién del indicador de calidad de junio
frente al mes anterior estuvo explicada,
principalmente, por un incremento mensual de la
cartera vencida de $64.9mm (0.76%) frente a un
incremento mensual de la cartera total de $2.7b
(1.14%), resultado del buen desempefio que los
sectores constructor y leasing.

Por su parte, las provisiones ascendieron a $11.1b
tras registrar un incremento real anual de 17.1% de
tal manera que el indicador de cobertura ascendié a
128.9%, lo que indica que por cada peso de cartera
vencida los EC contaron con cerca de $1.29 para
cubrirlo, nivel superior al del mes anterior.

Los desembolsos de créditos comerciales fueron
$20.3b tras registrar un aumento mensual de $6.4b,
explicado por el mayor monto desembolsado en las
lineas de crédito preferencial, ordinario y tesoreria,

que presentaron aumentos de $1.1b, $666.9mm y

$95.9mm, en su orden®. Al mismo tiempo los
desembolsos de sobregiros y la tarjeta de crédito de
personas juridicas se disminuyeron en $339.2mm y
$47.8mm, respectivamente. De otro lado, la tasa de
interés promedio ponderado de los desembolsos fue
16.56%, superior en 40 puntos base (pb)? a la tasa
de mayo aunque inferior en 5.77pp a la tasa de
interés bancario corriente (22,33%) y 16.94pp a la
usura vigente en ese mes (33.50%).

Cartera de consumo

El crecimiento real anual de la cartera de consumo
fue 7.99% (12.3% nominal) inferior en 76pb al del
mes anterior, de manera que el saldo total se situd
en $118.6b, $1b por encima del valor observado en
mayo.

% El monto desembolsado en cada linea fueron: $5.2b ordinario, $5.1b preferencial,
$302.6mm tesoreria, $215.4 TC empresarial y $6.6b en sobregiros.
2 Un (1) punto base (pb) = 0.01%

Gréfica 7. Cartera de consumo
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Datos al 30 de junio de 2017. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.
Crecimientos reales anuales.

——CRECIMIENTO REAL CARTERA VENCIDA

Con respecto a la cartera riesgosa?’ y a la vencida,
se observo un crecimiento real anual de 26.6% para
la riesgosa, mientras que la cartera vencida lo hizo
en 30.8%. ElI comportamiento de la cartera vencida
continué siendo determinado principalmente por los
productos de libre inversién y libranza. El saldo de la
cartera vencida pas6é de $6.9b en mayo a $7b en
junio, lo cual llevé a que el indicador de calidad fuera
de 5.93%, similar al del mes anterior (5.90%). Lo
anterior demuestra que el 94.07% de los clientes que

tenian algun crédito de consumo cumplieron con el

pago de sus deudas.

El nivel de las provisiones ascendi6 a $8.7b,
equivalente a un crecimiento real anual de 21.5%.
Dado lo anterior el indicador de cobertura fue
124.45%, superior al registrado en el mes anterior
(123.10%), evidenciando que por cada peso de
cartera de consumo vencida los EC contaron con
$1.24 para cubirirlo.

Durante junio se observé un aumento de $179.2mm
en los desembolsos con respecto a mayo, al pasar
de $8.1b a $8.3b. Particularmente, los desembolsos
por concepto de tarjeta de crédito fueron superiores
en $10.3mm a los del mes anterior, al tiempo que los
desembolsos de los otros productos de consumo
diferentes a la tarjeta de crédito se incrementaron en
$168.9mm?28,

2" Refleja la cartera calificada en B, C, D y E.
2 En consumo los montos desembolsados en junio para las lineas de tarjeta de crédito y
demés productos fueron de $3.6b y $4.4b, en su orden.
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La tasa de interés mensual promedio ponderado de
los desembolsos de consumo fue 24.7%, 4pb menos
gue en mayo e inferior en 8.8pp a la tasa de usura.

Cartera de vivienda

El saldo en mora de la modalidad de vivienda se
ubicé en $1.7b%°, mientras que las provisiones
registraron un saldo total de $1.3b, de tal manera
gue el indicador de calidad para vivienda se ubicé en
2.93%, resultado de un mayor incremento mensual
de la cartera vencida (1.69%) frente a la cartera total
de esta modalidad (0.32%). El incremento de la
cartera vencida se dio principalmente en los
segmentos de No VIS pesos, VIS y leasing
habitacional.

El indicador de cobertura fue 75.42%, inferior en
1.57pb al del mes anterior. Es de anotar que para
esta modalidad el nivel de provisiones es inferior al
del saldo vencido debido a que éstas son calculadas
netas de la garantia hipotecaria que respalda éste
tipo de crédito.

Grafica 8. Cartera de vivienda
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——CRECIMIENTO REAL CARTERA VENCIDA

Datos al 30 de junio de 2017. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.

El monto total desembolsado en el mes fue $1.6b y
estuvo enfocado principalmente en el segmento de
vivienda diferente a interés social (NO VIS), que
representd el 78.8% del aumentando frente al mes
anterior (75.7%). En particular, las colocaciones en el
segmento NO VIS registraron un aumento de
$326.2mm, cerrando el mes en $1.3b. Para las
viviendas de interés social (VIS) se registré un total
colocado de $338.1mm, inferior en $2.1mm a los

2 En mayo de 2017 el saldo en mora fue $1.64b.

desembolsos de mayo. Finalmente, la tasa de interés
mensual promedio ponderado de los desembolsos
de créditos VIS registré un incremento de 4pb y se
ubicé en 12.37%, mientras que para los NO VIS bajé
en 16pb y fue de 11.85%.

Microcrédito

La modalidad de microcrédito registré un crecimiento
real anual de 4.41%, presentando el mejor
crecimiento desde febrero de 2016. El desempefio
de esta modalidad estuvo sustentado en el mayor
aporte de los créditos superiores a 25SMMLV y en la
menor participacion de los créditos inferiores a
25SMMLV. En el dltimo mes, el saldo total de la
modalidad pas6 de $11.54b a $11.71b, lo cual
implicé un aumento mensual de $167.6mm.

Gréfica 9. Microcrédito
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Datos al 30 de junio de 2017. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.

El saldo en mora registré6 un aumento real anual de
14.1% al comparar con el mismo mes de 2016,
llegando a $906.3mm, inferior en $3.3mm frente al
valor registrado en el mes anterior. Con relacién al
indicador de calidad, la disminucion mensual de la
cartera vencida de 0.21%, frente al crecimiento
mensual de la cartera bruta de 0.66%, llevd a que el
indicador de calidad pasara de 7.87% en mayo a
7.74% en junio de 2017.

A su vez, las provisiones fueron $744.1mm, con lo
cual el indicador de cobertura fue de 82.1%. Es
importante anotar, que la cartera de microcrédito
exhibe una menor cobertura, comparada con la de la
cartera comercial y de consumo, debido a que, por
un parte, las provisiones se calculan como en
vivienda, netas de garantias. Por otra parte, el
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microcrédito tiene garantias adicionales o especiales
asociadas a créditos que no pueden ofrecer las
garantias  ordinariamente  exigidas en otras
modalidades. Las garantias del Fondo Agropecuario
de Garantias (FAG) de Finagro aplican para los
microcréditos agropecuarios mientras que las
garantias del Fondo Nacional de Garantias (FNG)
estan dirigidas a micro, pequefias y medianas
empresas que incluye sectores diferentes al sector
agropecuario.

Durante el mes se registré un total de desembolsos
de $481.8mm, superior en $35.6mm al observado en
mayo. La tasa de interés promedio ponderado de los
microcréditos desembolsados se ubicé en 36.92%,
de forma que el diferencial frente a la tasa de usura
vigente (55.10%)% fue de 18.18pp.

Pasivos

Los pasivos se ubicaron en $516.5b, presentando un
incremento de $4.8b con relacién al mes pasado,
como resultado de un saldo mayor en $2.8b de los
instrumentos  financieros a costo amortizado,

seguidos por $1.3b de incremento en los créditos de—-

bancos y otras obligaciones financieras, de $549mm
en los instrumentos financieros a valor razonable y
de $280mm en el saldo de las cuentas por pagar. En
contraste, el resto de los pasivos registraron una
disminucién de $209.3mm.

Gréfica 10. Pasivos
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Datos al 30 de junio de 2017. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.

El incremento mensual de los instrumentos
financieros a costo amortizado obedecié a un mayor

%0 Corresponde a 1.5 veces la tasa de interés bancario corriente para esta modalidad,
cuya vigencia es del 01 de octubre de 2016 al 30 de septiembre de 2017.

saldo de los depdsitos y exigibilidades por $4.3b
como resultado de aumentos frente al mes anterior
en el saldo de las cuentas de ahorro por $3.4b y en
el saldo de las cuentas corrientes por $1.4b,
levemente contrarrestado por una caida en el saldo
de los otros depositos por $173.6mm3L. Por su parte,
los CDT y CDAT presentaron una disminucion
conjunta de $364.7mm. Dentro de los instrumentos
financieros a costo amortizado, se observé una
disminucién en el saldo de las operaciones repo por
$3.5b y una reduccioén en el saldo de las operaciones
simultaneas pasivas por $250.4mm.

Dentro de las cuentas por pagar se observé un
incremento en el rubro de impuestos de $75.1mm,
principalmente de aumentos en los impuestos sobre
las ventas por pagar y los impuestos de industria y
comercio.

Resultados y rentabilidad

En junio de 2017 los EC acumularon utilidades por
$4.2b, $512.4mm méas que en mayo. Del total de
utilidades, los bancos presentaron $3.9b seguidos por
las corporaciones financieras con $219.4mm vy las
cooperativas financieras con $32.2mm. En contraste,
las compafiias de financiamiento presentaron
utilidades de -$3.6mm, cifra superior en $4.1mm a las
utilidades reportadas a mayo.

Los resultados positivos favorecen las condiciones
para que se mantenga la dinamica de la oferta de
productos y servicios financieros, considerando que,
en promedio, cerca de un tercio de las utilidades son
comprometidas anualmente por los EC para fortalecer
su capacidad patrimonial.

La utilidad operacional fue explicada principalmente
por el margen neto de intereses®? en 61.8%,
servicios financieros® en 15.6%, ingresos por venta
de inversiones y dividendos en 9.9%, valoracion de
inversiones en 9.86% y servicios financieros
diferentes de comisiones y honorarios en 4.9%.

La rentabilidad®* de los establecimientos de crédito
frente al activo y el patrimonio disminuy6 con relacién

3! Incluye depdsitos especiales.

%2 Refleja la diferencia entre los ingresos por intereses y los gastos por intereses
(depositos y exigibilidades, créditos con otras instituciones, titulos de deuda, entre otros).
33 Comisiones y honorarios.

34 Los indicadores de rentabilidad se calculan de la siguiente forma:
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a la observada un afio atras. La rentabilidad del
patrimonio (ROE) y del activo (ROA) se ubicaron en
10.7% y 1.4%, respectivamente, inferiores en 10.1pp
y 1.4pp a las observadas en junio de 2016 cuando
fueron de 20.8% y 2.8%, en su orden, como
resultado de un menor valor de las utilidades
generadas en el primer semestre de 2017 frente al
mismo periodo en 2016.

Solvencia®

Al cierre de junio la solvencia total de los EC se ubicd
en 16.79% al tiempo que la solvencia basica, que se
construye con el capital con mayor capacidad de
absorber pérdidas, se ubicé en 11.23% frente a
11.43% de mayo, superando los niveles minimos
definidos por regulacién para estas dos medidas de
9.0% y 4.5%, respectivamente.

Grafica 11. Solvencia
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Datos al 30 de junio de 2017. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.

El menor nivel de la razén de solvencia basica frente
al mes anterior obedecié a un mayor incremento de
los APNR frente a una disminucién en el patrimonio
técnico, mientras la razén de solvencia total se
mantuvo sin cambios frente al mes anterior.
Particularmente, el monto de patrimonio técnico de
los EC cerré en $82.59b, de los cuales el patrimonio
utilidad +lj“’m“ 1RoA :[utilidad

12/ mes
ROE =| ———— +1 -1
[ patrimonio activo )

% Los criterios para el célculo de la relacién de solvencia estan incluidos en los
capitulos XIII-1y Xl1I-13 de la Circular Basica Financiera y Contable, donde se define:

Patrimonio Basico Ordinario
— > 45%
APNR + 2%VeRay

ia Béasica =

Total =
otal = PT
APNR + = VeRgy

donde PT es el patrimonio técnico, APNR son los activos ponderados por nivel de riesgo
crediticio y VeRrm es el valor de la exposicién por riesgo de mercado. El Patrimonio
Técnico contiene la suma del Patrimonio Basico Ordinario (PBO), el Patrimonio Basico
Adicional (PBA) y el Patrimonio Adicional (PA), menos las deducciones al PT. Capitulos
Xlil'y XIV de la CBFC.

= 9%

basico ordinario fue de $55.2b correspondiente al
66.9% del capital y el patrimonio adicional de $27.3b;
donde el PBO registré una disminucion mensual de
$547.2mm y el patrimonio adicional se incrementé en
$1.19b. En el primer caso, la disminucién obedeci6 a
un aumento en las deducciones al PBO, mientras
que, en el segundo, se observd un incremento en la
participacion de la deuda subordinada.

Gréfica 12. Composicion de Capital de los
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Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.

—Por su parte, los APNR se situaron en $465.1b

después de registrar un aumento mensual de $5.1b,
como resultado del mayor saldo en la exposicion
crediticia en derivados, lo cual resulto en unos
niveles de solvencia levemente inferiores a los del
mes inmediatamente anterior.

Por tipo de entidad, los bancos registraron un nivel
de solvencia total de 16.14% y solvencia bésica de
10.49%, las compaiiias de financiamiento mostraron
niveles de 13.67% y 12.13%, respectivamente. A su
vez, las corporaciones financieras presentaron
niveles de capital regulatorio total y basico, de
63.33% y 56.16%, en su orden3®, Las cooperativas
cerraron el mes con unos niveles de solvencia total
de 20.16% y basica de 19.23%.

Liguidez
En el sexto mes del afio los EC contaron con
recursos suficientes para responder por los

compromisos de corto plazo, a pesar de presentar
una reduccioén en el Indicador de Riesgo de Liquidez

3% Se debe tener en cuenta el efecto de la Resolucién 0545 de 2017, dado que desde
junio se excluye a una corporacion financiera.
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de 351 en mayo a 332 en junio. En el mes, los EC
contaron con activos liquidos que, en promedio,
superaron en 3.3 veces los Requerimientos de
Liquidez Netos (RLN)37 hasta 30 dias38.

En el caso de los bancos, los requerimientos de
liquidez se incrementaron en 8.3%, superior al
aumento mensual de activos liquidos ajustados por
riesgo de mercado con 2.9% de forma que el IRL para
este tipo de entidades se ubic6 en 329%. Por su
parte, las corporaciones financieras presentaron
incrementos mensuales en los ALM y RLN de
$271.4mm y $232.7mm, llevando el IRL de 344% a
289%3°,

Indicador de riesgo de liquidez (IRL)

Grafica 13. IRL 1 - 30 dias Establecimientos de

Credito*
400
350 329
320
300 289
250
o
% 200 184
150
100 {========cc=ccececece e s e s e e e === ===
50
0
n wwWwwowwwweowwowowwowo™~MNMMNSDNIMNSIN~
EEREEEREES- S SR EREREE
——Corporaciones Financieras —— Cooperativas Financieras
= = Limite regulatorio ——Bancos
—— Companias de Financiamiento
Datos al 30 de junio de 2017. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.
De otro lado, frente a mayo los ALM de las

compafiias de financiamiento presentaron un menor
valor mensual de $30.6mm, al tiempo que los RLN se
redujeron en $18.8mm, lo cual llevé a que el IRL pase
de 313% en mayo a 320% en junio.

7 El RLN corresponde a la diferencia entre los egresos (proyeccién de los vencimientos
contractuales y la proporcién de depésitos demandados) y los ingresos proyectados en
una banda de tiempo determinada, flujos a partir de los cuales se determinan las
necesidades de liquidez a corto plazo.

% El IRL es un indicador de cobertura de liquidez, que tiene como objetivo medir el nivel
de recursos liquidos en relacion a las obligaciones de corto plazo de las entidades.
Actualmente la regulacién requiere que los eestablecimientos de crédito cuenten con
activos liquidos iguales o superiores a sus requerimientos de liquidez, es decir, el valor
del indicador debe ser como minimo del 100% o igual a 1 vez los requerimientos de
liquidez de corto plazo.

39 EI menor IRL de las corporaciones financieras en junio estuvo explicado por la cesién
de activos de una corporacion financiera a un banco.

Por Jdltimo, para las cooperativas de caracter
financiero el IRL disminuyé al pasar de 199% a 184%
entre mayo Y junio, como resultado de un incremento
de $22.1mm en los RLN, mayor al incremento de
$14.4mm presentada por los ALM, los cuales al cierre
del mes se ubicaron en $360.1mm mientras que los
RLN fueron de $195.4mm.

Gréfica 14. Componentes IRL: ALMy RLN
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Datos al 30 de junio de 2017. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017
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Fiduciarias

Al cierre de junio de 2017, los recursos de terceros administrados por las sociedades fiduciarias registraron un
saldo de activos por $469.4b como resultado de la mayor participacion del portafolio de inversiones y de las
operaciones con derivados. Para los negocios administrados, el portafolio de inversiones ascendié a $263.1b,
representando 56% del total de activos administrados y los resultados acumulados ascendieron a $14.9b. Las
utilidades presentadas por la industria fiduciaria obedecieron, principalmente, a las registradas por la linea de
negocio de las Fiducias*® con $8.1b, en su mayor parte, a las ganancias acumuladas en lo corrido del afio por
la valorizacion de las inversiones en titulos participativos en el portafolio de la fiducia de inversién. Con
relacion a mayo, las utilidades de las Fiducias se incrementaron en $601.2mm debido al aumento de la
valorizacion de las inversiones disponibles para la venta de titulos de deuda en la fiducia de inversion. Los
recursos de la seguridad social relacionados con pasivos pensionales y con otros recursos de la salud (RSS),
los fondos de inversién colectiva (FIC) y los fondos de pensiones voluntarias (FPV) finalizaron el mes con
resultados acumulados por $4.9b, $1.9b y $64.7mm, respectivamente.

Las sociedades fiduciarias cerraron el mes con utilidades acumuladas por $277.7mm, registrando un
incremento de 20.4% real anual y activos por $2.9b, con lo cual el ROA fue 20%, superior en 2.7pp frente al
presentado en el mismo mes del afio anterior. En cuanto a la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE), en junio
se situ6 en 26.5%, superior en 4.5pp frente al observado en junio de 2016.

Tabla 4. Sociedades fiduciarias y sus fondos

Cifras en millones de pesos y porcentajes

Junio - 2017
Carterade
Tipo de Inversionesy créditos y
Intermediario Activo Operaciones con | Operaciones de [ Patrimonio Utilidades
Derivados leasing
financiero *
SALDOS
TOTAL SOCIEDADES FIDUCIARIAS 2,913,460 1,646,704 0 2,227,347 277,691
Fondos de inversion colectivaadmin. g, g6 45, 43,047,581 105433 58,960,265 1,866,332
por Soc. Fiduciarias
Recursos de la Seguridad Social 80,072,047 74,138,217 0 77,379,874 4,946,294
FPV admin. por Soc. Fiduciarias 1,919,274 1,678,347 0 1,913,305 64,733
Fiducias* 326,615,049 144,187,692 1,799,974 254,638,161 8,056,360
TOTAL FONDOS ADMIN. POR
FIDUCIARIAS 469,392,824 263,051,837 1,905,408 392,891,606 14,933,719

Informacién de CUIF y COLGAAP (para el caso de algunos pasivos pensionales administrados por sociedades fiduciarias y negocios de fiducias) sujeta a
revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017

(1) Cartera corresponde a cartera neta = cuenta 140000

Los resultados corresponden a la cuenta 59 ("ganancias (excedentes )y pérdidas") para el caso de las fiducias. Para las demas entidades corresponden
a la cuenta 58 ("rendimientos abonados").

0 Fiducia corresponde al contrato mediante el cual una persona natural o juridica llamada fideicomitente o constituyente, entrega a una sociedad fiduciaria uno o mas bienes, con el
objetivo de que dicha sociedad cumpla una finalidad determinada, a favor del mismo fideicomitente o de un tercero, también llamado beneficiario. Cuando hay transferencia de la
propiedad del bien se denomina fiducia mercantil y cuando no, se llama encargo fiduciario. Los bienes entregados pueden ser recursos en efectivo, inmuebles, valores, acciones o
participaciones en empresas, entre otros.

En el presente documento, cuando se habla del grupo de fiducias se hace referencia a los negocios fiduciarios clasificados como fiducia de inversion, fiducia de administracion, fiducia
inmobiliaria y fiducia de garantia, dependiendo del tipo de bienes que sean entregados y de la finalidad que con ellos se busque.
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Grafica 15. Activos de los negocios administrados por
las sociedades fiduciarias
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Grafica 16. Composicion del portafolio de inversion de los
negocios fiduciarios
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Informacién de CUIF y GAAP reportada por las entidades vigiladas. Cifras al 30 de junio de 2017, reportadas hasta el 31 de julio de 2017

Recursos administrados e inversiones

En junio de 2017, los recursos administrados por las
sociedades fiduciarias en las diferentes lineas de
negocio como son las fiducias*!, los fondos de
inversién colectiva (FIC), los recursos de la seguridad
social relacionados con pasivos pensionales y otros
relacionados con salud (RSS) y los fondos de
pensiones voluntarias (FPV), presentaron un

crecimiento real anual de 17.3% frente al 16.6% de

mayo. Los activos administrados ascendieron a
$469.4b, de los cuales el mayor aporte provino del
grupo de fiducias, con el 69.6%, seguido por los RSS y
los FIC con el 17.1% y el 12.9%, en su orden. El 0.4%
restante correspondi6é a los FPV administrados por las
sociedades fiduciarias.

Cabe mencionar que, a partir de la entrada en vigencia
de las NIIF, los negocios de los grupos 1 y 242
ascendieron a $163.1b, correspondientes al 34.8% del
total administrado por las sociedades fiduciarias. Por
su parte, los negocios que pertenecen a los demas
grupos de NIIF finalizaron el mes representando el
65.2%, equivalentes a $306.3.1b.

4! Grupo de Fiducias: fiducias de inversién, administracién, inmobiliaria y garantia.

%2 Con la entrada en vigencia de las NIIF, para el 2015 entre los activos los negocios
pertenecientes al grupo 1 se encuentran los FIC, los FPV, los negocios fiduciarios de
emisores de valores, algunos administradores de recursos publicos y aquellos en los que el
fideicomitente sea una entidad vigilada o cuando lo hayan establecido contractualmente. El
resto de los negocios del sector se encuentran en los grupos 2, 3y 4. El grupo 2 (bajo NIIF
Pymes) remitié su informacién bajo NIIF a partir del 1 de enero de 2016, el grupo 3 (bajo el
marco técnico de la SFC) lo haré cuando lo determine la SFC y el grupo 4 (bajo los criterios
de la Contaduria General de la Nacion) desde el 1 de enero de 2017 reportaron sus estados
financieros bajo NIIF. Cabe mencionar que el 30% de los administradores de recursos
publicos reportaron como Grupo 1 de NIIF y el 70% restante reporté como Grupo 4 de NIIF
y se rigen por las reglas que defina la Contaduria General de la Nacién como regulador de
las entidades y negocios de recursos publicos.

En cuanto a la composicion del portafolio de
inversiones y las operaciones con derivados de los
negocios administrados por las sociedades fiduciarias,
al cierre de junio las fiducias aportaron el 54.8%, los
RSS el 28.2%, los FIC el 16.4% y los FPV el 0.6%. El
portafolio de los negocios fiduciarios mantuvo su
participacion dentro del total de las inversiones y
derivados del sistema financiero en 35.5%.

Por tipo de inversion, los titulos de deuda publica
continuaron representando la mayor participacion en el
portafolio de inversiones y derivados del sector con
42.8%, seguidos por titulos de deuda privada y los
instrumentos de renta variable de emisores nacionales,
con 30.9% y 25.2%, respectivamente. Frente al mes
anterior, el mayor incremento en la participacion dentro
del portafolio de inversiones y derivados de los
recursos administrados por las sociedades fiduciarias
se presentd en los instrumentos de patrimonio de
emisores nacionales con un aumento de 40pp. Por su
parte, la participacion de los TES disminuyd 23pb
frente a la alcanzada en mayo.

De manera desagregada, para las fiducias, los TES
fueron las inversiones mas representativas con 53.4%,
seguidas de los instrumentos de patrimonio de
emisores nacionales con 38.9%. Dentro del portafolio
de los RSS se destacaron los instrumentos
representativos de deuda de emisores nacionales con
el 47%, seguidos por los TES con el 45.2%. Por su
parte, en los FIC y en los FPV, el principal componente
de las inversiones fueron los instrumentos
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representativos de deuda de emisores nacionales con
el 79.4% y el 64.1%, respectivamente.

Resultados
Los recursos de terceros administrados por las
fiduciarias finalizaron el mes con resultados

acumulados para los inversionistas de $14.9b,
distribuidas entre las utilidades del grupo de fiducias
($8.1b), los RSS ($4.9b), los FIC ($1.9b) y los FPV
($64.7mm). Respecto al mes anterior, se
incrementaron las utilidades de todos los negocios
administrados en $601.2mm, $463.3mm, 167.2mm vy
$9.6mm, para fiducias, FIC, FPC 'y FPV,
respectivamente.

Gréfica 17. Utilidad acumulada de los negocios
administrados por las sociedades fiduciarias
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Informacién de CUIF y COLGAAP reportada por las entidades vigiladas. Cifras al 30 de
junio de 2017, reportadas hasta el 31 de julio de 2017.

El comportamiento de las fiducias fue explicado
principalmente por las fiducias de inversion y de
administracion, que cerraron el mes con resultados
acumulados de $5.4b y $2.6b, respectivamente, por
efecto de las ganancias acumuladas en lo corrido del
afo, principalmente, por la valoracion de las
inversiones en titulos participativos de la fiducia de
inversion y de las inversiones para la venta de titulos
de deuda en la fiducia de administracion. A los
resultados de estas fiducias le siguieron los
presentados por la fiducia inmobiliaria ($70.8mm) y la
de garantia ($52.5mm).

En comparacién con mayo, las utlidades de las
fiducias de administraciobn se incrementaron en
$639.1mm, como consecuencia de un aumento en la
valoracion de titulos de deuda, como consecuencia de
las valorizaciones en la curva TES, que se dieron
principalmente en la parte corta y media de la curva.

Por su parte, la fiducia inmobiliaria presentd un
incremento mensual de $112.6mm desde -$41.8mm
en mayo, explicado por los mayores ingresos en venta
de bienes recibidos en pago. En contraste, las
utilidades de la fiducia de inversién presentaron una
reduccion de $152.4mm respecto al mes anterior
debido a pérdidas en la venta de inversiones en titulos
participativos.

Finalmente, los FIC, los RSS y los FPV presentaron
resultados mensuales por $463.3mm, $167.2mm vy
$9.6mm, en su orden.

Sociedades Fiduciarias

Al cierre de junio, las sociedades fiduciarias registraron
activos por valor de $2.91b, cifra inferior en $91.5mm
respecto a lo observado un mes atras. Igualmente, los
ingresos operacionales finalizaron con un saldo de
$956.8mm, cifra superior en $149.9mm a la reportada
en mayo. Del total de estos ingresos, el mayor aporte
provino de comisiones y honorarios con el 72.5%,
equivalentes a $693.7mm, seguidos por el rubro de
actividades en operaciones conjuntas con 10.4%
($99.9mm).

Las sociedades fiduciarias cerraron el periodo de
referencia con utilidades acumuladas por $277.7mm,
presentando un incremento de $56mm frente al mismo
mes del afio anterior y de $34.6mm respecto a mayo.
Como consecuencia, los indicadores de rentabilidad
sobre el patrimonio (ROE) y sobre los activos (ROA)
fueron de 26.5% y 20%, respectivamente. Frente a
junio de 2016, el ROE fue superior en 446pb y el ROA
en 273pb.

Gréfica 18. Indicadores de rentabilidad de las
sociedades fiduciarias
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Cifras al 30 de junio de 2017, reportadas hasta el 31 de julio de 2017.
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Fondos de Inversion Colectiva

La informacion de esta seccién corresponde al grupo de los FIC administrados por las sociedades fiduciarias,
las sociedades comisionistas de la Bolsa de Valores (SCBV) y las sociedades administradoras de inversion
(SAl).

Tabla 5. Fondos de inversion colectiva
Cifras en millones de pesos

Junio - 2017
Carterade
Tipo de Inversiones y créditos 'y
Intermediario Activo Operaciones con | Operaciones | Patrimonio | Utilidades
Derivados de leasing
financiero®
SALDOS
Fondos de inversion colectivaadmin. por Soc. g 7g¢ 45, 43,047,581 105433 58,960,265 1,866,332
Fiduciarias
Fondos de inversién colectiva admin. por S.All 628,315 463,139 0 581,255 14,298
Fondos de inversién colectiva admin. por SCBV 21,451,129 15,712,484 0 21,243,522 408,535
TOTAL FONDOS INTERMEDIARIOS DE
VALORES 82,865,898 59,223,204 0 80,785,043 2,289,166

Informacién de CUIF sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.
(1) Cartera corresponde a cartera neta = cuenta 140000

Los resultados corresponden a la cuenta 58 (“rendimientos abonados") para el caso de los fondos de inversion colectiva administrados por las SCBV.
Para las demés entidades corresponden a la cuenta 59 ("ganancias (excedentes )y pérdidas").

Las sociedades fiduciarias continuaron siendo el principal administrador de los FIC, al registrar activos por
$60.8b, equivalentes al 73.4% del total administrado por las tres industrias. Le siguieron las SCBV con activos
por $21.4b, representando el 25.9% del total y las SAI con $628.3mm, equivalentes al 0.7%. En su conjunto,
los 276 FIC finalizaron mayo con recursos administrados por $82.9b, frente a los $81.5b registrados al cierre
de mayo y los $60.9b de junio de 2016. Las utilidades totales obtenidas por los FIC hasta junio ascendieron a
$2.3b, mayores en $1.8b las registradas en 2016, principalmente por los FIC de las SCBV que aumentaron
sus resultados acumulados a $1.9b. Respecto a mayo, las FIC acumularon $554.5mm, donde $463.3mm
corresponden a FIC de sociedades fiduciarias, $90.6mm a FIC de SCBV y $672m a FIC de SAl.

Durante el mes de junio, los aportes a los FIC fueron $50.7b, mientras que los retiros y redenciones
ascendieron a $49.8b, con lo cual se presentaron aportes netos por $0.9b. Los aportes netos (aportes menos
retiros y redenciones) de los inversionistas a los FIC durante el semestre ascendieron a $14.1b.
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Grafica 19. Activos de los FIC por tipo de intermediario
y nimero de fondos
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Cifras al 30 de junio de 2017, reportadas hasta el 31 de julio de 2017.

Con relacion a los FIC administrados por las
sociedades fiduciarias, cabe destacar que finalizaron
en junio con 133 negocios, con activos administrados
por $60.8b. Teniendo en cuenta su clasificacion por
tipo de fondo, los FIC de caracter general*?
concentraron el 77.5% de los recursos. Por su parte,
los fondos de capital privado (FCP), los del mercado
monetario, los bursatiles y los inmobiliarios
registraron participaciones de 18.4%, 2.4%, 0.9% y
0.6%, en su orden.

Por composicion del activo, el disponible representd
al cierre de junio el 24.1%, equivalente a $14.7b,
mientras que el portafolio de inversiones y derivados
correspondi6 al 71.4% del mismo y estuvo
conformado en su mayor parte por titulos de deuda
privada e instrumentos de patrimonio provenientes
de emisores nacionales con el 79.4% y 9.4%,
respectivamente. En cuanto al resto de activos, las
cuentas por cobrar representaron el 1.2% del total y
los activos materiales (propiedades, construcciones
en curso, etc.) el 3.5%.

Los FIC administrados por las SCBV finalizaron con
un total de 133 negocios. De manera desagregada,
los fondos de tipo general registraron un saldo
administrado por $12.9b, seguidos por los bursétiles
y los FCP que terminaron el mes con recursos
administrados por $3.5b y $2.2b, en su orden. Por su
parte, los activos de los fondos inmobiliarios
finalizaron en $1.6b y los del mercado monetario en
$1.4b. El disponible represent6 el 17.7% de los
activos, mientras que las inversiones fueron el

%3 Los FIC de caracter general son fondos abiertos o cerrados que no tienen restricciones
especiales de inversion.

Grafica 20. Aportes netos a los FIC en 2017
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73.2%, siendo la deuda privada y los instrumentos
de patrimonio de los emisores nacionales los méas
representativos con el 61% y 31.2%.

En cuanto a los FIC administrados por SAl, a junio
de 2017 gestionaron un total de 10 negocios, de los
cuales seis correspondieron a FCP (79.2% del total
de activos), tres a fondos de tipo general (12% del
total) y uno inmobiliario (8.8%). El portafolio de
inversiones representd el 73.7% del activo, del cual
el 63.2% correspondi6 a los instrumentos de
patrimonio de emisores nacionales, mientras que la
deuda privada fue equivalente a 36.8%.

N
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Fondos de pensiones y de cesantias*

Al cierre de junio de 2017, el monto de recursos administrados en los Fondos de Pensiones y Cesantias

(AFP) fue $239.9b*5, nivel mayor en $39.1b respecto al mismo periodo del afio anterior y en $3.2b frente a
mayo de 2017. De manera desagregada, los fondos de pensiones obligatorias (FPO) administraron recursos
por $212.1b, los fondos de pensiones voluntarias administrados por las sociedades administradoras de
fondos de pensiones por $15.9b y los fondos de cesantias por $11.9b.

Los rendimientos acumulados abonados a las cuentas individuales de los afiliados a los fondos de pensiones
y cesantias fueron $18.6b, $11.2b mas que el afio anterior y $2.9b frente al mes pasado. De ese total, $8.4b
fueron ingresos netos acumulados en el afio por la valoracion de inversiones de instrumentos de deuda a
valor razonable, superiores en $512.7mm a los del mes pasado y $11.6b correspondieron a ingresos por la
valoracién de inversiones de instrumentos de patrimonio a valor razonable que fueron mayores en $3.3b a
los acumulados hasta mayo. La rentabilidad acumulada de los ahorros pensionales se mantuvo por encima
de los niveles minimos exigidos por regulacion.

Al cierre del mes, se registraron 14,505,901 afiliados*¢ a los FPO, equivalente a un aumento anual de
832,116 nuevos afiliados y de 57,150 en el mes. Del total de afiliados, el 41.9% son cotizantes. De acuerdo
con la distribuciébn por género, el 57% son hombres y el 43% mujeres. Por su parte, el nUmero de
pensionados de los FPO fue 119,750 personas, de los cuales un 42% fueron pensionados por sobrevivencia,
30.6% pensionados por vejez y 27.4% pensionados por invalidez*.

Tabla 6. Fondos de pensiones y cesantias

Cifras en millones de pesos

Junio - 2017
Tipo de Inversionesy |Carterade créditos
Intermediario Activo Operaciones y Operaciones de Patrimonio Utilidades
con Derivados | leasing financiero
SALDOS
SOCIEDADES ADMIN. DE FONDOS DE PENSIONES Y
1 5,322,170 3,882,166 0 3,494,877 487,583
CESANTIAS (AFP)
Fondo de Pensiones Moderado 177,858,874 175,098,946 0 176,479,573 14,729,667
Fondo de Pensiones Conservador 16,308,153 15,776,117 0 16,212,141 1,055,023
Fondo de Pensiones de Mayor Riesgo 2,372,349 2,325,509 0 2,340,043 224,574
Fondo Especial de Retiro Programado 17,167,296 16,642,019 0 17,025,245 1,206,656
TOTAL FONDOS DE PENSIONES OBLIGATORIAS 213,706,672 209,842,591 0 212,057,003 17,215,920
Fondos de Pensiones Voluntarias (FPV) 16,465,380 14,662,777 0 15,970,325 724,150
Fondos de Cesantias (Portafolio Largo Plazo) 8,187,910 8,064,311 0 8,115,326 541,603
Fondos de Cesantias (Portafolio Corto Plazo) 3,777,882 2,201,843 0 3,772,231 109,809
TOTAL FONDOS DE PENSIONES Y CESANTIAS 11,965,792 10,266,154 - 11,887,557 651,412

Informacion de CUIF sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.

(1) La informacién de sociedades administradoras fondos de pensiones y cesantias (AFP) no incluye Prima Media.

4 No incluye Régimen de Prima Media

% |os recursos administrados por las administradoras de fondos de pensiones y cesantias hacen referencia al patrimonio.

8 Incluyen los afiliados por convergencia

47 para tener informacién mas detallada, consulte el informe mensual de los fondos de pensiones y cesantias disponible a través del siguiente enlace:
https://www.superfinanciera.gov.coljsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones& Tipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=10833.
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Gréfica 21. Evolucion del valor de los fondos
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Informacion de CUIF a junio de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras
reportadas hasta el 31 de julio de 2017

De acuerdo con la composicion de los fondos
obligatorios, el fondo moderado fue el de mayor
participacion en los aportes pensionales,
representando el 83.2%. Por su parte, el fondo de
retiro programado, el conservador y el de mayor
riesgo, registraron participaciones de 8.0%, 7.6% y
1.1%, respectivamente.

Durante el mes, la participacion de los recursos
administrados de los fondos de cesantia de corto
plazo fue 68.3%, en tanto que los del fondo de corto
plazo 31.7% del total de los recursos de los fondos
de cesantias. El 30% de los retiros de cesantias de
corto plazo fueron para educacion, mientras que
37,9% de los retiros de cesantias de largo plazo,
fueron por terminacién de contrato*® y 27.2%para
adquisicién de vivienda.

Gréafica 23. Distribucién de retiros de cesantias
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Grafica 22. Clasificacion del portafolio de los
Fondos de Pensiones y Cesantias
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Informacién de CUIF a junio de 2017, sujeta a revisiéon por parte de la SFC. Cifras
reportadas hasta el 31 de julio de 2017

Inversiones, resultados y rentabilidad acumulada

El monto de las inversiones y los derivados de los
fondos de pensiones y cesantias se ubicé en
$234.8b, de los cuales $233.9b correspondieron a
inversiones y el restante ($906.3mm) a derivados.

Frente al mes anterior, el portafolio de inversiones y
derivados aument6 en $4.7b, tras registrar un
incremento de $3.3b en los ingresos percibidos por
inversiones en instrumentos de patrimonio a valor
razonable y de $512.7mm en instrumentos de deuda
a valor razonable. Del monto total, $209.8b
correspondieron a los FPO, $14.7b a los FPV y
$10.3b a los FC.

Los TES registraron la mayor participaciéon dentro del
portafolio total de los FPO con 33.2%, igual que en el
portafolio de los FC de largo plazo con 31.0%. Entre
tanto, los portafolios de los FPV y de los FC de corto
estuvieron concentrados principalmente en
instrumentos representativos de deuda de emisores
nacionales, con 54.2% y 59.0%, respectivamente. Por
otro lado, del total de las inversiones y operaciones
con derivados, el fondo de pensiones moderado tuvo
la mayor participacion con un 83.4%.

Del total de los rendimientos acumulados abonados a
las cuentas individuales de los afiliados a los fondos
de pensiones y cesantias, $17.2b correspondieron a
los FPO, monto  superior en $2.7b frente al
acumulado hasta mayo. Para los FPV fueron
$724.1mm, mayores en $115.1mm frente a los
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acumulados en el mes anterior. De otro lado, los
rendimientos acumulados del fondo de cesantias de
corto plazo fueron $109.8mm, aumentando en
$17.7mm en el mes, mientras que al fondo de
cesantias de largo plazo le correspondieron
$541.6mm, con un aumento de $73.1mm.

Por tipo de fondo, entre los FPO, el fondo moderado
fue el que registr6 el valor de los rendimientos
acumulados mas alto ($14.7b), al registrar ingresos
netos acumulados por la valoracién de instrumentos
de deuda a valor razonable por $6.0b e ingresos
netos acumulados por valoracion de inversiones de
instrumentos de patrimonio a valor razonable por
$10.0b.

Los fondos registraron rentabilidades acumuladas
superiores a las minimas exigidas por regulaciéon en
los periodos respectivos.

Tabla 7. Rentabilidad acumulada efectiva anual

Fondos de Pensiones Obligatorias - Fondos de Cesantfas
Rentabilidad acumulada efectiva anual

Junio 2017 Rentaildad

,, — TRentailad | | M0N0

Fondo Periodo de célculo Rentabilidad*| " "| | mayo2017

minima”
Fondos de pensiones obligatorias moderado Junio 30 de 20132 Junio 30 de 2017 9.23% 587% 1.94%
Fondos de pensiones obligatorias mayor riesgo Junio 30 de 20122 Junio 30 de 2017 9.54% 585% 9.17%
Fondos de pensiones obligatorias conservador . 9.44% 6.51% 9.36%
P— Junio 30 de 2014 2 Junio 30 de 2017

Fondos de pensiones obligatorias refiro programado o desradmo e 10.21% 6.89% 10.30%
Fondos de cesantas - portafolio de largo plazo Junio 30 de 20152 Junio 30 de 2017 6.45% 507% 592%
Fondos de cesantas - portafolio de corto plazo Marzo 31 de 2017 a Junio 30 de 2017 6.33% 4.15% 6.83%

(1) Cartas Orculares 58 y 59 de 2017

* Promedio ponderado

entéminos anules, i fdode cdu, Jvilor o

)y el valr neto de

) decécu

inchidos ls rendimertos (VFCR)

Afiliados a los FPO- RAIS*®

Grafica 24. Distribucién de los afiliados por edad y
género
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Del total de los afiliados al fondo moderado 42.4%
(5,795,084) son cotizantes, en el fondo conservador
26.7% (83,287) y en el fondo de mayor riesgo
66.5% (32,250).

De acuerdo con la distribucidon etaria, el fondo
moderado concentré sus afiliados en un rango de
edades entre 20 a 39 afios, 71.5% concentrado en
afiliados cotizantes hombres, en tanto que el 77.6%
de sus afiliados son mujeres.

Por su parte, el fondo conservador® concentré sus
afiliados cotizantes en adultos mayores a 50 afios,
en los cuales el 98.6% corresponde a hombres y el
99.6% a mujeres. Finalmente, el fondo de mayor
riesgo reportd una concentracion de sus afiliados
cotizantes en un rango de edad entre 25 y 39 afios.

5% Incluyen los afiliados por convergencia
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Grafica 25. Evolucién y clasificacion de los
pensionados - RAIS5!
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El ndmero de pensionados de los FPO fue 119,750
personas, registrando un crecimiento anual de
20.2% y mensual de 1.6%, equivalente a una
variacion anual de 20,155 y mensual de 1,866
personas. Del aumento mensual, 821
correspondieron a pensionados por vejez, 478 a
pensionados por invalidez y 567 a pensionados por
sobrevivencia.

Gréfica 26. Clasificacion de los pensionados RAIS
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51 Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad

Sociedades Administradoras de Fondos de
Pensiones y Cesantias®

Los activos totales de las sociedades
administradoras de fondos de pensiones
ascendieron a $5.3b, superiores en $100.6mm
comparado con la cifra registrada en el mes
inmediatamente anterior y $667.5mm con respecto
a un afio atras. El comportamiento mensual estuvo
explicado principalmente por las inversiones en
$48.6mm y $32.3mm en cuentas de efectivo. Por su
parte, las inversiones y operaciones con derivados
se ubicaron en $3.9b, tras registrar un incremento
en el mes por $48.6mm. Del total, 75.0% fueron
inversiones de instrumentos de patrimonio a valor
razonable, 15.9% inversiones de instrumentos de
deuda a valor razonable y 1.7% titulos de tesoreria.

De otro lado, los ingresos operacionales
acumulados obtenidos por estas entidades
ascendieron a $1.6b, de los cuales el 62.6% fue
explicado por las comisiones y/o honorarios. Las
utilidades acumuladas fueron $487.6mm, superiores
en $121.2mm frente a junio de 2016.

%2 La informacién de sociedades administradoras fondos de pensiones y cesantias (AFP)
no incluye Prima Media.

Para ver informacién méas detallada, consulte el informe mensual de los fondos de
pensiones y cesantias:
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?|Servicio=Publicaciones& Tipo=publicaci
onesé&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=10833.
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Sector asegurador

En junio de 2017, el comportamiento de los activos del sector asegurador®® fue explicado, en buena parte, por
el comportamiento de las inversiones, rubro que represent6 el 71.56% de los activos de la industria y que
registré un saldo de $45.7b. Las utilidades acumuladas de la industria aseguradora ascendieron a $1.09b, de
las cuales $919mm correspondieron a las compafias de seguros de vida, $131.2mm a las de seguros
generales®, $28.07mm corredores de seguros y reaseguradoras y $12.1mm a las sociedades de
capitalizacion. El indice de siniestralidad bruta® de las compafiias de seguros se ubicé en 48.5%, mientras
que el indice combinado®® fue de 113.7% y el de penetracion®” de 2.8%. Por su parte, el gasto promedio de
seguros por individuo (indice de densidad) se situé alrededor de $508,588.

Tabla 8. Sector Asegurador

Cifras en millones de pesos y porcentajes

Junio - 2017
Tipo de Inversiones y Cartera de créditos
Intermediario Activo Operaciones con y Operaciones de Patrimonio Utilidades
Derivados leasing financiero*
SALDOS
Soc. de Capitalizacion 1.058.445 939.434 30.879 191.350 12.231
Seguros Generales 20.793.772 10.239.061 30.647 3.972.312 108.652
Seguros de Vida 40.326.008 33.893.464 85.983 7.437.485 918.805
Coop. de Seguros 1.202.412 609.946 15 209.241 22.626
Corredores de Seguros
gurosy 501.081 20.473 0 277.506 28.073
Reaseguradoras
TOTAL 63.881.718 45.711.379 147.524 12.087.893 1.090.387
Fondos de Pensiones Voluntarias 256,486 210.166 0 252 448 8.894
(FPV)
TOTAL FPV 256.486 210.166 - 252.448 8.894

Informacién de CUIF sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017. La entidad A.P. Corredores Internacionales de
Reaseguros Ltda no remitié informacién a la fecha de corte.

%3 Incluye sociedades de capitalizacién, compafiias de seguros generales, compafiias de seguros de vida, cooperativas de seguros y corredores de seguros y reaseguradoras.

54 Compafiias de seguros generales mas cooperativas de seguros.

%5 El indice de siniestralidad bruta corresponde a la razén entre el valor de los siniestros liquidados y el de las primas emitidas. Prima emitida: Valor cobrado por las compafiias de
seguros sobre riesgos asumidos, en un periodo determinado.

% El indice combinado: (Siniestros cuenta compafiia + gastos netos de seguros) /Primas devengadas. Prima devengada: Valor que las compafiias de seguros ha ganado durante un
periodo determinado.

5" El indice de penetracion corresponde a la razén entre el valor de las primas emitidas y el del PIB (anualizado a marzo).
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Gréfica 27. Composicion de los activos del sector
asegurador
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Grafica 28. Composicion de las inversiones de las

compafiias de seguros de vida y generales
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Datos a junio de 2017. Informacién de CUIF sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017. Corresponde a las sociedades de capitalizacion,
comparfiias de seguros generales, compaifiias de seguros de vida, cooperativas de seguros y corredores de seguros y reaseguradoras.

Activos de la industria aseguradora y recursos
administrados.

El comportamiento de los activos del sector
asegurador estuvo explicado, en su mayor parte, por
las compaiiias de seguros de vida. Los activos totales
de la industria aseguradora se situaron en $63.8b,
dato superior en $6.8b y $1.1b comparado con el
nivel observado en igual periodo del afio anterior y
junio de 2016. En particular, las compaifias de
seguros de vida, las compafias de seguros
generales®® , las sociedades de capitalizacion y los
corredores de seguros y reaseguradoras registraron
activos por $40.3, $21.9b, $1.1b y $501mm,
respectivamente.

La dindmica de los activos de la industria
aseguradora fue explicada principalmente por el
comportamiento de las inversiones. Al cierre de junio,
las inversiones representaron el 71.56% de los
activos totales de la industria lo que correspondié a
un saldo de $45.7b. Las cuentas por cobrar y el
disponible presentaron un saldo de $12.2b y $2.6b,
de manera que la participacién sobre el total del
activo fue de 19% y 5%, en su orden.

Los recursos administrados por aseguradoras de
Fondos de Pensiones Voluntarias (FPV) se ubicaron
en $256.4mm%°, en tanto que las inversiones y
operaciones con derivados se situaron en $210mm.
Frente al mes anterior, el Ultimo rubro aument6 en
$5.2mm, explicado en su mayor parte por el

%8 Incluye cooperativas de seguros.
% Los recursos administrados por los FPV hacen referencia al patrimonio.

incremento en las inversiones en instrumentos de

patrimonio de emisores nacionales.
Inversiones

La composicion del portafolio de inversiones de las
compafiias de seguros registré una participacion de
46.8% en instrumentos representativos de deuda de
emisores nacionales. En particular, el valor del
portafolio de inversiones y derivados de las
compafiias de seguros de vida se ubic6é en $33.8b,
aumentando en $668.mm frente al valor observado
un mes atras. Este comportamiento fue sustentado
en su mayor parte por el incremento en el saldo de
las inversiones a valor razonable de instrumentos

representativos de deuda. ElI portafolio de
inversiones de las compafias de seguros de vida
estuvo representado por instrumentos

representativos de deuda de emisores nacionales
(49.9%), seguido por los TES (29.4%) y por los
instrumentos de patrimonio de emisores nacionales
(12.4%).

El saldo del portafolio de inversiones de las
compafiias de seguros generales® fue $10.8b, luego
de registrar un aumento mensual de $177mm, que
fue explicado, en su mayor parte, por el incremento
presentado en las inversiones a valor razonable de
instrumentos representativos de deuda de otros
emisores nacionales. De acuerdo con la composicion
del portafolio, los instrumentos representativos de
deuda de emisores nacionales participaron con el
35.7%, seguido por los TES (26.4%), las inversiones
en instrumentos de patrimonio de emisores

% Incluye compafifas de seguros generales y cooperativas de seguros
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nacionales (16.9%) y los instrumentos de deuda de
emisores extranjeros (15.3%).

Grafica 29. Participacion de los principales ramos de
las compafiias de seguros
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Datos a 30 de junio de 2017.
Primas emitidas

Los ingresos por emision de primas del sector
asegurador fueron explicados, en su mayor parte,
por los ramos asociados a seguros de vida que
contribuyeron con el 51.5%. El valor acumulado de
las primas emitidas del sector asegurador ascendi6 a
$12.3b, del cual $6.0b fueron de seguros generales y
$6.38b correspondieron a seguros de vida.

La dinamica de los seguros de vida fue impulsada,
por el comportamiento del ramo relacionado con
riesgos laborales, que contribuyé con el 26%,
seguido por vida grupo 19.82% previsional de
invalidez y sobrevivencia 15.81, al registrar un valor
de primas emitidas de $1.66b, $1.26b y $1.08b, de
manera respectiva. Vida grupo fue el ramo que
registré el mayor incremento porcentual de 11,17%
frente al total observado un afio atras, tras presentar
una emisién de primas por $1.26b.

Los ramos que mas contribuyeron a la emision de
primas de las compafilas de seguros generales
fueron automoviles, SOAT y responsabilidad civil,
gue participaron con 27%, 16.8% y 7.1%, tras
alcanzar niveles de $1.7b, $1.06b y $450.3mm,
respectivamenteb!. Frente a junio de 2016, el ramo
de automaviles tuvo un crecimiento del 19.3%.

51 Corresponde a los ingresos por la venta de seguros efectuada por el total de las
compaiiias, descontadas las anulaciones y cancelaciones e incluyendo el coaseguro.

Siniestralidad

Ante la mayor emision de primas, la siniestralidad
también presentd un incremento durante el Ultimo
afio. La proporcion de los siniestros liquidados frente
a las primas emitidas, conocido como el indice de
siniestralidad bruta de las compafias de seguros fue
48.5%, menor en 1.5pp con respecto al nivel
observado en junio de 2016. En particular, el indice
para las compafiias de seguros generales fue 48.2%,
mientras que para las compafiias de seguros de vida
se ubicé en 48.8%. En junio, el mayor indice de
siniestralidad se presentd en las compafiias de
seguros de vida particularmente en los ramos
asociados con automéviles y SOAT.

Gréfica 30. indice de siniestralidad*
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* El indice de siniestralidad bruta corresponde a la razén entre el valor de los siniestros
liquidados y el de las primas emitidas.

Profundizacion

El gasto promedio de seguros por individuo (indice
de densidad) al cierre de junio fue $508,588.62
Particularmente, este indice registr6 valores en
seguros generales y de vida de $250,336 y $258,252
por persona. Por su parte, el indice de penetracion,
gue refleja la participacién de las primas emitidas
frente al PIB®3, se ubicé en 2.8%. De esta forma, la
profundizacion de la venta de seguros medido a
través del valor total de los ingresos por primas
emitidas, como proporcién el producto interno bruto,
fue de 1.44% para seguros de vida y 1.40% para
seguros generales.

Resultados

El desempefio técnico de las compafiias de seguros
se encuentra respaldado, en parte, por los resultados

%2 poblacién estimada a 2017: 49.019.659. Fuente DANE.
% PIB anualizado a marzo de 2017.
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de las inversiones, lo que les permite diversificar el
riesgo por el lado del activo, compensar el resultado
técnico negativo operacional y obtener utilidades.

Al cierre de junio, el valor total de las reservas
técnicas brutas de las compafilas de seguros fue
$44.1b%, del cual $30.5b correspondieron a las
compafiias de seguros de vida y el restante $13.5b a
las compafiias de seguros generales.

Los resultados de las inversiones, que se hacen a
partir de los ingresos percibidos por primas emitidas,
compensaron el resultado técnico negativo
operacional. En junio, las compafilas de seguros
generales y las compafilas de seguros de vida
registraron una pérdida operacional de $347.0mm y
$870mm, respectivamente.

Por su parte, las utilidades acumuladas del sector
asegurador se ubicaron en $1.09b. De modo
individual, las compafilas de seguros de vida
registraron utilidades por $918.8mm, las compafiias
de seguros generales por $131.2mm, los corredores
de seguros y reaseguradoras por $28 mm vy las
sociedades de capitalizacion por $12.3mm.

% El valor de las reservas netas de las compafilas de seguros fue $35.7b, que
corresponde a la diferencia entre las reservas técnicas y las de parte reaseguradores.
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Intermediarios de valores

Los intermediarios de valores al corte de junio de 2017 gestionaron un nivel de activos de $3.6b, relacionados
tanto con sus actividades para terceros en el mercado, mediante el contrato de comisién y cobro de
honorarios, como a través de sus operaciones de cuenta propia. Tales activos fueron superiores en 6.1% a
los registrados en mayo y en 3.8% real a los reportados doce meses atras. La variacion anual se explica por
el aumento de $258.4mm en las Sociedades Comisionistas de Bolsa de Valores (SCBV), que provino
especialmente del incremento observado en el saldo de las inversiones y operaciones con derivados.

Dentro de los activos totales, las inversiones propias participaron con el 53.2% y se incrementaron en 29.4%
real, con relacion a las observadas un afio atras. Por su parte, las utilidades acumuladas por el total de las
sociedades comisionistas y administradoras de inversion (SAI) continuaron aumentando y se ubicaron en
$52.6mm, superiores en 8.2% real a las observadas en el primer semestre de 2016 y en 21.5% frente a las
reportadas hasta mayo de la actual vigencia. Lo anterior permitié que la rentabilidad de los activos se situara
en 2.99%, superior al 2.86% registrado doce meses atras, manteniendo la tendencia mensual al alza que trae
desde marzo. Por su parte, la rentabilidad del patrimonio para estos intermediarios subié a 10.01% desde el
9.54% observado en junio de 2016, mostrando un comportamiento similar al ROA en los Gltimos meses.

Tabla 9. Intermediarios de valores

Cifras en millones de pesos y porcentajes

Junio - 2017

Carterade

Tipo de Inversiones y créditos y
Intermediario Activo Operaciones con | Operaciones | Patrimonio | Utilidades?

Derivados de leasing

financiero®

SALDOS
Soc. Comisionistas de Bolsa de Valores (SCBV) 3,503,417 1,871,824 0 1,040,553 42,511
Soc. Bolsa Mercantil de Colombia (SCBM) 29,701 7,303 0 20,240 1,477
Sociedades Administradoras de Inversion (SAl) 18,879 10,876 0 16,834 8,638
TOTAL SOCIEDADES 3,551,997 1,890,003 0 1,077,627 52,627
Fondos de inversion colectiva admin. por S.A.l. 628,315 463,139 0 581,255 14,298
Fondos de inversion colectiva admin. por SCBV 21,451,129 15,712,484 0 21,243,522 408,535
TOTAL FONDOS INTERMEDIARIOS DE

VALORES 22,079,444 16,175,623 0 21,824,778 422,834

Informacion de CUIF sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.
(1) Cartera corresponde a cartera neta = cuenta 140000

Los resultados corresponden a la cuenta 58 (“rendimientos abonados") para el caso de los fondos de inversién colectiva administrados por las SCBV.
Para las demaés entidades corresponden a la cuenta 59 ("ganancias y pérdidas").

Gréfica 31. Intermediarios de Valores. Indicadores de Rentabilidad.
Evolucion mensual.
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Sociedades Comisionistas de Bolsa de Valores

Grafica 32. Sociedades Comisionistas de Bolsas de

Valores. Evolucién Mensual de Activos e Inversiones.
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Gréfica 33 Sociedades Comisionistas de Bolsas de Valores.
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Datos al 30 de junio de 2017, reportados hasta el 31 de julio de 2017.

Activos e Inversiones

Acorde con la dinamica de las actividades que realizan
las SCBV en el mercado, tanto para terceros como por
cuenta propia, los activos en junio registraron un
incremento mensual de 6.2% y de 3.8% real anual,
situandose en $3.5b. Tales variaciones obedecieron,
principalmente, al mayor saldo de las inversiones vy
operaciones con derivados que en los Ultimos doce
meses tuvieron un alza de 29.0% real,
constituyéndose en el 53.4% de los activos.

El valor total de las inversiones alcanz6 $1.9b, dentro
del cual los titulos de deuda publica interna
representaron el 74.0% ($1.4b), luego de aumentar
estos ultimos en 36.5% real anual y en 16.4% durante
junio. El incremento observado desde el segundo
semestre de 2016, se explica fundamentalmente por la
tendencia al alza que han mostrado los precios de los
TES en el Ultimo afio, en especial desde noviembre,
aunque los de mediano y largo plazo registraron
correccién en junio.

Del total de las inversiones y derivados, el saldo de los
titulos entregados como respaldo de operaciones
monetarias pasivas®® fue equivalente al 69.4% vy
registré un incremento de $0.4b con relacién al valor
reportado doce meses atras.

El total de los saldos comprometidos en operaciones
monetarias activas y pasivas por parte de estos

% Derechos de transferencia provenientes de Repos, Simultaneas y Transferencia Temporal
de Valores.

intermediarios ascendi6 a $2.2b en junio, siendo
equivalentes al 62.8% de los activos, con un
incremento real anual de 3.9% y de 9.8% en el Gltimo
mes. Es de sefialar, que el valor total de Ilas
operaciones monetarias efectuadas por las SCBV en
los mercados de titulos valores (MEC y SEN) alcanzé
los $150.8b en el primer semestre de 2017,
equivalente al 16.3% de las reportadas por todos los
intermediarios que participan en esos mercados*®.

En cuanto a los instrumentos del patrimonio, el saldo
se situd en $162.1mm, representando 8.7% del total
del portafolio, luego del incremento real anual de
19.7%. Tal comportamiento estuvo asociado con el
alza de 11.4% que registré el COLCAP frente a junio
de 2016.

El saldo de las operaciones activas, clasificadas como
derivados, ascendié en junio a $53.8mm, con un
incremento 1.1 veces, en términos reales, frente a
igual corte del 2016, variacibn que tuvo su origen
fundamentalmente en los contratos forward de
negociacion. Es de sefialar, que en la parte pasiva los
derivados alcanzaron los $53.4mm, doblando en
términos reales el saldo reportando doce meses atras,
debido al comportamiento de los swaps de
negociacién. Por lo anterior, el valor neto de los
derivados al final de junio fue de $394.7m.

66 SEN: Sistema 6 de 6n. MEC: Mercado 6 Ci
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Ingresos Netos y Utilidades

Los ingresos netos obtenidos entre enero y junio de
2017 fueron $359.4mm, con un descenso de 6.1% real
frente a los recibidos en la primera parte del afio
anterior. Esta variacion tuvo su origen, principalmente,
en los ‘“ingresos diversos netos” que cayeron en
$27.4mm, asi como en los ingresos netos por
inversiones que lo hicieron en 13.8mm§¢7,

Gréfica 34. Sociedades Comisionistas de Bolsas de
Valores Evolucion Mensual de los Ingresos Netos
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Las entradas netas por comisiones y honorarios,
fueron equivalentes al 74.2% de los ingresos netos
totales y sumaron $266.6mm en el primer semestre del
afno, luego de aumentar 4.0% real frente a junio de
2016. De esta manera conservaron la tendencia al
alza que traen dentro de la estructura de los ingresos
netos desde inicios del afio pasado. El producto
administrado que mas contribuyd a la evolucion de las
comisiones y honorarios fueron los FIC, que
representaron el 33.1% del total de los ingresos netos
de la primera parte de 2017, mostrando un incremento
anual real de 17.2% en las comisiones generadas. De
manera similar, los contratos de corresponsalia
produjeron ingresos superiores en 31.7% real frente a
los obtenidos doce meses atras, constituyéndose en el
10.3% de los ingresos netos.

Por su parte, los ingresos provenientes de los
contratos corrientes de comisién tuvieron una baja real
anual de 13.6% y fueron equivalentes al 16.2% de los
ingresos netos totales.

67 Estos ingresos comprenden la valoracion neta de inversiones y derivados, la venta neta de
inversiones y otros ingresos netos por inversiones.

Gréafica 35. Sociedades Comisionistas de Bolsa de
Valores. Participacion en los Ingresos Netos Totales.
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El incremento en los ingresos semestrales recibidos
por el manejo de los FIC, tuvo lugar simultaneamente
con la tendencia mensual al alza que continuaron
mostrando los activos administrados por este
concepto. Efectivamente el saldo de los activos
manejados por las SCBV creci6 en 36.2% real anual y
alcanzé en junio $21.4b.

Grafica 36. Sociedades Comisionistas de Bolsas de
Valores. FIC administrados y comisiones recibidas.
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Es de sefialar que el valor de las comisiones
procedentes de las negociaciones realizadas para
terceros en el mercado de valores (gestiobn de FIC,
contratos corrientes para terceros y Administracion de
Portafolios de Terceros- APT) representaron el 65.0%
del total de las comisiones recibidas entre enero y
junio de 2017. De otra parte, las negociaciones para
terceros efectuadas por las sociedades comisionistas
fueron equivalentes al 28.2% del total de las
reportadas por ellas en bolsa durante igual periodo,
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teniendo en cuenta que el resto de transacciones
corresponden a las que realizan en ese mercado por
cuenta propia.

Gréfica 37.Sociedades Comisionistas de Bolsas de
Valores. Evolucién Mensual de Operaciones en el
Mercado de Valores*
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Los ingresos netos acumulados provenientes de las
operaciones de cambio fueron $37.9mm, luego de un
aumento del 52.0% real anual, representando 10.6%
del total de las entradas netas reportadas en los
primeros seis meses del afio. Tal comportamiento
obedecié principalmente a los ingresos por realizacion
de activos de posicion propia.

Teniendo en cuenta la disminucién de los ingresos
netos, en especial de los provenientes de los
“Diversos” netos, que cayeron en 1.3 veces en
términos reales, asi como de los originados en las
inversiones, que lo hicieron en 15.4% real anual, las
utiidades acumuladas por estas sociedades se
redujeron en 12.4% real con relacion a las reportadas
hasta junio del afio anterior, situandose esta vez en
$42.5mm. Frente a los ingresos netos de estos
intermediarios, las utilidades fueron equivalentes al
11.8% para la primera mitad de 2017, 85pb menos
frente a igual periodo del afio anterior, manteniendo un
nivel de correlacion por encima del 90.0% entre ambas
variables.

Con relacién a las utilidades registradas hasta mayo,
se observé un alza de 27.3% real, explicada
principalmente por las comisiones y honorarios.

Grafica 38. Sociedades Comisionistas de Bolsas de
Valores. Evolucion Mensual de los Ingresos Netos
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De esta manera, el indicador de rentabilidad de los
activos (ROA) hasta junio de 2017 se ubico en 2.4%,
inferior en 45pb. frente al registrado doce meses
atras. Por su parte, la rentabilidad del patrimonio
(ROE) fue de 8.3%, inferior en 1.5pp. con relacién a la
de junio del afio anterior.

Sociedades Administradoras de Inversion

Activos e Inversiones

Gréfica 39. Evolucion Mensual de Activos de los FIC e
Ingresos por Comisién.
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El total de activos de las SAIl se ubicé en $18.9mm,
cifra superior en 10.7% real a la registrada doce
meses atrds. Es de tener en cuenta que en junio del
2016 se encontraban vigentes tres sociedades y que
en octubre siguiente tuvo lugar la adquisicién del total
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de los activos de una de estas entidades por parte de
una sociedad fiduciaria®8.

Sin tener en cuenta en junio de 2016 a la entidad
después absorbida por una sociedad fiduciaria, los
activos de las dos SAI actualmente vigentes mostraron
un incremento real anual de 82.6% ($8.9mm), que
obedecié principalmente al registrado en las
“Inversiones y operaciones con derivados ($4.7mm),
asi como en la cuenta de “efectivo” ($4.0mm).

Las inversiones y operaciones con derivados
ascendieron a $10.9mm y representaron el 57.6% de
los activos. En ellas, se destacaron el valor de las
inversiones a costo amortizado, equivalentes al 34.8%
del total de los activos. Las inversiones en
instrumentos del patrimonio participaron con el 22.8%
del total.

Ingresos Netos y Utilidades

Durante el primer semestre estas sociedades
obtuvieron un total de ingresos netos por $11.4mm,
superiores en $9.6mm con relacién a los registrados
hasta junio de 2016, sin tener en cuenta los reportados
por la sociedad absorbida en octubre. A tal
comportamiento contribuyd principalmente el alza de
$7.8mm en las entradas netas por venta de
inversiones.

Las entradas netas por comisiones y honorarios
alcanzaron $2.5mm, 9.6% real mas frente a las
obtenidas en igual periodo de 2015, representando el
22.1% del total de los ingresos netos. Tal variacién se
explica principalmente por los ingresos provenientes
de la administracion de los FIC que se situaron en
$2.7mm, aumentando 2.4% real anual.

En el primer semestre de 2017 estas sociedades
registraron utilidades por $8.6m, mayores en $8.3mm
frente a las reportadas hasta junio de 2016, sin tener
en cuenta a la SAl adquirida en octubre Gltimo por la
entidad Fiduciaria. Tal variaciébn se explica por el
incremento ya mencionado en la venta neta de
inversiones. Frente a las utilidades obtenidas hasta
mayo, en junio se lograron $110.0m adicionales, es
decir, 1.30% mas, debido en especial a los ingresos
netos por comisiones y honorarios.

% Ver Resolucién 1312 del 20 de octubre de 2016, mediante la cual la Superintendencia
Financiera resolvid6 no objetar la solicitud de adquisicion de una SAIl por parte de una
sociedad fiduciaria.

De esta manera el ROA de estas sociedades en junio
altimo se ubic6 en 112.4% mientras que el ROE lo hizo
en 129.0%.

Comisionistas de la Bolsa Mercantil de
Colombia

Grafica 40. Sociedades de la Bolsa Mercantil de
Colombia. Evolucién Mensual de los Ingresos por
Comisiones
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Activos e Inversiones

Los activos totales de las sociedades de la Bolsa
Mercantil de Colombia fueron $29.7mm, valor superior
en $1.1mm con relacién al reportado un afio atras®®. El
aumento anual provino principalmente del saldo de la
cuenta de Inversiones y derivados que subi6 en 13.1%
real, situdndose en $7.3mm. Tal comportamiento en
las inversiones provino especialmente de las
inversiones con costo amortizado que subieron en
7.4% real anual.

Ingresos Netos y Utilidades

Los ingresos netos acumulados hasta junio fueron
$7.6mm, cifra superior en $2.6mm frente a la
observada doce meses atras. Tal variacion obedecio
principalmente al comportamiento de las comisiones y
honorarios netos que alcanzaron $8.9mm, 32.3% real
mas que en junio de 2016.

% Es de mencionar, que en junio de 2017 reportaron sus estados financieros 12 sociedades
comisionistas de Bolsa Agropecuaria, tres menos que un afio atras. Lo anterior, debido a que
la sociedad Agrobursatil S.A fue cancelada en el RNVE en septiembre de 2016, Llano Bolsa
S.A. en marzo de 2017 y Uniagro S.A. en abril de 2017.
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Al interior de las entradas por comisiones, por la
administracion de contratos sobre titulos y productos
agropecuarios se obtuvieron $5.7mm, superiores en
3.4mm a las reportadas un afio atras. Le siguieron en
importancia las originadas en el corretaje de productos
agropecuarios por las cuales se recibieron $7.2mm,
valor menor en 7.8% real al registrado doce meses
antes.

En cuanto a los resultados finales, las sociedades
afiliadas a la Bolsa Mercantil de Colombia reportaron
utilidades por $1.5mm, superiores en $1.9mm frente a

las pérdidas observadas en el primer semestre de
2016 y mayores en $66.6 millones (m) con relacion a
las ganancias obtenidas en los primeros cinco meses
de 2017. El incremento anual provino principalmente
del buen desempefio de las comisiones y honorarios
que aumentaron en 32.6% real. De esta manera, el
indicador ROA se situ6 en 10.2%, superior en 13.1pp
con relacion al registrado en junio de 2016. En cuanto
al ROE, fue de 15.1%, mayor en 19.3pp al de doce
meses atras.
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Sistema Total

En la siguiente tabla se presentan las principales cuentas de las sociedades y los fondos que se encuentran
bajo la supervision de la Superintendencia Financiera de Colombia. Especificamente, en la Tabla 7 se registra
la informacién de los saldos que presentaron los activos, las inversiones, la cartera, el patrimonio y las
utilidades con corte a junio de 2017.

Tabla 10. Sistema financiero colombiano
Saldo de las principales cuentas

Cifras en millones de pesos y porcentajes

Junio - 2017
Carterade
Tipo de Inversiones y créditos y
Intermediario Activo Operaciones |Operaciones de Patrimonio Utilidades *
con Derivados leasing
financiero®
SALDOS
Bancos 570,604,160 98,534,716 387,376,347 72,826,190 3,920,925
Establecimientos |Corporaciones financieras* 11,406,185 8,407,942 593 5,124,428 219,375
de Crédito Compaiiias de financiamiento 11,450,600 310,143 9,321,653 1,401,067 -3,657
Cooperativas financieras 2,994,891 132,460 2,481,605 640,957 32,229
Fiducias** 326,615,049 144,187,692 1,799,974 254,638,161 8,056,360
Recursos de la Seguridad Social 80,072,047 74,138,217 0 77,379,874 4,946,294
Fiduciarias Fondos de inversidn colectiva 60,786,454 43,047,581 105,433 58,960,265 1,866,332
Fondos de pensiones voluntarias 1,919,274 1,678,347 0 1,913,305 64,733
Sociedades fiduciarias 2,913,460 1,646,704 0 2,227,347 277,691
Fondo de Pensiones Moderado * 177,858,874 175,098,946 0 176,479,573 14,729,667
Fondo Especial de Retiro Programado 17,167,296 16,642,019 0 17,025,245 1,206,656
Fondos de pensiones voluntarias 16,465,380 14,662,777 0 15,970,325 724,150
Pensiones y Fondo de Pensiones Conservador 16,308,153 15,776,117 0 16,212,141 1,055,023
Cesantias Cesantias (Portafolio Largo Plazo) 8,187,910 8,064,311 0 8,115,326 541,603
Sociedades administradoras? 5,322,170 3,882,166 0 3,494,877 487,583
Fondo de Pensiones de mayor Riesgo 2,372,349 2,325,509 0 2,340,043 224,574
Cesantias (Portafolio Corto Plazo) 3,777,882 2,201,843 0 3,772,231 109,809
Seguros de Vida 40,326,008 33,893,464 85,983 7,437,485 918,805
Seguros Generales 20,793,772 10,239,061 30,647 3,972,312 108,652
Industria Soc. de Capitalizacion 1,058,445 939,434 30,879 191,350 12,231
Aseguradora Coop. de Seguros 1,202,412 609,946 15 209,241 22,626
Corredores de Seguros y Reaseguradoras 501,081 29,473 0 277,506 28,073
Fondos de pensiones voluntarias 256,486 210,166 0 252,448 8,894
FICs admin. por SCBV 21,451,129 15,712,484 0 21,243,522 408,535
Soc. Comisionistas de Bolsa de Valores (SCBV) 3,503,417 1,871,824 0 1,040,553 42,511
Intermediarios de . L . .

valores Fondos de inversidn colectiva admin. por S.A.l. 628,315 463,139 0 581,255 14,298
Soc. Bolsa Mercantil de Colombia (BMC) 29,701 7,303 0 20,240 1,477
Sociedades Administradoras de Inversion (SAI) 18,879 10,876 0 16,834 8,638
Proveedores de Infraestructura 49,007,770 34,964,818 - 1,092,646 91,940
Instituciones Oficiales Especiales (IOE)*** 63,614,139 31,533,702 27,081,109 24,085,209 622,130

Informacién de CUIF y COLGAAP (para el caso de algunos pasivos pensionales administrados por sociedades fiduciarias y negocios de fiducias) sujeta a revisién por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 31
de julio de 2017. La entidad A.P. Corredores Internacionales de Reaseguros Ltda no remiti6 informacion a la fecha de corte. No incluye informacién de Itad BBA Colombia S.A. Corporacion Financiera, ni la
correspondidente a Titan IntercontinentalS.A. Sociedad de Intermediacion Cambiaria .

(1) Cartera corresponde a cartera bruta = cartera neta + provisiones.

(2) La informacién de sociedades administradoras de fondos de pensiones y cesantias (AFP) no incluye Prima Media.

(3) Los resultados corresponden a la cuenta 58 (“rendimientos abonados”) para el caso de los fondos de pensiones, fondos de cesantias y los fondos de inversion colectiva administrados por las sociedades
fiduciarias y las SCBV. Para las demas entidades corresponden a la cuenta 59 ("ganancias y pérdidas”).

* En virtud de lo establecido en la Resolucién 0545, se autoriza la Cesion de Activos, Pasivos y Contratos de Itai BBA Corporacion Financiera al Banco Corpbanca (Hoy Itai Corpbanca)

** Fiducia corresponde al contrato mediante el cual una persona natural o juridica llamada fideicomitente o constituyente, entrega a una sociedad fiduciaria uno o mas bienes, con el objetivo de que dicha sociedad
cumpla una finalidad determinada, a favor del mismo fideicomitente o de un tercero, también llamado beneficiario. Cuando hay transferencia de la propiedad del bien se denomina fiducia mercantil y cuando no, se
llama encargo fiduciario. Los bienes entregados pueden ser recursos en efectivo, inmuebles, valores, acciones o participaciones en empresas, entre otros. En el presente documento, cuando se habla del grupo de
fiducias se hace referencia a los negocios fiduciarios clasificados como fiducia de inversion, fiducia de administracién, fiducia inmobiliaria y fiducia de garantia, dependiendo del tipo de bienes que sean entregados
y de la finalidad que con ellos se busque.

** Con la implementacion de las NIIF, ademas de los resultados operativos, los fondos podran reconocer en el estado de resultados integrales los efectos de la valoracion del portafolio de inversiones, de la
reexpresion y la promocion periédica de la prima recaudada. En el caso especifico de Fogafin la wlatilidad de las utilidades obedece principalmente a la reexpresion del tipo de cambio de las inversiones de
emisores extranjeros.
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Gréfica 41. Activos totales del sistema financiero
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Gréfica 42. Evoluciéon de los activos del sistema
financiero
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Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017. La entidad A.P. Corredores Internacionales de Reaseguros Ltda. no remiti6 informacion a la fecha de corte. No incluye informacion de
Itatl BBA Colombia S.A. Corporacién Financiera, ni la correspondiente a Titan Intercontinental S.A. Sociedad de Intermediacion Cambiaria.

Activos

A junio de 2017 los activos del sistema financiero
ascendieron a $1,518.6b, superior en $16.5b con
respecto al nivel observado un mes atras
($1,502.1b), y correspondiente a un crecimiento real
anual de 9.9%. La variacion mensual fue explicada,
principalmente, por un mayor saldo en inversiones de
$10.4b, asi como por el incremento de $3.5b en la
cartera neta y en otros activos (incluyendo efectivo y
operaciones del mercado monetario) por $2.6b.

De manera desagregada, los EC presentaron activos
por $596.5b, seguidos por las fiduciarias™ con
$472.3b, los fondos de pensiones y cesantias con
$247.5b y las instituciones oficiales especiales (IOE)
con $63.6b. Por su parte, la industria aseguradora,
los intermediarios de valores y los proveedores de
infraestructura alcanzaron activos por $64.1b, $25.6b
y $49.0b™, respectivamente.

La composicion de los activos del sistema financiero
por tipo de entidad no presentd cambios
significativos con respecto a lo observado en mayo,
salvo en el caso de los EC que concentraron el
39.3% del total de los activos del sistema financiero,
proporcidn inferior a la registrada treinta dias atras
(39.4%). Le siguieron los activos del sector fiduciario
con 31.1% vy los fondos de pensiones y cesantias
con 16.3%. Entretanto, las IOE y la industria

™ Fiduciarias y fondos de pensiones y cesantias incluyen las sociedades.
™ Incluyendo la CRCC.

aseguradora fueron equivalentes al 4.2% del total,
cada uno. Por su parte, los proveedores de
infraestructura y los intermediarios del mercado de
valores contribuyeron de manera agregada con el
4.9%.

Por componente del activo, las inversiones del
sistema financiero, incluyendo operaciones con
derivados, se situaron en $741.2b, mientras que la
cartera bruta de créditos y de operaciones de leasing
financiero”, ascendié a $427.3b al cierre de junio. El
resto de activos (principalmente efectivo vy
operaciones activas del mercado monetario)
registraron un saldo de $378.2b.

De esta manera, en junio de 2017 se observé que,
de acuerdo con la composicion de los activos del
sistema financiero, las inversiones representaron el
48.8%, seguidas de la cartera bruta con el 28.1% y
por los otros activos con el 23.2%.

™ Hace referencia a la cartera bruta de los establecimientos de crédito incluyendo al
Fondo Nacional del Ahorro.
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Grafica 43. Evolucion de la composicion del portafolio
de inversiones por tipo de entidad
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Inversiones

Al cierre de junio las inversiones del sistema
financiero’®, incluyendo operaciones con derivados,
ascendieron a $741.2b, superior en $10.4b
comparado con el valor registrado el mes anterior. El
resultado del portafolio de inversiones fue explicado,
principalmente por el mayor saldo en los recursos de
terceros administrados por los fondos de pensiones y
cesantias y por las fiduciarias. Frente a igual mes del
afio pasado, el portafolio presentd una variacion real
de 15.8%.

Las inversiones y derivados del portafolio de las
fiduciarias fueron $264.7b, las del sector de fondos de
pensiones y cesantias, $238.7b, y las
correspondientes a los EC, $107.4b. Por su parte, la
industria aseguradora y los intermediarios de valores
registraron un portafolio de inversiones de $45.9b y
$18.1b, respectivamente.

En particular, los recursos de terceros administrados
por las fiduciarias tuvieron un incremento mensual de
$2.0b, explicado principalmente por el mayor saldo de
instrumentos representativos de deuda de los
emisores nacionales ($1.7b), asi como de los
instrumentos del patrimonio de los mismos agentes
($1.3b). Los titulos de tesoreria -TES incluidos en
estos portafolios cayeron en $2.0b.

7 Con la introduccién de NIIF las entidades vigiladas reportan con el cédigo 13 del CUIF
las inversiones incluyendo las operaciones con derivados, donde el valor revelado como
derivados de cobertura debe cumplir con los requisitos de efectividad de la “contabilidad
de cobertura” como lo exigen las normas de instrumentos financieros. Adicionalmente, las
inversiones en entidades controladas a partir de la aplicacién de NIIF, deben reconocerse
por el método de participacién patrimonial generando un incremento en el activo.

Grafica 44. Composicién del portafolio de inversiones
por tipo de entidad
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Fuente: Superintendencia Financiera. COLGAAP y NIIF. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017

Por su parte, los fondos de pensiones y cesantias
aumentaron el portafolio en $4.7b durante el mes,
producto de un mayor saldo en instrumentos del
patrimonio emitidos por extranjeros ($2.6b) asi como
por el incremento en los instrumentos representativos
de deuda emitidos por los mismos agentes ($1.6b).
Sus tenencias de TES cayeron en 40.8b.

Por otra parte, las inversiones de los EC aumentaron
$0.7b, principalmente por los instrumentos del
patrimonio de origen extranjero ($0.7b), como por el
mayor saldo en derivados de negociacion ($0.4b),
incrementos que fueron compensados, especialmente
por la baja registrada en los TES ($0.9b). Finalmente,
la industria aseguradora registré un incremento en el
portafolio por $0.9b, debido fundamentalmente a un
mayor saldo en instrumentos de deuda provenientes
de emisores nacionales y extranjeros por $543mm y
$126mm, respectivamente.

De manera agregada, los mayores aumentos en el
portafolio fueron los registrados en instrumentos de
patrimonio de emisores extranjeros ($3.5b), en
instrumentos representativos de deuda provenientes
tanto de los emisores nacionales ($2.9b) como de los
extranjeros ($2.6b). Tales aumentos, se vieron
compensados principalmente por la disminucion en
TES ($3.4b).

En cuanto a la composicion por tipo de instrumento,
los TES representaron el 36.0%, un punto porcentual
menos que en mayo producto de una menor
participacion por parte de los fondos de pensiones y
cesantias. Los instrumentos de deuda de emisores
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nacionales alcanzaron el 22.8%, mientras que los
instrumentos de patrimonio de emisores nacionales
fueron el 20.4% del total. Por su parte, los
instrumentos de patrimonio de emisores extranjeros
acumularon el 13.0% vy el resto de instrumentos de
manera agregada sumaron el 7.9%.
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Mercados internacionales
Gréfica 45. indices de volatilidad
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Fuente: Bloomberg
En junio de 2017 se observ6 un aumento de la volatilidad de los
mercados financieros. La percepcion de riesgo de Europa,
medida a partir del V2X aument6 en 2.70 puntos durante el mes,
cerrando en 17.25 puntos, al tiempo que en Estados Unidos el
VIX se ubicé en 11.18 puntos tras registrar un aumento de 0.77
puntos. La mayor percepcion de riesgo estuvo influenciada en
gran parte por la incertidumbre del mercado financiero, debido a
la revision del PIB de Estados Unidos y las declaraciones de la
politica monetaria que haria la FED, asi como en Europa las
previsiones de los datos de inflaciéon, manufactura y confianza
del consumidor.
Estados Unidos: En la reuniéon de junio, la Reserva Federal
(FED) incrementd en 25pb la tasa de interés ubicandola en un
rango de 1.00% a 1.25%. La decision estuvo sustentada en el
buen momento del mercado laboral y la expectativa de una
inflacion que en el mediano plazo alcanzara el 2%, como
resultado de que los riesgos a corto plazo para las perspectivas
econdmicas parecen estar equilibrados.

La tasa de desempleo en junio se ubicé en 4.4% superior en
1pb a la observada en el mes anterior. Esto se debe a que mas
personas se integraron en el mercado laboral con la busqueda
activa de empleo. Los datos de creacion de empleo fueron mas
sélidos en los sectores de sanidad, asistencia social, finanzas y
mineria, lo que sitla la media de creacion de empleo en lo que
va de afio en 180.000 nuevos trabajos.

El indice de confianza del consumidor’ pasé de 97.1 puntos en
mayo a 95.1 en junio, como resultado de que los
estadounidenses estadn empezando a percatarse de que el
presidente Donald Trump y un congreso controlado por los
republicanos quiza no hagan tanto por mejorar su economia y
sus carteras como lo esperaban. Al respecto, el indicador de las
condiciones econdémicas actuales pasé de 111.7 a 112.5 puntos
en el dltimo mes, al tiempo que las expectativas a futuro
variaron de 87,7 a 83.9 puntos.

Asi mismo, el indice PMI compuesto se ubico en 53.0 puntos,
manteniéndose por encima de 50 puntos y por debajo de los

" Universidad de Michigan.

II. MERCADOS FINANCIEROS
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53.6 puntos registrados en mayo, como consecuencia de una
disminucién en el PMI servicios de 0.7 puntos. Por su parte, el
indice de confianza de los negocios (BCI) pas6 de 54.9 puntos
en mayo a 57.8 puntos en junio, aumentando 2.9 puntos. Dentro
de los factores que determinaron este comportamiento fue el
crecimiento anual de 1.4% del PIB del primer trimestre del afio,
superior al 1.2% estimado en mayo.

Adicionalmente, se observd una mejora en la confianza

econdmica al pasar de 106.5 a 107.8, al tiempo que el indice

de confianza del consumidor pas6 de -6.10 a -5.10 puntos

entre mayo y junio. Adicionalmente, en mayo la tasa de

desempleo se mantuvo en 9.8%, inferior en 7pb a la observada

en el mismo mes del afio anterior.

Zona Euro: En la reunion de junio, el Banco Central Europeo

recomienda la modificacién del articulo 22 de sus Estatutos,

permitiendo cumplir su mandato de ejecutar la politica

monetaria y garantizar la estabilidad del Euro. El PMI

compuesto del mes fue de 56.3 puntos inferior en 0.5 puntos al

presentado en el mes anterior, resultado sustentado por un

menor desempefio en el PMI servicios que disminuyo 0.9

puntos hasta 55.4, sin embargo, el PMI manufacturero

aumento al ritmo més fuerte desde abril de 2011, aumentando

en 0.4 puntos hasta 57.4.

Por su parte, se observé una inflacion de 1.3% anual en el

sexto mes de 2017, 1pb inferior a la de mayo y su nivel mas

bajo desde el pasado diciembre. La variacion registrada estuvo

sustentada principalmente por un menor crecimiento de los

precios de energia, que en junio subié un 1,9% interanual,

frente al 45% de mayo. El indice de confianza del

consumidor” pasé de -3.3 a -1.3 puntos entre mayo y junio de

2017. El aumento del indice obedecié a una mayor expectativa

de crecimiento de la zona.

s El indicador de sentimiento econémico del consumidor mide el nivel de optimismo que
los consumidores tienen sobre la economia. Las preguntas se centran en la situacién
econdémica y financiera actual, en la intencién de ahorro y en la evolucién esperada de los
indices de precios al consumo, la situacién econdmica general y las compras importantes
de bienes duraderos. El indice mide la confianza del consumidor en una escala de -100 a
100, donde -100 indican una extrema falta de confianza, 0 neutralidad y 100 extrema
confianza.
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Gréfica 47. Evolucion tasas de cambio a nivel regional
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Fuente: Bloomberg. Cifras al 30 de junio de 2017.Célculos con base 100 de enero
2015.

Economias Emergentes: En junio, el indice LACI™®
registré6 una variacion negativa de 0.3%, reflejando la
fortaleza del ddlar frente a las monedas de
Latinoamérica. De manera individual, las monedas que
se depreciaron durante el mes fueron el peso
colombiano (4.0%), el peso argentino (3.3%) y el real
brasilero (2.5%). En contraste, se observd una
apreciacion mensual en el peso mexicano (-2.7%), el
peso chileno (-1.3%) y el nuevo sol peruano (-0.8%).

Por otro lado, algunos de indices de mercados
accionarios de la  regién presentaron  un
comportamiento al alza como fue el caso del IPC de
México, el COLCAP de Colombia, el BVL de Peru y el
BOVESPA de Brasil que registraron valorizaciones
mensuales de 2.2%, 1.6%, 0.8% y 0.3%,
respectivamente. En contraste, el IPSA de Chile,
mostré una desvalorizaciéon de 2.2%. En el caso de
Chile esta desvalorizacion esta influenciada por la
presion generada por la redistribucion del indice MSCI,
que redujo al IPSA mediante una menor ponderacién
de Latam Airlines.

En términos de las tasas de politica monetaria, en junio
el banco central de Colombia bajé la tasa de referencia
en 50pb a 5.75%; en contraste, el banco central de
México subi6 la tasa 25pb a 7%. Por su parte, los
bancos centrales de Brasil, Chile y Perd mantuvieron
sus tasas inalteradas durante el mes en 10.25%, 2.5%
y 4%, respectivamente.

China: Las lluvias han afectado la produccién de energia
de China, obligando a reducir la capacidad de
produccion de las hidroeléctricas y afectando a su paso
la oferta de maiz del pais asiatico. En junio el PMI
manufacturero oficial aumenté 50 puntos, llegando a
51.7. El indice de Gerentes de Compras (PMI) elaborado
por Caixin/Markit se ubicé en 50.4, con un incremento de

8 EI LACI es un indice ponderado por liquidez y duracién que indica el valor del délar
frente a las principales monedas latinoamericanas: real brasilero (33%), peso mexicano
(33%), peso argentino (10%), peso chileno (12%), peso colombiano (7%) y el nuevo sol
peruano (5%). Una disminucion del LACI implica una apreciacion del délar contra estas
monedas.
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Grafica 48. Indices accionarios regionales
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70 puntos. Del mismo modo, el PMI de servicios se
ubicé en 54.9 puntos, superior 40 puntos a la cifra de
mayo de 2017. Estos indicadores evidenciaron una leve
recuperacion de la actividad econémica durante junio.

Materias Primas: Los precios de las materias primas
descendieron. Los indices CRY”" y BBG™ registraron
variaciones mensuales de -28 % y -1.2%,
respectivamente. Las variaciones a la baja estan dadas
por disminucién en la demanda de la economia China y
la caida consistente del precio del petroleo durante el
mes, entre otros motivos.

En el mes el precio del WTI present6 una disminucién de
4.75% mientras que el Brent se redujo en 4.72%,
cerrando su cotizacion en USD44.3 y USDA46.8,
respectivamente. Este descenso del precio cuenta con la
produccion de Libia que alcanzé los 900 mil barriles
diarios, y espera superar el millén de barriles en julio.
Adicionalmente, la produccién de crudo de Estados
Unidos sigue en aumento, donde se espera un
incremento de 780mil barriles de petréleo diarios en este
afio.

En cuanto a los metales, el precio del cobre registré un
aumento de 4.6%, mientras que el precio del oro
disminuy6 en 2.2%. Respecto a las materias primas
agricolas, en junio los precios del trigo y la soya subieron
39% y 2.6%, respectivamente. Los precios
internacionales del maiz disminuyeron 0.4%.

" El indice CRY es un indice que se calcula como el promedio de los precios de los
futuros de las principales materias primas.

8 EI BBG Commodity Index es un indice que esté construido con base en los futuros de
22 tipos de materias primas fisicas.

45

Actualidad del Sistema Financiero Colombiano
Superintendencia Financiera de Colombia

Direccién de Investigacion y Desarrollo

Subdireccién de Andlisis e Informacion

Junio 2017



Contexto economico local
Grafica 49. Inflacion
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Fuente: DANE y Fedesarrollo.

En Colombia, la tasa de desempleo fue 8.7% en junio de
2017, lo que representd un descenso de 70pb respecto al
mes anterior y de 17pb frente al registro del afio anterior.
La tasa global de participacion™ se ubico en 65.2%, 98pb
por encima del dato registrado en el mes previo, con lo
cual el numero de personas ocupadas fue 22.80 millones.
Las ramas de actividad que mas contribuyeron a la
generacion de empleo en el trimestre abril -junio de 2017
para las 13 ciudades y Areas Metropolitanas fueron:
Servicios comunales, sociales y personales principalmente
en Medellin y su Area Metropolitana, y Actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler en Bogota. Las
tasas de desempleo mas bajas se registraron en
Bucaramanga y su Area Metropolitana (7,6%), Santa Marta
(8,2%) y Barranquilla y su Area Metropolitana (8,4%). En
contraste, las ciudades con tasas de desempleo mas altas
fueron Quibdé (18,3%), Cucuta y su Area Metropolitana
(16,1%) y Armenia (14,6%).

El indice de Precios al Consumidor (IPC) presentd una
variacion mensual en junio de 0.11%, lo que correspondid
a una inflacién anual de 3.99%. El grupo de gastos que
registré la mayor variaciéon mensual fue esparcimiento con
2.85%, seguido por salud (0.36%), vivienda (0.24%), entre
otros. En particular, el grupo de alimentos registro la menor
variacion mensual con -0.21%, que fue explicada por las
disminuciones promedio presentadas en el precio de la
naranja (-8.4%), otras frutas secas (-7.6%) y tomate (-
7.3%).

En junio de 2017, el indice de Precios del Productor (IPP)
presenté una variacion mensual de -0.50%,
comportamiento que fue sustentado principalmente por la
reduccion en los precios del sector minero tras presentar
una Vvariacion de -2.82%, seguido por agricultura,
ganaderia y pesca (-0.29%). Las subclases que se
destacaron por su contribucion negativa en el mes fueron:
aceites de petréleo (-6.76%), citricos (-18.17%) y frutas

"Es la relacién porcentual entre la poblacién econémicamente activa y la poblacién en
edad de trabajar.

Gréfica 50. indices de Confianza

30
20
10
o
-10

-20

-30
jun.-15ago.-150ct.-15 dic.-15 feb.-16 abr.-16 jun.-16ago.-160ct.-16 dic.-16 feb.-17abr.-17 jun.-17

—Confianza del consumidor ~ ——Confianza industrial

tropicales (-33.19%). De esta manera, en los Gltimos doce
meses la variacion acumulada del IPP fue de -2.07%.

A junio de 2017, las exportaciones colombianas registraron
un incremento de 20.44%, al pasar de USD14,498 millones
FOB en 2016 a USD14,762 millones FOB en 2017. Lo
anterior fue explicado, principalmente, por el incremento en
los grupos de combustibles, Agropecuarios, alimentos y
bebidas y grupo otros sectores que contribuyeron con
20.67%. En contraste, el grupo de manufacturas registro
una contribucion negativa de -0.2%. Por pais, Estados
Unidos fue el principal destino de las exportaciones con un
30.0%, seguido por Panama (5.4%), China (4.7% ),
Turquia (3.7%), y Brasil (3.6%).

El indice de confianza del consumidor (ICC) de junio
continuo en terreno negativo, al ubicarse en -11.7%
puntos, 5.2pp de recuperacion del dato observado en el
mes anterior. El progreso en la confianza de los
consumidores entre mayo Y junio obedece a un incremento
tanto en el indicador de expectativas como en el de
condiciones econdémicas actuales. Con estos resultados,
los indicadores se deterioraron tras tres meses
consecutivos de recuperacion.

Por su parte, el indice de confianza industrial (ICl) registrd
una mejora con relacién al nivel observado en el mes
anterior, al pasar de -8.8% a -5.4% entre mayo Yy junio de
2017. La caida en la confianza industrial frente a junio de
2016 obedece a un deterioro de todos los componentes,
particularmente en los indicadores de volumen de pedidos
y nivel de existencias. La variacion negativa anual del ICI
corte de junio 2017 (-5.4) versus junio 2016 (3.7), esta
dada, particularmente en el deterioro de los componentes
volumen actual de pedidos y expectativas de produccion
proximo trimestre. Finalmente, el indice de confianza
comercial (ICCO) se ubico en 14.9% registrando una caida
de 0.40% respecto al mes anterior, y contra junio de 2016
un 8.0%. Con los resultados mostrados, el ICCO refleja su
nivel mas bajo desde agosto de 2013 y mantiene la
tendencia negativa desde febrero de 2017.
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Deuda publica
Gréfica 51. Curva cero cupon pesos TES tasa fija
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2017: Cifras hasta el 30 de junio.
Fuente: Infovalmer. Banco de la Republica. Calculos: Superfinanciera.

En junio, la curva cerocupon en pesos presentd
valorizaciones en la parte corta de la curva vy
desvalorizaciones en la parte larga. Por otra parte, la parte
media no presentd variacion en el mes. Lo anterior se
evidencio en la disminuciéon promedio de los rendimientos
de la parte corta en 43pb y el aumento promedio de 29pb
en la parte larga de la curva.

El comportamiento se vio influenciado principalmente por
las expectativas de baja de tasas de interés por parte del
Banco de la Republica, el cual el 30 de junio redujo la tasa
en 50pb, ubicandola en 5.75%. Adicionalmente, el
incremento presentado en la prima de riesgo de Colombia
explicd, en parte, las desvalorizaciones observadas en la
parte larga.

En lo corrido de junio se transaron $300.7b en titulos de
renta fija a través del Mercado Electrénico Colombiano
(MEC) de la Bolsa de Valores de Colombia y del Sistema
Electronico de Negociacion (SEN) del BR. De este total, el
85.6% fue en TES, 8.1% en bonos publicos, 4.2% en CDT,
0.4% en bonos privados y el restante 1.6% en otros titulos
de deuda. Durante este mes se negociaron en promedio
$15.0b diarios, monto superior al observado en mayo de
2017 ($14.5b).

En junio, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
(MHCP) realizé colocaciones por $1.4b en TES en pesos y
$700mm denominados en UVR, destacando que para las
subastas en pesos se recibieron demandas superiores a 1.4
veces el monto ofrecido mientras que para los titulos en
UVR fue de 2.2 veces. Las colocaciones en pesos
presentaron una tasa promedio de corte de 5.7% para los
titulos a cinco afos, 6.3% para los de diez y 6.8% para los
de quince. En relaciébn con las colocaciones en UVR
presentaron una tasa promedio de corte de 2.6% para los
titulos a cinco afios, 3.1% para los de diez y 3.5% para los
de veinte, inferior en 6pb respecto a las emisiones
realizadas el mes pasado. Por otra parte, se realizaron

Gréfica 52. Montos negociados en TES
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2017: Cifras hasta el 30 de junio.
Fuente: Bolsa de Valores y Banco de la Republica. Célculos: Superfinanciera.

colocaciones por $400mm en Titulos de Tesoreria a corto
plazo (TCO) sin cupdn, con vencimientos en marzo y junio
de 2018, recibiendo demandas superiores a 2.8 veces el
monto ofrecido y con tasa promedio de corte de 5.3%.

En junio el valor nominal de los TES en circulacién, tanto en
pesos como en UVR, ascendi6 a $245.8b, con una duracion
en el caso de los papeles tasa fija en pesos de 5.0 afios y
de 5.9 para los titulos en UVR®0, Por otra parte, la vida
media de los titulos fue de 6.8 afos, en el caso de los de
tasa fija y de 7.4 afios para los UVR.

En los afios 2019, 2022, 2024 y 2026, se concentra el
41.4% de los vencimientos del portafolio de TES, siendo los
papeles con vencimiento en 2024 los que tienen la mayor
participacion (10.9%). Durante el mes, se presentaron
vencimientos por $2.6b en TCO. En cuanto a la distribucion
por tipo, los de tasa fija en pesos representan el 67.9%,
mientras que los denominados en UVR y de corto plazo
representaron el 28.8% y 3.3% respectivamente.

A marzo de 20178, la deuda pUblica externa de Colombia,
que refleja las deudas con acreedores del exterior
contratadas por el Gobierno Nacional y las entidades
descentralizadas, entre otras, ascendi6 a USD72,329m,
equivalente al 23.3% del PIB.

# Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
81 Ultimo dato publicado
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Mercado monetario
Gréfica 53. Tasa de Referencia, DTF, IBRy TIB
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La JDBR bajo la tasa de intervencion en 50pb, ubicandola
en 5.75%. Para esta decision consider6 que la inflacion
anual y las medidas de la inflacién basica, las expectativas
de los analistas al cierre de 2017 y 2018 contindan con
tendencia a la baja. Por su parte, las expectativas de
inflacion derivadas de los papeles de deuda publica para
finales de 2018, continlan levemente por encima del 3%.
Asi mismo, tuvo en cuenta la débil demanda externa, la
baja del precio del petréleo, la depreciacion del peso frente
al dolar, y el aumento en las primas riesgo pais.
Adicionalmente, observé que a nivel interno se continta
presentando debilitamiento en la actividad econdémica, que
la convergencia de la inflacion al 3% es lenta y que el nivel
actual de la tasa de interés real de politica ex-ante es
contractivo®?

En junio las tasas de interés de corto plazo continuaron con
comportamiento a la baja. Las tasas DTF®3, TIB, IBR® a un
mes e IBR® overnight cayeron en el mes 16pb, 1pb, 44pby
1pb, quedando al cierre en 5.95%, 6.25%, 5.54% y 5.98%,
respectivamente.

El BR disminuyd los cupos de expansion de las operaciones
de mercado abierto (OMAS)8 en $3.33b presentando en
junio un promedio diario de $4.31b. Por su parte, los saldos
de contraccion subieron $33.04mm, al registrar un promedio
diario de $101.21mm. Para junio la posicion neta del BR fue
en promedio diario $4.20b.

El monto promedio diario negociado de las operaciones
simultaneas a través del SEN se incrementd en $2.44b con

82 Comunicado de prensa 30 de junio de 2017 del Banco de la Republica.

8La tasa para dep6sitos a término fijo DTF se calcula a partir del promedio ponderado
semanal por monto de las tasas promedios de captacién a 90 dias a través de
Certificados de Dep6sito a Término (CDT'’s).

5 |BR es una tasa de interés de referencia del mercado interbancario colombiano.

%BR es una tasa de interés de referencia del mercado interbancario colombiano.

8 Fuente: Banco de la Republica, cifras reportadas al 30 de junio de 2017.

Gréfica 54. Simultaneas MEC y SEN
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Fuente: BVC, célculos propios. Promedio mévil de orden 5.

respecto a mayo, al mostrar $6.39b. En sentido contrario,
en el MEC las operaciones simultaneas bajaron en
$278.40mm, luego de presentar un promedio diario
$2.18b%" durante el mes de junio.

Las tasas de las operaciones simultaneas del SEN y del
MEC tuvieron comportamiento mixto en junio de 2017. En el
SEN, la tasa promedio diaria subi6 54pb, al ubicarse en
5.49%. En el MEC el promedio diario de la tasa de interés
de las simultaneas baj6 14pb quedando en 5.57%°%8,

Con relacion a la oferta monetaria®, se observé que la base
monetaria®® aumenté $1.63b con respecto a mayo®, al
cerrar en $78.10b, notandose un incremento de 1.37b en la
reserva bancaria. Asi mismo, los pasivos sujetos a encaje
(PSE)*? subieron $6.28b quedando en $403.30b, cuyo
aumento se dio en la gran mayoria de sus componentes
con excepcion de los cdts que bajaron en 744.00mm. Por
consiguiente, la oferta monetaria ampliada (M3)% se
incrementd en $6.55b con respecto al mes anterior, al
finalizar en $452.55b, de tal forma que los PSE con relacion
al M3 representaron el 89.12%.

87 Fuentes: Sistemas SEN del Banco de la Republica y MEC de la BVC, cifras reportadas
al 30 de junio de 2017.

8 jdem.

89Fuente: Banco de la Republica, cifras al 30 de junio de 2017.

% Base Monetaria = Efectivo + Reserva Bancaria

1 Semana del 02 de junio de 2017.

92 PSE = Dep6sitos en cuenta corriente + Cuasidineros + Bonos + Depdsitos a la vista +
Repos + Depésitos Fiduciarios + Cédulas

9 M3 = Efectivo + PSE. Incluye los depositos restringidos
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Mercado cambiario
Gréfica 55. Cotizaciones mercado interbancario y montos

negociados
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La tasa de cambio representativa del mercado (TRM) al
cierre de junio cerr6 en $3,038.26, mostrando una variacion
mensual de $117.84, equivalente a una devaluacion del
peso de 4.04%. En el Ultimo afio la TRM subié $122.11, es
decir 4.19%. En el mercado interbancario la divisa alcanzé
una tasa méaxima de $3,074.75 y una minima de $2,881.60.
El monto negociado en el Sistema Electrénico de
Transaccion de Moneda Extranjera (SET FX) registr6 un
promedio diario de USD1,110.9m, superior en USD49.6m al
registrado en el mes anterior.

Las operaciones de compra y venta con clientes reportaron
una tasa promedio mensual de $2,960.13 y $2,968.29, con
montos de negociacion promedio por USD205.5m vy
USD209.1m, respectivamente. Frente al mes anterior, el
promedio de compras con clientes fue mayor en
USD35.9m, mientras que el de ventas también fue superior
en USD11.3m.

La inversion extranjera en portafolio (IEP) siguio
presentando flujos mensuales positivos. Al corte de junio
entraron USD2,357.2m por concepto de IEP, frente a los
USD1,634.2m registrados al mismo corte de 2016,
significando una variacion o incremento del 44.24%.

Por su parte, al cierre de junio la balanza cambiaria
present6 un superavit en cuenta corriente de USD945.4m,
frente al déficit de USD149.6 registrado en junio de 2016. El
saldo de los movimientos netos de capital fue de
-USD385.8m, con una disminucién de USD824.5m% con
respecto a igual mes de 2016.

9 Datos tomados del informe de estadisticas monetarias y cambiarias del Banco de la
Republica al corte del 30 de junio de 2017.

Gréfica 56. Flujos mensuales de inversion extranjera
directa y de portafolio
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Con corte de junio, la inversién extranjera directa en
Colombia (IEDC) ascendié a USD4,248.6m presentando
una disminucion de USD400.5m frente al mismo periodo de
2016. Lo anterior, dada la caida de USD724.2m en los
flujos provenientes de otros sectores y a una inversion de
$323.6 en el sector de Petréleo e hidrocarburos. Esta
reduccion representa un 33.7% del total de la IEDC, con un
monto de USD1,433.6m. La inversiéon colombiana en el
exterior (ICE) registr6é un flujo neto de -USD374.7m, de los
cuales la inversién de portafolio participé con un valor de
-USD321.4my la inversion directa con -USD53.2m.

Dado lo anterior, la inversién extranjera neta (IEN), al final
junio, ascendi6 a USD6,231.1m, superior en US264.1m
frente a la registrada en el mismo corte de 2016.

Las reservas internacionales brutas presentaron una
variacion anual de USD213.0m llegando a USD47,242.4m,
mientras que las reservas internacionales netas cerraron
con un saldo de USD47,234.3m.
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Mercado de renta variable

Gréfica 57. Evolucién Diaria del Mercado Accionario por Tipo

de Operacion
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Al cierre de junio de 2017 el indice COLCAP se situ6 en
1,462.90, con un incremento de 1.63% mensual y de
11.40% respecto a junio de 2016. El comportamiento
observado en el mes obedeci6é a las menores expectativas
sobre proximos incrementos en las tasas de interés de
intervencion por parte de la FED en los Estados Unidos de
Ameérica, teniendo en cuenta la menor inflacion observada
en los Ultimos meses en ese mercado y los resultados
negativos en algunos de sus indicadores publicados en
junio. Al comportamiento general de los precios americanos
contribuyd la baja de la cotizacion internacional del petréleo
en junio, la cual no alcanzé a reducir la evolucion mensual
del COLCAP.

El monto total de las transacciones con acciones en la
Bolsa de Valores de Colombia fue de $3.2b, inferior en
42.3% al reportado en mayo y en 7.7% real frente a la cifra
observada en el sexto mes del afio anterior. De estas
negociaciones, el 79.8% correspondid a operaciones de
contado, el 18.2% a operaciones de recompra y el 1.9% a
los repos efectuados con las acciones de Biomax
Biocombustibles S.A ($62.680m).

Las negociaciones promedio diario de contado fueron
$122.2mm, valor inferior en 45.1% frente al observado un
mes atras y en 4.1% real con relacion al promedio diario de
junio de 2016. Por su parte, las transacciones diarias de
recompra de acciones fueron de $28.9mm, registrando un
incremento de 19.9% frente al valor promedio de mayo y de
14.4% real con relacién a junio del afio pasado.

Es importante mencionar que durante el mes las
operaciones de transferencia temporal de valores con
acciones alcanzaron un promedio diario de $13.9mm,
inferior en 9.8% frente al registrado el mes anterior y
superior en 125.8% real en comparacion con el observado
en junio de 2016.

Gréfica 58. Capitalizacion Bursatil *
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de Supuestos Generales Basicos del DNP.

Las operaciones efectuadas con titulos emitidos por las
sociedades inversoras representaron el 32.9% del total del
mercado accionario de junio. Por su parte, las acciones de
las Sociedades del sector financiero fueron equivalentes al
30.6% del valor transado. En cuanto a las negociaciones
con titulos provenientes de las compafiias industriales
alcanzaron el 28.2% de las transacciones con renta variable
en la Bolsa de Valores de Colombia, de las cuales el 43.7%
fueron realizadas con titulos emitidos por las empresas
petroleras. Las acciones del sector comercio, participaron
con el 6.2% del valor transado en el mes y las
correspondientes a los emisores del Sector de Servicios
Publicos lo hicieron con el 2.1%.

Es de sefialar que el valor de las negociaciones con
acciones de las empresas petroleras se situ6 en $391.2mm
y se constituy6 en el 12.3% dentro del mercado total. Esta
proporcion es superior a la que tienen este tipo de acciones
en la estructura que rige el COLCAP para el periodo de
mayo a julio de 2017, la cual se definié en 8.4%.

En cuanto al valor total de las empresas listadas en la BVC,
medido por la capitalizacién bursétil, al cierre de junio se
ubicd en $318.8b, con una baja real de 0.57% frente a igual
mes del 2016. En ddlares, este indicador fue equivalente a
USD104.9mm y representd el 35.2% del PIB proyectado
para el 2017.
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lll. CIFRAS E INDICADORES ADICIONALES

Tabla 11. ROA y ROE de las entidades vigiladas®

jun-16 jun-17
Tipo de Intermediario
ROA ROE ROA ROE
Establecimientos de Crédito 2.8% 20.8% 1.4% 10.7%
Industria Aseguradora 3.3% 18.2% 3.4% 18.9%
Soc. Administradoras de Fondos de Pensiones y
. 1 16.4% 25.1% 19.2% 29.8%

Cesantias (AFP)
Soc. Fiduciarias 17.2% 22.0% 20.0% 26.5%
Soc. Comisionistas de Bolsas 2.9% 9.5% 3.0% 10.0%

Soc. Comisionistas de la BVC 2.9% 9.9% 2.4% 8.3%

Soc. Bolsa Mercantil de Colombia (SCBM) -2.9% -4.1% 10.2% 15.1%

Sociedades Administradoras de Inversién (SAl) 6.5% 7.4% 112.4% 129.0%
Proveedores de Infraestructura . 0.5% 15.3% 0.4% 17.5%
Instituciones Oficiales Especiales* 0.1% 0.3% 2.0% 5.2%
RENTABILIDAD (Sociedades) 2.62% 16.62% 1.74% 11.25%
Informacion de CUIF y COLGAAP sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017,

incluidas retransmisiones del 2016

(1) La informacién de sociedades administradoras de pensiones y cesantias no incluye Prima Media.

* Con la implementacion de las NIIF, ademas de los resultados operativos, los fondos podrén reconocer en el estado de
resultados integrales los efectos de la valoracion del portafolio de inversiones, de la reexpresion y la promocion periédica
de la prima recaudada. En el caso especifico de Fogafin la wolatilidad de las utilidades obedece principalmente a la
reexpresion del tino de cambio de las inversiones de emisores extranieros.

Tabla 12. ROA y ROE de los fondos administrados

jun-16 jun-17
Tipo de Intermediario
ROA ROE ROA ROE
Fondos de Pensiones y Cesantias 7.4% 7.5% 15.9% 16.1%
Fondos de Pensiones Obligatorias 7.5% 7.6% 16.8% 16.9%
Fondos de Pensiones Voluntarias 7.2% 7.3% 9.0% 9.3%
Fondos de Cesantias 5.6% 5.7% 11.2% 11.3%
Fondos admin. por Fiduciarias 7.7% 9.5% 6.5% 7.7%
Fpndqs _de inversion colectiva admin. por Soc. 6.3% 6.5% 6.2% 6.4%
Fiduciarias
Recursos de la Seguridad Social 11.7% 12.1% 12.7% 13.2%
FPV admin. por Soc. Fiduciarias 5.7% 5.7% 6.9% 6.9%
Fiducias* 6.9% 9.3% 5.0% 6.4%
Fondos admin. por Intermediarios de Valores 4.5% 4.6% 3.9% 3.9%
FPV admin. por Soc. Aseguradoras 8.9% 9.0% 7.1% 7.2%
RENTABILIDAD (Fondos) 7.54% 8.61% 9.47% 10.64%

Informacién de CUIF y COLGAAP sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017,
incluidas retransmisiones del 2016

* Fiducia corresponde al contrato mediante el cual una persona natural o juridica llamada fideicomitente o constituyente,
entrega a una sociedad fiduciaria uno o més bienes, con el objetivo de que dicha sociedad cumpla una finalidad
determinada, a favor del mismo fideicomitente o de un tercero, también llamado beneficiario. Cuando hay transferencia
de la propiedad del bien se denomina fiducia mercantil y cuando no, se llama encargo fiduciario. Los bienes entregados
pueden ser recursos en efectivo, inmuebles, valores, acciones o participaciones en empresas, entre otros. En el
presente documento, cuando se habla del grupo de fiducias se hace referencia a los negocios fiduciarios clasificados
como fiducia de inversion, fiducia de administracion, fiducia inmobiliaria y fiducia de garantia, dependiendo del tipo de
bienes que sean entregados y de la finalidad que con ellos se busque.

% Los indicadores de rentabilidad se calculan de la siguiente forma:

ROE :[

utilidad

patrimonio

12/ mes - 12/ mes
+1J -1 ROA:[MJrl) -1

activo
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Tabla 13. Principales cuentas de los proveedores de infraestructura

Cifras en millones de pesos y porcentajes

Junio - 2017
Tipo de . -
o Inversionesy | Carterade créditos
Intermediario . . . ) . .
Activo Operaciones y Operaciones de Patrimonio Utilidades
con Derivados | leasing financiero
SALDOS

Almacenes Generales de Depésito (AGD) 568,987 77,770 0 358,356 6,346
Administradores de sistemas de pago de bajo valor 603,160 186,372 0 395,661 45,489
Bolsa de Valores de Colombia (BVC) 151,108 80,478 0 111,263 11,262
Céamara de Riesgo Central de Contraparte 47,416,983 34,512,785 0 43,289 2,667
Bolsa Mercantil de Colombia (BMC) 86,912 58,540 0 70,066 5,818
Calificadoras de Riesgo 25,269 144 0 9,953 1,289
Admin. de Depdsitos Centralizados de Valores (Deceval) 103,824 36,044 0 68,883 12,122
Autoregulador del Mercado de Valores de Colombia (AMV) 10,694 8,073 0 7,481 33
Admin. de sistema transaccional de divisas 20,693 0 0 13,105 4,876
Afjmln. de sistemas de compensacion y liquidacién de 7,595 4613 o 6,235 1,157
divisas

Admin. de.5|stemas de negociacién de valores y de registro 8,494 0 0 5772 135
de operaciones sobre valores

Proveedores de precios para valoracion 4,052 0 0 2,582 745

v
TOTAL 49,007,770 34,964,818 - 1,092,646 91,940

Informacién de CUIF sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.

(1) Las variaciones del activo, las inversiones y el patrimonio son variaciones porcentuales (%), mientras que la variacion de las utilidades se presenta en valores reales, en millones de pesos

($m).
Tabla 14. Principales cuentas de las Instituciones Oficiales Especiales (IOE)
Cifras en millones de pesos y porcentajes
Junio - 2017
termediaro | inversionesy _|Carterade créditos| .
Activo Operaciones con | Yy Operaciones de Patrimonio Utilidades
Derivados leasing financiero *
SALDOS
Bancoldex 6,934,878 1,216,767 5,369,605 1,444,370 47,644
Findeter 9,133,900 284,198 7,998,077 1,064,063 29,771
FDN 3,375,297 2,302,166 414,323 778,561 39,459
Finagro 9,476,359 1,216,262 7,741,057 967,823 47,360
Icetex 28,612 27,563 0 26,573 1,064
Fonade 1,448,879 1,075,898 190 109,815 -14,235
Fogafin* 16,927,423 16,432,612 0 16,070,108 407,400
Fondo Nacional del Ahorro 7,857,108 1,726,799 5,551,461 2,378,080 33,026
Fogacoop 644,573 177,554 0 575,222 40,123
FNG* 1,176,808 884,283 1,494 435,245 -11,779
Caja de Vivienda Militar 6,610,302 6,189,599 4,901 235,348 2,298
TOTAL IOEs 63,614,139 31,533,702 27,081,109 24,085,209 622,130

Informacién de CUIF sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 31 de julio de 2017.

(1) Cartera corresponde a cartera neta = cuenta

140000

(2) Las variaciones del activo, las inversiones y el patrimonio son variaciones porcentuales (%), mientras que la variacion de las utilidades se presenta en valores reales, en millones de

pesos ($m).

Con laimplementacién de las NIIF, ademas de los resultados operativos, los fondos podran reconocer en el estado de resultados integrales los efectos de la valoracién del portafolio de
inversiones, de la reexpresién yla promocion periédica de la prima recaudada. En el caso especifico de Fogafin la de las

tipo de cambio de las inversiones de emisores extranjeros.

obedece ite ala 6n del
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IV.PUBLICACION DE REPORTES RECIENTES DEL SECTOR
FINANCIERO

A continuacién, se listan las publicaciones del sector financiero mas recientes que podra consultar en la pagina
Web de la Superintendencia Financiera. Para utilizar directamente los enlaces aqui publicados, sefiale la direccién
subrayada al tiempo que presiona la tecla CTRL.

Establecimientos de Crédito
Principales Variables de los Establecimientos de Crédito
1. Principales Variables

https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jst?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loadCon
tenidoPublicacion&id=60949

2. Evolucién de la Cartera de Créditos
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&I|Tipo=publicaciones&lFuncion=loadCon
tenidoPublicacion&id=60950

3. Portafolio de Inversiones
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loadCon
tenidoPublicacion&id=60951

4. Relacion de Solvencia
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&I|Tipo=publicaciones&lFuncion=loadCon
tenidoPublicacion&id=60947

Tasas de Interés y Desembolsos por Modalidad de Crédito

1. Tasas de Interés por modalidad de crédito
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&I|Tipo=publicaciones&lFuncion=loadCon
tenidoPublicacion&id=60955

2. Tasas y Desembolsos — Bancos
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&IFuncion=loadCon
tenidoPublicacion&id=60955

3. Tasas y Desembolsos — Corporaciones Financieras
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&Funcion=loadCon
tenidoPublicacion&id=60955

4. Tasas y Desembolsos — Compafiias de Financiamiento
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loadCon
tenidoPublicacion&id=60955

5. Tasas y Desembolsos — Cooperativas Financieras
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&IFuncion=loadCon
tenidoPublicacion&id=60955
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6. Desembolsos por modalidad de Crédito
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&IFuncion=loadCon
tenidoPublicacion&id=60829

Tasas de Captacion por Plazos y Montos
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/60954

Informes de Tarjetas de Crédito
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/60952

Montos Transados de Divisas
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/10082251

Historico TRM para Estados Financieros
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/60819

Tarifas de Servicios Financieros
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loadCon
tenidoPublicacion&id=61279

Reporte de Quejas
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/11144

Informe Estadistica Trimestral - (SFC, Defensores del Cliente, Entidades)
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/11132

Informe de Transacciones y Operaciones
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&IFuncion=loadCon
tenidoPublicacion&id=60836

Fondos de Pensiones y Cesantias.

Comunicado de Prensa de Fondos de Pensiones y Cesantias
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&IFuncion=loadCon
tenidoPublicacion&id=10833

Fondos de Pensiones y Cesantias
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&IFuncion=loadCon
tenidoPublicacion&id=61149

Intermediarios de Valores

Informacion Financiera Comparativa
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/13420

Sociedades del Mercado Publico de Valores
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loadCon
tenidoPublicacion&id=60765
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Proveedores de Infraestructura

Proveedores de Infraestructura

https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loadCon

tenidoPublicacion&id=60765

Industria Aseguradora

Aseguradoras e Intermediarios de Seguros

https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loadCon

tenidoPublicacion&id=10084721

Fondos de Inversion de Capital Extranjero

Titulos Participativos

https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&I|Tipo=publicaciones&lFuncion=loadCon

tenidoPublicacion&id=61326

Titulos de Deuda

https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loadCon

tenidoPublicacion&id=613 26
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En este informe se registran los principales resultados de las
entidades del sector financiero consolidado al cierre de junio de
2017, basado en la informacion reportada por las entidades
vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia con
corte al 31 de julio de 2017. Las cifras son preliminares y estan
sujetas a verificacion.




