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RESUMEN

Los activos del sistema financiero contintan presentando un crecimiento sostenido: Los activos totales del
sistema financiero ascendieron a $1,545.3 billones (b) al cierre de octubre de 2017, correspondiente a un
crecimiento real anual de 7.6%?, comportamiento que permitié alcanzar un indice de profundizacion frente al PIB
de 170.8%2. En términos absolutos, los activos presentaron un incremento mensual de $17b, explicado
principalmente por el aumento en el portafolio de inversiones. Ver cifras

Las inversiones registraron en el mes un incremento destacado. El portafolio de inversiones y derivados
registr6 un incremento anual de $133.1b explicado, principalmente, por el mayor saldo de TES y de los
instrumentos del patrimonio provenientes de los emisores extranjeros que tuvieron un incremento anual de $30.5b
y $20.5b, en su orden. Por su parte, el saldo de los instrumentos representativos de patrimonio y deuda
provenientes de los emisores nacionales, aumentaron en $17.4b y $16.9b, respectivamente durante el dltimo afio.
Por industria, se destaca un aumento mensual en los TES del sector fiduciario ($16.8b) y un incremento en
instrumentos de patrimonio de emisores extranjeros por parte de los fondos de pensiones ($17.1b). Dado lo
anterior, al cierre de octubre de 2017 el portafolio de inversiones y derivados del sistema financiero ascendio a
$758.5b, presentando una variacion real anual de 12.1% y en términos nominales de 21.3%. Durante el mes el
portafolio aumenté en $9.6b. Ver cifras

Los resultados acumulados agregados del sector financiero fueron $50.5b. Al cierre de octubre, las
utilidades acumuladas del sector fueron $50.5b, presentando una disminucion anual de $1.5b, lo cual es acorde
con la dinamica del ciclo econémico. La mayor reduccién se presentd en las utilidades de la industria fiduciaria,
con una disminucién mensual de $945mm. Del total de utilidades, $40b correspondieron a fondos administrados,
de los cuales $25.6b son de los fondos de pensiones y cesantias y $14b de fondos administrados por sociedades
fiduciarias. A su vez, $10.5b provinieron de las entidades financieras, teniendo la mayor participacion los
establecimientos de crédito (EC) con $6.3b. De este modo, la rentabilidad sobre el activo (ROA) y el patrimonio
(ROE) al cierre de octubre fue 3.9% y 7.7%, en su orden.

Los créditos de consumo, microcrédito y de vivienda siguen promoviendo el crecimiento de la cartera
total. Durante octubre de 2017, la cartera de créditos presentd un crecimiento real anual de 2.17%?3, cercano al
promedio del afo (2.23%), explicado por el desempefio de las modalidades de consumo, vivienda y microcrédito.
El saldo total de la cartera bruta, incluyendo al Fondo Nacional del Ahorro (FNA), ascendié a $433.7b, con un
incremento de $1.8b frente a septiembre. Por modalidad, la cartera de vivienda se incrementd en 7.07% real
anual, la cartera de consumo en 6.51% real anual, al tiempo que la modalidad de microcrédito continué
presentando crecimientos positivos con 3.6% real anual. De otro lado, la cartera comercial presentdé un aumento
mensual en el saldo de $180.3mm, comportamiento que se reflejo en la variacion de -1.12% real anual, frente al -
1.02% real anual de septiembre (en términos nominales, la variacién anual fue 2.89%). Ver cifras

El crecimiento sostenido de la cartera vigente, que se ubic6 en $414.3b al cierre de mes, demuestra que
gran parte de los deudores se encuentran al dia con sus obligaciones: Los créditos que estan al dia
representaron el 95.52% de la cartera total y continlan la tendencia positiva en términos de crecimiento real
anual, siendo en octubre de 1.07%.

La cartera vencida* se desaceler6 en octubre. Durante el mes, la tasa de crecimiento real anual de la cartera
vencida total fue de 32.85%, presentando una disminucién de 6.16 puntos porcentuales respecto al mes anterior.

1 En términos nominales, la variacién anual fue de 12%

2 El indice de profundizacion frente al PIB fue de 159.8% en octubre de 2016.

3 El crecimiento nominal anual de la cartera a octubre de 2016 fue de 6.3%.

4 Cartera con vencimientos superiores a 30 dias. Para efectos comparativos, en la mayoria de paises de la regién la cartera vencida se mide a
partir de los vencimientos mayores a 90 dias.



Esta variacion fue explicada, principalmente, por el segmento comercial, cuya cartera vencida crecié 42.73% real
anual, siendo el menor crecimiento de los Ultimos seis meses. En el Ultimo mes la cartera vencida comercial se
redujo en $68.1miles de millones (mm). Dado que el incremento en la cartera vencida (1.80%) fue mayor que el
de la cartera bruta (0.76%), el indicador de calidad se increment6 a 4.48%. Ver cifras

El nivel de provisiones (bajo NIIF renombradas deterioro)® mantiene un ritmo de crecimiento superior al
19%. Las provisiones ascendieron a $24.3b en octubre, de las cuales $5b correspondieron a la categoria A
representando el 20.9%. Las provisiones totales mostraron un crecimiento real anual de 19.48% y un incremento
mensual de $429mm respecto a septiembre. En virtud de lo anterior, el indicador de cobertura de la cartera
(provisiones/cartera vencida) fue de 125.2%, es decir que, por cada peso de cartera vencida, los EC tienen 1.25
pesos en provisiones para cubrirlo._Ver cifras

Las cuentas de ahorro fueron el producto mas relevante dentro de los depdésitos en octubre. El crecimiento
de los depositos se explicé fundamentalmente por el mayor saldo de las cuentas de ahorro y de los CDT con
plazo mayor a un afio. En octubre, los depdsitos y exigibilidades de los EC presentaron una variacion real anual
de 1.76%, inferior a la presentada en el mes de septiembre, ubicandose en $378.4b. Las cuentas de ahorro y los
CDT registraron un incremento real anual de 3.07% y 1.04%, en tanto que las cuentas corrientes registraron una
variacién real anual de -0.35%. De esta forma, las cuentas de ahorro cerraron el mes con un saldo de $163.1b, al
tiempo que los saldos de los CDT vy las cuentas corrientes fueron de $158.3b y $47.6b, respectivamente.

El saldo de los CDT superiores a un afio sumaron $104.1b, de los cuales $80.4b correspondieron a certificados
de ahorro mayores a 18 meses, lo que equivale al 50.8% del total de los CDT. El 76.6% del saldo de los CDT es
de personas juridicas y el restante 23.4% de personas naturales. Ver cifras

La capacidad patrimonial de los establecimientos de crédito se mantiene en un nivel adecuado. El nivel de
solvencia total de los EC alcanzd el 16.83% en octubre, superando en 7.83% el minimo requerido (9%). La
solvencia basica, que se construye con el capital con mayor capacidad para absorber pérdidas, llegé a 11.16%,
superando en 6.66% el minimo requerido (4.5%). Ver cifras

Por tipo de entidad, los bancos registraron un nivel de solvencia total de 16.15%° y solvencia basica de 10.38%,
las corporaciones financieras presentaron niveles de capital regulatorio total y basico de 63.82% y 57.04%. A su
vez, las comparfias de financiamiento mostraron niveles de 13.36% y 11.68%, en su orden. Por ultimo, las
cooperativas financieras cerraron el mes con unos niveles de solvencia total de 20.6% y basica de 19.06%.

Los activos liquidos de los EC permiten afrontar sus necesidades de liquidez. Al cierre de octubre,
registraron activos liquidos ajustados por riesgo de mercado. En promedio superaron 3.18 veces los
Requerimientos de Liquidez Netos (RLN)” hasta 30 dias. Esto quiere decir que los establecimientos de crédito
cuentan con recursos suficientes para cumplir las necesidades de liquidez de corto plazo. Ver cifras

Los resultados acumulados de los establecimientos de crédito favorecen el crecimiento y sostenibilidad
de la oferta de productos y servicios financieros. Hasta octubre, las utilidades acumuladas ascendieron a
$6.3b, de las cuales los bancos registraron $5.9b, seguidos por las corporaciones financieras con $328.8mm y
las cooperativas financieras con $63.1mm. La utilidad operacional fue explicada principalmente por el margen
neto de intereses® en 63.17%, servicios financieros® en 15.79%, ingresos por venta de inversiones y dividendos

5 Bajo NIIF se denomina deterioro a lo que anteriormente se conocia como provisiones de la cartera.

6 Este nivel fue 50pb inferior respecto al mes anterior.

" El RLN corresponde a la diferencia entre los egresos (proyeccién de los vencimientos contractuales y la proporcion de depdsitos
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.

8 Refleja la diferencia entre los ingresos por intereses y los gastos por intereses (depoésitos y exigibilidades, créditos con otras instituciones,
titulos de deuda, entre otros).



en 9.35%, valoracién de inversiones en 8.74% Yy servicios financieros diferentes de comisiones y honorarios en
4.99%. Los resultados positivos del total de los EC favorecen las condiciones para que la oferta de productos y
servicios financieros mantengan su dinamica, en la medida que alrededor del 30% de las utilidades son
comprometidas anualmente por las entidades para fortalecer su capacidad patrimonial.

La administracion de recursos de terceros del sector fiduciario es importante para el desempefo del
sistema financiero. Los recursos de terceros administrados por las sociedades fiduciarias cerraron octubre con
un saldo de activos por $477.4b. El mayor aporte fue del grupo de fiducias!® representando el 70.3%, seguido por
los recursos de la seguridad social relacionados con pasivos pensionales y otros relacionados con salud (RSS)
con el 16.1% y los fondos de inversién colectiva (FIC) el 13.2%. El 0.4% restante correspondi6 a los fondos de
pensiones voluntarias (FPV) administrados por las sociedades fiduciarias. Ver cifras

Las sociedades fiduciarias finalizaron el mes con resultados acumulados de $426.2mm y un nivel de activos de
$3.1b, alcanzando niveles de ROA de 16.7% y de ROE de 21.4%. Ver cifras

Los negocios fiduciarios arrojaron resultados acumulados positivos. Los negocios administrados por la
industria fiduciaria acumularon hasta octubre un resultado del ejercicio de $14b, con una disminucién de $945mm
frente a septiembre. De manera desagregada, la reduccion de las utilidades se presenté en las fiducias con una
caida de $1.7b. Este comportamiento de las fiducias obedecié, principalmente, a la fiducia de administraciéon que
registr6 una disminucién mensual de $1.1b, mostrando pérdidas por concepto de amortizaciones. En contraste,
los RSS fue el negocio que presentd el mayor incremento, con $516.2mm Por tipo de negocio administrado, las
utilidades acumuladas de las fiducias fueron $6.4b, seguidas de los RSS con $4.9b, los FIC con $2.6b y los FPV
gue acumularon ganancias por $91.4mm. Ver cifras

Los activos administrados por los FIC siguen incrementdndose. A octubre de 2017, los activos en
administracién por los 275 FIC se ubicaron en $86.8b, con un incremento anual de $21.3b. Las sociedades
fiduciarias continuaron siendo el principal administrador de los FIC al gestionar activos por $63.1b, equivalentes al
72.6% del total administrado. Le siguieron los FIC de las Sociedades Comisionistas de Bolsa de Valores (SCBV)
con activos por $23.1b, representando el 26.6% del total y las Sociedades Administradoras de Inversién (SAIl) con
$561.9mm, equivalentes al 0.8%. Ver cifras

Los inversionistas reflejaron mantienen una preferencia por los FIC, que se evidencia en el crecimiento de
los aportes netos (aportes menos retiros y redenciones). En lo corrido del afo, los inversionistas hicieron
aportes netos a los FIC por $17.9b, con un aumento de $2.5b respecto al mes anterior. A octubre, los aportes
brutos acumulados a los FIC fueron de $481b, mientras que los retiros y redenciones brutas acumulados
ascendieron a $463.1b. En lo corrido de 2017 se observa un incremento en los aportes netos de $9.3b frente al
mismo periodo de 2016. Ver cifras

Los recursos administrados en los fondos de pensiones y cesantias mantienen senda positiva. Al cierre
del mes, el monto de recursos administrados por los Fondos de Pensiones y Cesantias fue de $248.5b1, superior
en $36.6b respecto al mismo periodo del afio anterior y en $2.9b frente a septiembre. De manera desagregada,
los fondos de pensiones obligatorias (FPO) administraron recursos por $221.4b, los fondos de pensiones
voluntarias administrados por las sociedades administradoras de fondos de pensiones (FPV) por $16.4b y los
fondos de cesantias (FC) por $10.8b'2. Ver cifras

9 Comisiones y honorarios.

10 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 para su
administracion y de la finalidad que con ellos se busque.

11 Los recursos administrados por las administradoras de fondos de pensiones y cesantias hacen referencia al patrimonio.

12 | os recursos administrados por los fondos de cesantias tienen un comportamiento estacional, con incrementos importantes en el mes de
febrero y un decrecimiento gradual el resto del afio como consecuencia de retiros parciales y totales.



Los rendimientos acumulados abonados a las cuentas individuales de los afiliados a los fondos de
pensiones y cesantias siguieron aumentando. En el mes, los rendimientos acumulados abonados a las
cuentas individuales de los afiliados a los fondos de pensiones y cesantias se ubicaron en $25.6b, siendo mayor
en $2.5b al mes anterior y $8.4b con relacion a octubre de 2016. Ese comportamiento se explico, principalmente,
por ingresos en valoracion de inversiones de instrumentos de patrimonio a valor razonable por $16.2b y por
$10.8b de ingresos netos de la valoracion de inversiones de instrumentos de deuda a valor razonable. Por tipo de
fondo, los rendimientos fueron: Fondos de Pensiones Obligatorias (FPO) $23.8b, Fondos de Pensiones
Voluntarias (FPV) $1b y Fondos de Cesantias (FC) $819.4mm. Ver cifras

La rentabilidad acumulada de los ahorros pensionales en el Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad (RAIS)
fue, en promedio, 3.21%, por encima de los niveles minimos exigidos por la regulacion. Ver cifras

Se mantuvo la tendencia de entrada de nuevos afiliados a los fondos de pensiones. Al cierre del mes, se
registraron 14,731,023 afiliados!?® a los FPO, equivalente a un aumento anual de 808,921 nuevos afiliados y de
46,419 en el mes, de los cuales 5,871,111 son cotizantes activos. De acuerdo con la distribucion por género, el
56.9% son hombres y el 43.1% son mujeres. En cuanto a la distribucién por edad, el fondo moderado concentrd
el 57.5% de los afiliados en un rango de edades entre 15 y 34 afios (55.8% corresponde a afiliados hombres y
44.2% a mujeres); en el fondo conservador* el 94.6% son mayores a 55 afios (55.3% de los afiliados son
mujeres y el 44.7% son hombres). Finalmente, el fondo de mayor riesgo registré 68.8% de los afiliados en el
rango de edad de 15 a 34 afios (el 56.6% son hombres y el 43.4% son mujeres).

Los FPO registraron un total de 127,231 pensionados, presentando un aumento anual y mensual de 18,787 y
1,810 personas, respectivamente. Del total, 41% (52,142) fueron pensionados por sobrevivencia, 32.1%
(40,810) por vejez y 26.9% (34,279) por invalidez!>. De acuerdo con la distribucién por género, el 67% son
hombres y el 33% son mujeres. Ver cifras

La oferta de seguros a individuos y empresas sigue aumentando. El indice de penetracién para el sector
asegurador fue de 2.8%?6. El valor acumulado de las primas emitidas por las compafiias de seguros ascendi6 a
$21.3b, cifra superior en $2.2b a la registrada hasta septiembre y en $1.9b por encima del nivel observado en
octubre de 2016. Los siniestros liguidados como proporcién de las primas emitidas, también llamado indice de
siniestralidad bruta, fue de 49.1%, superior en 0.1 puntos porcentuales (pp) con respecto al afio anterior. Las
utilidades acumuladas del sector asegurador fueron $1.6b, de las cuales las compafias de seguros de vida
registraron resultados por $1.3b, las compafilas de seguros generales!” $271mm y las sociedades de
capitalizacion $12mm. Ver cifras

Los ingresos acumulados 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 52.24%. De los $21.3b de primas emitidas,
$11.2b correspondieron a seguros de vida y $10.2b a seguros generales, mostrando un incremento de $2.15b
comparado con el mes anterior. La dinamica de los seguros de vida fue impulsada por el comportamiento del
ramo prevencion de riesgos laborales, que contribuy6 con el 29.15%, seguido por vida grupo 20.35% y salud
14.22%, al registrar un valor de primas emitidas de $2.4b, $1.7b y $1.1b, respectivamente!8. Ver cifras

13 Incluyen los afiliados por convergencia

14 No Incluyen los afiliados por convergencia

15 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.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&IFuncion=loadContenidoPublicacion&id=10833
16 Primas emitidas anualizadas / PIB

17 Corresponde a la suma de seguros generales y cooperativas de seguros
18 |hd,



https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=10833

Los ramos que mas contribuyeron a la emision de primas de las compafilas de seguros generales
correspondieron a automdéviles, SOAT y responsabilidad civil, cuyas participaciones fueron 27%, 17% y 7%, tras
alcanzar niveles de $2.9b, $1.8b y $763mm, respectivamente?®.

Los intermediarios de valores gestionaron activos por $3.8b tanto para terceros (mediante el contrato de
comision y cobro de honorarios), como a través de sus operaciones de cuenta propia. Tales activos fueron
inferiores en 15.2% real anual y superiores en 4.3% frente al mes anterior. La variacion anual obedecio a la
disminucién de $521.9mm de las Sociedades Comisionistas de Bolsa de Valores (SCBYV), principalmente por la
baja en el saldo de los compromisos de transferencia por operaciones monetarias. Ver cifras

Los resultados acumulados de las SCBV y las sociedades administradoras de inversién (SAl) son
positivos. En octubre, las utilidades acumuladas se situaron en $80.7mm, inferiores en $3mm frente a las
reportadas hasta igual mes del afio anterior y mayores en $10.6mm con relacién a las registradas hasta
septiembre (15.1%). Los incrementos mas significativos durante octubre fueron los asociados a las SCBV, cuyas
utilidades crecieron $9.8mm, en especial por el alza en las comisiones y honorarios netos recibidos. Por su parte,
las utilidades de las SAlI aumentaron 3.3% y las originadas en las Sociedades afiliadas a la Bolsa Mercantil de
Colombia lo hicieron en 36% en el dltimo mes, por igual métivo que las SCBV. Frente a octubre de 2016, la
variaciébn mas significativa se presentd en las comisionistas de bolsa de valores, con una caida de $14.4mm,
debido a los menores resultados provenientes de la venta neta de inversiones. Ver cifras

La informacion presentada en este informe corresponde a la transmitida por las entidades vigiladas hasta
el 23 de noviembre de 2017 con corte a octubre de 2017 y meses previos y esta sujeta a cambios por
retransmisiones autorizadas por la Superintendencia Financiera de Colombia.

19 Corresponde a los ingresos por la venta de seguros efectuada por el total de las compafiias, descontadas las anulaciones y cancelaciones e
incluyendo el coaseguro. Formato 290



Andlisis de la sostenibilidad de la tendencia de crecimiento de la cartera de los hogares

Antecedentes

El choque de términos de intercambio de finales de
2014 produjo un ajuste en la demanda interna con la
consecuente  contraccion de la inversibn |y
desaceleracion del consumo de los hogares.

En consecuencia, entre agosto de 2015 y 2016 se
observé una desaceleracion generalizada de la cartera
dirigida a las empresas (comercial + microcrédito) y la
destinada a los hogares (consumo + vivienda).
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A partir de esa fecha se observé un leve repunte y
posterior estabilizacion del crecimiento de la cartera en
torno al 2%, producto de la recuperacion del crecimiento
de la cartera dirigida a los hogares que compensé la
contraccion en el saldo de la cartera a las empresas.

La tendencia del crecimiento de la cartera a los hogares
sembré dudas respecto a qué tan sostenible era la
estrategia de compensar la contraccion del saldo
comercial con un mayor crecimiento en la colocacién a
hogares, en medio de un entorno macroeconémico de
ajuste de la demanda interna.

Esta edicion analiza si la tendencia de crecimiento
reciente de la cartera tiene implicito un posible “Boom
crediticio” en la cartera de hogares, identificacién que
es vital para anticipar eventos que puedan afectar la
estabilidad del sistema. De hecho, la literatura sefala
que, si bien no todos los booms crediticios conducen a
crisis financieras, la mayoria de crisis financieras en
economias emergentes, han estado precedidas de
dichos auges.

En esta oportunidad se identificaron los posibles auges
de cartera a partir de tres ejercicios macro, y se

20 | os booms crediticios se definen como episodios en los que el
crédito al sector privado crece significativamente sobre su tendencia
de largo plazo.

complement6 el analisis a partir de uno micro para
descomponer el crecimiento reciente del portafolio a
hogares entre colocaciones hacia deudores antiguos o
nuevos.

Identificacion de episodios de “boom” crediticio

Las metodologias mas comunes se basan en el
establecimiento de umbrales que permitan identificar los
periodos de auge crediticio.

La mayoria de estudios apelan a la metodologia
propuesta por Gourinchas, Valdés y Landerretche (GLV-
2001)2* que utiliza la relacién entre cartera nominal y
PIB nominal como proxy del crédito y establece un
umbral comun para diferentes economias.

Una variacibn a la metodologia GLV-2001 fue
introducida por Mendoza y Terrones (MT-2008)%?
quienes sustituyen el indicador de profundizacion
financiera tradicional por el logaritmo de la cartera real
per capita y construyen un umbral particular para cada
economia a partir de la desviacion estandar del ciclo
(i.e. definido como la diferencia entre la serie observada
y su tendencia de largo plazo). Adicionalmente, a
diferencia de GLV, usan el parametro de optimizacion
tradicional del filtro de Hodrick y Prescott para datos
anuales (1 = 100.

A continuacion, se describen los resultados de tres
ejercicios macro: (1) Se tomo el saldo real de la cartera
de los hogares y se calcul6 su tendencia de crecimiento
estableciendo como umbral una desviacion estandar
sobre el ciclo de crecimiento. (2) Se uso la medida de
crédito GLV (Profundizacion financiera) con el umbral
propuesto por MT (+1DE del ciclo); y (3) Se us6 la
metodologia propuesta por Mendoza tomando como
proxy del crédito el logaritmo de la cartera real per
capita.

Los ejercicios incorporan las proyecciones internas del
crecimiento de la cartera a partir del modelo que
involucra tanto su propia evolucién como la de las
variables macroeconémicas con las que se relaciona?3.

2l Gourinchas, Pierre-Olivier, Rodrigo Valdés, and Oscar

Landerretche (2001). “Lending Booms: Latin America and the World.”
Economia, Spring, pp. 47-99.

22 \Mendoza, Enrique G. y Terrones Marco E. (2008). “An Anatomy of
Credit Booms: Evidence from Macro Aggregates and Micro Data”.
IMF Working Paper 08226

23 | a cartera de los hogares es estimada a partir un modelo de
Vector de Correccion de Errores (VECM 2 rezagos, 2 relaciones de
cointegracion) que identifica relaciones de largo plazo entre las series



Primer ejercicio: Senda de crecimiento de

plazo

Los resultados sefialan que la cartera a los hogares se

encuentra ligeramente sobre su tendencia de
crecimiento de largo plazo, pero lejos del umbral de
identificacion de “Boom” crediticio. Esta situacion se
replica tanto en consumo como en vivienda.

Crecimiento de la cartera de los hogares observada,
proyeccién y tendencia de largo plazo
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Haciendo un andlisis prospectivo, la proyecciéon de
sugiere que la probabilidad de un boom de crédito a los
hogares es aproximadamente 30% y de presentarse,
bajo la dinamica supuesta, seria sé6lo hasta 2019.

Segundo ejercicio: Combinacién de GLV y MT

Esta aproximacion usa la profundizacion financiera®*
como medida de crédito (metodologia GLV) pero
establece como umbral el propuesto por MT (i.e. la
profundizacién observada supera la tendencia de largo
plazo + 1 desviacion estandar del ciclo).

de la cartera bruta de los hogares, el indice de seguimiento a la
economia (ISE) y la DTF real.

24 para la proyeccién de la profundizacion financiera se usan las
proyecciones SFC de crecimiento real de la cartera, una inflacion de
4% en 2017 y de 3% para 2018 y un crecimiento real del PIB de 1,7%
en 2017 y de 2,5% en 2018.

la
cartera de los hogares vs. su tendencia de largo

Cartera de hogares/PIB
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Segun esta metodologia, la profundizacién de la cartera
de los hogares no ha cruzado el umbral de auge desde
2008. Actualmente se ubica cerca de su tendencia de

largo plazo y se estima que en 2018 se sitle por debajo
de su tendencia.

Por modalidades de cartera, la profundizacion en
consumo se ha mantenido sobre su tendencia desde
2011 y en vivienda ha convergido hacia su nivel de
largo plazo y no se espera un auge en 2018.

Tercer ejercicio: Metodologia de MT-2008

Mendoza y Terrones (2008) propusieron el uso del
logaritmo del crédito real per capita®> para superar las
limitaciones que tiene la profundizacion financiera
tradicional®®. Al utilizar esta metodologia se observa un
leve auge en la cartera total al final de 2015, producto
de la aceleracién de la modalidad comercial.

Auges en el logaritmo de la cartera real per cépita

2.5 Periodos de auge

Cartera total real per
céapita
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25 Se usa la_estimacién y proyeccién de poblacién del DANE
(1985-2020) y se mensualiza aplicando la tasa de crecimiento

equivalente mensual de cada afio Pob, = Pob, ,[1+A%,. 1T

26 MT (2008) sefialan que el proxy de profundizacién financiera tiene
3 limitaciones: (1) No permite la posibilidad de diferencias en las
tendencias de crédito y producto, lo cual importa si el pais atraviesa
por un proceso de inclusién o si, por alguna otra razén, ambas
tendencias son divergentes. (2) Se pueden dar incrementos en la
profundizacion en el caso que tanto el PIB como el crédito estén
contrayéndose debido a una caida menos pronunciada del crédito
respecto a la del PIB. (3) Cuando la inflacion es pronunciada las
fluctuaciones de la razén cartera/PIB pueden ser engafiosas debido a
ajustes de precios inapropiados.



http://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-por-tema/demografia-y-poblacion/proyecciones-de-poblacion
http://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-por-tema/demografia-y-poblacion/proyecciones-de-poblacion

Por otro lado, la proyeccion del crecimiento real para
2018 (5,1% a/a) indica la ausencia de boom. En cuanto
a la cartera de los hogares, el Gltimo periodo de auge se
observé entre 2007 y 2008 y tampoco se proyecta un

auge crediticio en 2018 (6,35% a/a).

Auges en el logaritmo de la cartera real de los
hogares per capita

15 Periodos de auge

Cartera a hogares real per
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La cartera de consumo tampoco ha experimentado
auges después de 2007-2008. Su tendencia como
proporcién de la poblacién ha oscilado cerca de la de
largo plazo y, con el crecimiento real proyectado para

no se esperaria un

2018 (7,04% anual -

ala),
desbordamiento.

Auges en el logaritmo de la cartera real de consumo
per capita
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Al usar el logaritmo de la cartera per céapita se
identifican periodos de auge de la cartera de vivienda
mas recientes, particularmente entre diciembre de 2013
y enero de 2014. En cuanto al periodo de aceleracion
reciente, sucede lo mismo que en consumo: se dio
después de un periodo de ajuste y no desbordé el
umbral de auge crediticio. Con el crecimiento real
estimado para la modalidad en 2018 (4,95% a/a), el
riesgo de boom para el proximo afio seria muy bajo.

Auges en el logaritmo de la cartera real de vivienda
per capita
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Descomposicion del crecimiento de la cartera de
los hogares entre deudores nuevos y antiguos

Al no encontrar evidencias de un boom crediticio en el
segmento de hogares, se utilizé la informacion
individual del Formato 341 para descomponer el aporte
al crecimiento de la cartera entre el proveniente de
colocaciones a deudores antiguos o0 a nuevos Yy
establecer la existencia de un posible riesgo de
sobreendeudamiento de los hogares. Los resultados
sugieren que el crecimiento esta levemente cargado

sobre los deudores antiguos (56,1% del crecimiento es
aportado por éstos ultimos).

Contribucién al crecimiento real anual de la cartera
de los hogares por tipo de deudor (permanecen,

salen y nuevos)
20.0%
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9
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-5.0%

sep-14 sep-15 sep-16 sep-17

Permanecen NN Nuevos MEESalen =0=Variacion Total

Aunque la estructura del crecimiento por tipo de deudor
no ha variado sistematicamente en los Gltimos afios?’, la
participacion de los antiguos si ha aumentado

27 2015 se encuentra afectado por la reclasificacion contable del

Leasing habitacional que pas6 de estar contabilizado en la modalidad
comercial a ser contabilizado en vivienda.



levemente. Por ejemplo, en sep-14 el porcentaje del
crecimiento  explicado por deudores antiguos
(permanecen + salen) era de 53,7%, cifra menor en 2,4
puntos porcentuales (pp) al registro de sep-17 (56,1%).

Al aislar los deudores por modalidad se observa que en
consumo predomina el crecimiento basado en deudores
antiguos mientras que en vivienda se fundamenta en
deudores nuevos.

Conclusiones
Bajo los tres métodos descritos no existe evidencia de

un “boom” de la cartera de los hogares ni de sus
modalidades que ponga en riesgo la estabilidad del

sistema en el corto plazo. De hecho, la probabilidad de
ocurrencia de un boom crediticio es baja y no se daria
antes de 2019. Adicionalmente, el crecimiento de la
cartera de los hogares no se ha sobrecargado
excesivamente en deudores antiguos y mantiene un
flujo importante a deudores nuevos.

Finalmente, cabe indicar que es necesario continuar
monitoreando tanto las desviaciones en el crecimiento
de la cartera y la estructura de dicho crecimiento por
tipo de deudor para anticipar episodios de boom vy
acotar el riesgo de sobreendeudamiento, lo cual
dependera, en gran parte, de la estabilidad en el
comportamiento del ingreso de los deudores.



|. INDUSTRIAS SUPERVISADAS
Sistema Total

En esta seccion se detallan las principales cuentas de las sociedades y los fondos que se encuentran bajo la supervision
de la Superintendencia Financiera de Colombia. En la siguiente tabla, se muestra la informacién de los saldos de los
activos, las inversiones, la cartera, el patrimonio y las utilidades con corte a octubre de 2017. Adicionalmente, se
incluyen las variaciones reales anuales de cada cuenta, excepto para las utilidades, donde se presenta la variacion
absoluta calculada respecto al afio anterior (octubre de 2016).

Tabla 1: Sistema financiero colombiano.
Saldo de las principales cuentas
Cifras en millones de pesos y variaciones reales anuales

Octubre - 2017
i Carteranetade
Int;rﬁ"\z;izrio Inversiones y créditos y
Activo Operac.lones con Operaciones de Patrimonio Utilidades
Derivados . y : 1
leasing financiero
SALDOS
ENTIDADES FINANCIERAS - RECURSOS PROPIOS A% A% A% A% Var.Abs*
Establecimientos de Crédito (EC)* 601,460,337 1.9%| 111,949,945 4.8%| 403,636,482 1.2% 81,843,873 1.5% 6,329,848 (4,131,083)
Aseguradoras 65,974,050 7.7% 47,214,495 10.0% 146,453 3.8% 12,287,940 5.9% 1,576,595 43,654
Proveedores de Infraestructura 48,731,427  25.3% 34,379,434  30.8% (o] 0.0% 1,071,397 -6.6% 152,645 6,786
Soc. Admin. de Fondos de Pensiones y Cesantias? 5,733,413 8.9% 4,199,861  14.0% 0o 0.0% 3,748,452 9.4% 738,934 126,185
Intermediarios de valores 3,824,544 -15.2% 2,212,975 -5.1% o] 0.0% 1,040,284 -2.2% 80,717 (2,978)
Fiducias** 3,111,863 3.1% 1,710,709 -0.2% 0 0.0% 2,425,732 4.3% 426,203 27,432
Instituciones Oficiales Especiales (IOE)*** 64,677,480 3.2% 31,407,458 7.9% 27,388,822 5.0% 24,600,493 4.3% 1,225,229 335,649
v v

TOTAL ENTIDADES FINANCIERAS 793,513,114 3.6%| 233,074,877 9.5% N.A. 127,018,171 2.6% 10,530,172 (3,594,353)
FONDOS ADMINISTRADOS - RECURSOS DE TERCEROS
Fondos administrados por Soc. Fiduciarias 477,385,338 11.4% 263,205,203 12.4% 1,779,190 -14.9% 397,662,516 13.9% 13,988,459 (6,203,611)
Fondos de pensiones y cesantias? 250,482,125 12.8%| 244,622,563 13.7% [0} 0.0% 248,534,321 12.7% 25,568,959 8,434,412
Fondos admin. por Intermediarios de Valores 23,684,895 24.1% 17,420,551 22.7% 0 0.0% 23,206,449 23.4% 427,986 (101,752)
FPV admin. por Soc. Aseguradoras 263,183  17.7% 219,740 19.6% 0 0.0% 259,967 17.8% 12,749 391

TOTAL FONDOS ADMINISTRADOS 751,815,541 12.3%| 525,468,057 13.3% N.A. 669,663,253 13.8% 39,998,153 2,129,440
TOTAL SISTEMA FINANCIERO 1,545,328,656 7.6% 758,542,934 12.1% N.A. 796,681,425 11.8% 50,528,325 (1,464,913)
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 hasta el 23 de novi de 2017
(1) Cartera neta de créditos y Operaciones de leasing financiero, corresponde a la cuenta 140000
@) La 6n de admir de fondos de pensiones y cesantias (AFP) no incluye Prima Media.
* Incluye i6n de Itai BBA C ion Financiera.
* 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 iario. Cuando hay ia de la propi del bien se fiducia il 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.

*** 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 il de la iony la ion
periédica de la prima En el caso de Fogafin la i de las utili obedece princi ala i6n del tipo de cambio de las ir i de emi; j

Octubre - 2016 Octubre - 2017
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En la tabla 2 se presentan las principales cuentas de las sociedades y los fondos que se encuentran bajo supervisién de
la SFC agrupado por sector.

Tabla 2. Sistema financiero colombiano.
Saldo de las principales cuentas por industria
Cifras en millones de pesos

Octubre - 2017
Carteranetade
Tipo de Inversiones y créditos y
Intermediario Activo Operaciones | Operaciones de Patrimonio Utilidades
con Derivados leasing
financiero *
SALDOS

Bancos 574,410,176 102,381,669 391,636,229 74,219,861 5,939,624
Corporaciones financieras* 12,218,139 9,021,647 0 5,530,522 328,789
Compaiifas de financiamiento 11,724,210 406,767 9,449,872 1,411,412 -1,656
Cooperativas financieras 3,107,813 139,862 2,550,382 682,078 63,092
TOTAL SECTOR ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO 601,460,337 111,949,945 403,636,482 81,843,873 6,329,848
Fiducias** 335,385,137 144,047,278 1,649,036 259,811,474 6,395,525
Recursos de la Seguridad Social 76,866,868 73,593,274 0 74,567,958 4,855,257
Fondos de inversion colectiva 63,105,116 43,851,423 130,155 61,263,375 2,646,236
Fondos de pensiones voluntarias 2,028,217 1,713,228 0 2,019,709 91,441
Sociedades fiduciarias 3,111,863 1,710,709 0 2,425,732 426,203
TOTAL SECTOR FIDUCIARIAS 480,497,201 264,915,912 1,779,190 400,088,248 14,414,662
Fondo de Pensiones Moderado 184,464,605 181,791,093 0 183,201,357 20,440,335
Fondo Especial de Retiro Programado 18,345,278 17,974,696 0 18,173,597 1,592,256
Fondos de pensiones voluntarias 16,635,887 14,799,131 0 16,371,635 958,749
Fondo de Pensiones Conservador 17,639,823 17,028,570 0 17,523,443 1,434,680
Cesantias (Portafolio Largo Plazo) 10,601,583 10,404,972 0 10,504,690 685,197
Sociedades administradoras? 5,733,413 4,199,861 0 3,748,452 738,934
Fondo de Pensiones de mayor Riesgo 2,524,832 2,469,377 0 2,490,475 323,583
Cesantias (Portafolio Corto Plazo) 270,117 154,725 0 269,126 134,161
TOTAL SECTOR PENSIONES Y CESANTIAS 256,215,538 248,822,424 - 252,282,774 26,307,894
Seguros de Vida 42,223,466 35,051,452 83,452 7,755,306 1,292,793
Seguros Generales 21,289,706 10,458,144 31,662 4,116,883 231,834
Soc. de Capitalizacion 1,184,016 1,073,257 31,319 189,497 12,003
Coop. de Seguros 1,276,862 631,642 20 226,254 39,964
Fondos de pensiones voluntarias 263,183 219,740 0 259,967 12,749
TOTAL SECTOR ASEGURADORAS 66,237,233 47,434,235 146,453 12,547,907 1,589,344
FICs admin. por SCBV 23,122,990 17,015,676 0 22,678,627 390,583
Soc. Comisionistas de Bolsa de Valores (SCBV) 3,774,056 2,197,684 0 1,002,148 69,660
Fondos de inversion colectiva admin. por S.A.l 561,905 404,875 0 527,822 37,402
Soc. Bolsa Mercantil de Colombia (BMC) 31,052 8,663 0 20,920 2,037
Sociedades Administradoras de Inversién (SAIl) 19,437 6,628 0 17,215 9,020
TOTAL SECTOR INTERMEDIARIOS DE VALORES 27,509,439 19,633,526 - 24,246,734 508,703
Proveedores de Infraestructura 48,731,427 34,379,434 - 1,071,397 152,645
Instituciones Oficiales Especiales (IOE)*** 64,677,480 31,407,458 27,388,822 24,600,493 1,225,229
TOTAL SISTEMA FINANCIERO 1,545,328,656 758,542,934 N.A. 796,681,425 50,528,325

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 23 de noviembre de 2017

(1) Cartera neta de créditos y Operaciones de leasing financiero corresponde a la cuenta 140000

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

* Incluye informacién de Itad BBA Corporacién Financiera.

** 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.

*** Con la implementacién 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 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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En la tabla 3 se presentan las variaciones reales anuales de las principales cuentas de las sociedades y fondos vigilados.
Adicionalmente, se presenta la participacion de cada tipo de entidad sobre el total respectivo, es decir, sobre activos,

inversiones y patrimonio.

Tabla 3. Sistema financiero colombiano
Principales cuentas por industria
Variaciones reales anuales y participaciones

Tipo de
Intermediario Activo Inversiones Patrimonio
SALDOS
A% %I/Act A% %/Inv A% %/Pat
Bancos 1.7% 37.2% 4.9% 13.5% 0.8% 9.3%
Corporaciones financieras 3.3% 0.8% 2.1% 1.2% 11.2% 0.7%
Establecimientos de | compafifas de financiamiento 9.1% 0.8% 34.8% 0.05% 2.8% 0.2%
Crédito Cooperativas financieras 6.2% 0.2% 15.8% 0.02% 8.9% 0.1%
TOTAL EC 1.9% 38.9% 4.8% 14.8% 1.5% 10.3%
Fiducias* 13.4% 21.7% 16.3% 19.0% 17.5% 32.6%
Recursos de la Seguridad Social -6.2% 5.0% -0.6% 9.7% -5.2% 9.4%
Fiduciarias Fondos de inversion colectiva 28.6% 4.1% 25.8% 5.8% 28.7% 7.7%
Fondos de pensiones voluntarias 22.9% 0.1% 24.1% 0.2% 22.9% 0.3%
Sociedades fiduciarias 3.1% 0.2% -0.2% 0.2% 4.3% 0.3%
TOTAL FIDUCIARIAS 11.4% 31.1% 12.3% 34.9% 13.9% 50.2%
Fondo de Pensiones Moderado 11.5% 11.9% 12.0% 24.0% 11.2% 23.0%
Fondo Especial de Retiro Programado 18.5% 1.2% 19.2% 2.4% 17.9% 2.3%
Fondos de pensiones voluntarias 8.7% 1.1% 14.3% 2.0% 11.0% 2.1%
Fondo de Pensiones Conservador 28.2% 1.1% 28.7% 2.2% 27.9% 2.2%
Pensiones y Cesantias |Cesantias (Portafolio Largo Plazo) 8.7% 0.7% 10.6% 1.4% 8.6% 1.3%
Sociedades administradoras® 8.9% 0.4% 14.0% 0.6% 9.4% 0.5%
Fondo de Pensiones de mayor Riesgo 19.2% 0.2% 20.9% 0.3% 18.9% 0.3%
Cesantias (Portafolio Corto Plazo) 2.9% 0.02% 19.5% 0.02% 2.9% 0.03%
TOTAL PENSIONES Y CESANTIAS 12.7% 16.6% 13.7% 32.8% 12.6% 31.7%
Seguros de Vida 11.1% 2.7% 12.1% 4.6% 9.1% 1.0%
Seguros Generales 1.5% 1.4% 4.2% 1.4% 0.0% 0.5%
Industria Aseguradora Soc. de Capitalizacién 0.4% 0.1% 1.2% 0.1% 5.4% 0.0%
Coop. de Seguros 15.3% 0.1% 11.1% 0.1% 17.4% 0.0%
Fondos de pensiones voluntarias 17.7% 0.0% 19.6% 0.0% 17.8% 0.0%
TOTAL ASEGURADORAS 7.7% 4.3% 10.1% 6.3% 6.2% 1.6%
FICs admin. por SCBV 24.3% 1.5% 23.7% 2.2% 23.7% 2.8%
Soc. Comisionistas de Bolsa de Valores (SCBV) -15.6% 0.2% -5.2% 0.3% -3.1% 0.1%
Fondos de inversion colectiva admin. por S.A.L 17.3% 0.04% -10.0% 0.1% 10.7% 0.1%
Intermediarios de valores |5, . go|sa Mercantil de Colombia (BMC)* 30%  0.002% 7.8% 0.001% 2.9% 0.003%
Sociedades Administradoras de Inversion (SAl) 113.5% 0.001% 50.1% 0.001% 129.9% 0.002%
TOTAL INTERMEDIARIOS DE VALORES 16.6% 1.8% 18.8% 2.6% 22.0% 3.0%
Proveedores de Infraestructura 25.3% 3.2% 30.8% 4.5% -6.6% 0.1%
Instituciones Oficiales Especiales (IOE)** 3.2% 4.2% 7.9% 4.1% 4.3% 3.1%
TOTAL SISTEMA FINANCIERO 7.6% 100.0% 12.1% 100.0% 11.8% 100.0%

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 23 de

noviembre de 2017
(1) La informacion de sociedades administradoras de fondos de pensiones y cesantias (AFP) no incluye Prima Media.

* Fiducia corresponde al contrato mediante el cual una persona natural o juridica llamada fideicomitente o constituyente, entrega a una sociedad fiduciaria uno o méas 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 inversién, 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, ademéas 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 reexpresion y la
promocién periédica de la prima recaudada. En el caso especifico de Fogafin la wolatilidad de las utilidades obedece principalmente a la reexpresion del tipo de cambio de las inversiones de emisores extranjeros.
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A continuacion, se presenta la composicion del portafolio total de inversiones para cada tipo de industria, incluyendo los
fondos administrados.

Tabla 4. Composicién del portafolio de inversiones

Saldo en millones de pesos Establecimientos | Instituciones | _ = Pensiones y "
oct-17 de Crédito (EC) Oficiales Fiduciarias® | Aseguradoras Cesantias® Otros Total
PORTAFOLIO 111,949,945 31,407,458 264,915,912 47,434,235 248,822,424 54,012,959 758,542,934
Titulos de tesoreria— TES 44,637,729 10,748,187 112,785,503 13,634,914 75,003,515 " 2,304,749 259,114,598
Otros titulos emit. por el Gob. Nac. 4,777,856 88,970 2,015,254 2,076,648 9,512,992 " 34,787 18,506,508
Emisores nacionales - Inst. rep. de deuda 12,134,777 6,007,988 81,163,307 22,100,907 30,413,975 " 10,387,248 162,208,202
Emisores extranjeros - Inst. rep. de deuda 1,157,279 13,734,388 1,887,055 2,561,421 14,828,595 " 17,267 34,186,005
Emisores nacionales - Inst. de patrimonio 17,923,997 604,057 64,214,890 6,417,559 49,467,303 " 6,002,271 144,630,077
Emisores extranjeros - Inst. de patrimonio 27,612,006 53,802 1,670,997 623,434 68,499,046 " 1,006,766 99,466,051
Derivados de negociacion 3,635,692 168,421 7,900 12,157 15,187 " 34,214,216 38,053,573
Derivados de cobertura 70,609 1,644 23,431 7,195 1,081,812 " 27 1,184,717
Otros 0 0 1,147,575 (0) (0)' 45,628 1,193,203

(1) Incluye informacion de sociedades administradoras, fiducias y fondos
(2) Incluye informacion de sociedades, fondos de pensiones y fondos de cesantias

Composicion del portafolio de inversiones por tipo de

o 00 .. entida
o 90% - 13.5%
35 24.2%
= 5.4%
© o% -
£ 80% 29.9%
o) 0.7% 43.7%
E_ 70% - 19.1%
[T}
© 16.0% 19.9% 0.1%
= 60% - ' 30.6% 5%
2 : 46.6% :
-
Z 50% - 9
3 10.8% 6.0% 21.4%
c
o 40%
c
L
o 30%
[}
2
‘T 20%
&
o 10%
0%
Establecimientos de Industria Soc. Admin. y Soc. Fiduciariasy  Intermediarios de Instituciones TOTAL
Crédito (EC) Aseguradora Fondos de Fondos valores® Oficiales Especiales  INVERSIONES
Pensiones y Administrados (IOE)
Cesantias
W Titulos de tescreria— TES [ Otros titulos emitidos por el Gobierno Nacional
1Emisores nacionales - Instrumentos representativos de deuda @ Emisores extranjeros - Instrumentos representativos de deuda
m Emisores nacionales - Instrumentos de patrimonio m Emisores extranjeros - Instrumentos de patrimonio
o Otros

Informaciéna octubre de 2017

Incluye informacién de la sociedad y sus fideicomisos.

*Incluye informacién de proveedores de infraestructura. No incluye informacién de la Camara de riesgo central de contraparte, debidé a que el 99% del portafolio
correspondea inversiones en derivados de negociacion.

Fuente: Superintendencia Financiera. COLGAAP y NIIF. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017
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La informacion de esta seccion corresponde al

Establecimientos de crédito

grupo de establecimientos bancarios,

Tabla 5. Establecimientos de crédito
Cifras en millones de pesos

corporaciones financieras,
compaiiias de financiamiento y entidades cooperativas de caracter financiero. Cabe anotar que la informacién de cartera
incluye cifras del Fondo Nacional del Ahorro.

Octubre - 2017
Carteraneta
Tipo de Inversionesy | de créditosy
Intermediario Activo Operaciones | Operaciones | Patrimonio | Utilidades
con Derivados de leasing
financiero®
SALDOS
Estab. Bancarios 574,410,176 102,381,669 391,636,229 74,219,861 5,939,624
Corp. Financieras* 12,218,139 9,021,647 0 5,530,522 328,789
Compaifiias de Financiamiento 11,724,210 406,767 9,449,872 1,411,412 -1,656
Ent. Cooperativas de Carécter
. . P 3,107,813 139,862 2,550,382 682,078 63,092
Financiero
TOTAL 601,460,337 111,949,945 403,636,482 81,843,873 6,329,848
Informacion de CUIF sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
(1) Cartera neta de créditos y Operaciones de leasing financiero corresponde a la cuenta 140000
* Incluye informacién de Ital BBA Corporacién Financiera.
Activos totales
Tabla 6. Activos de los EC
Cifras en millones de pesos
600 ACTIVO
Otros activos Saldo ion ab Cr
Establecimientos de crédito (millones) real anual
500 sep-17 | oct-17 Mensual | Anual oct17
ACTIVO 597,675017 601,460,337 | 3785320 34190813 |  1.90%
400 u Cartera de crét;.ljitos Efectivo y equivalentes al efectivo | 41173724 39645045 | (1.528,679) 1,936,954 1.0%
] ¥ operaciones de Operaciones del mercado 0
E leasing financiero monetaroy rlaconadas 17,041,896 15649553 | (1.392.344) 2,345,051 13.0%
2300 ) Iversiones y operacionss con | yo7 140807 111940045 | 4807138 9271082 |  48%
g Operaglones dTIario dcznrr:rl;edse créditos y operaciones
mercado mone!
ézoo y relacionadas e leasing fnanciero’ 402,346,163 403636482 | 1290319 20,479,810 1.2%
@ Otros actives 29970426  30579313| 608887 157936 | -3.4%

100

dic.-15
feb.-16

abr.-16
jun.-16
ago.-16
oct.-16

dic.-16

feb.-17

abr.-17

jun.-17

® Inversiones y
operaciones con
derivados

m Efectivo

ago.-17
oct.-17

*Cartera Neta. Noincluye al FNA.

Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
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120 3 = Emisores extranjeros -

Instrumentos de patrimonio

100 Derivados de cobertura y

negociacion

13

280 ' .

H Otros emisores nacionales
: - Instrumentos de

° patrimonio

g60 ] ]

5 = Titulos de tesoreria — TES
5

EN
o

= Emisores extranjeros -
Instrumentos

20 representativos de deuda

= Otros emisores nacionales
- Instrumentos
representativos de deuda

~
. mOtros titulos emitidos por

8 el Gobierno Nacional

dic-15
feb-16 -
abr-16
jun-16 -
ago-16
oct-16
dic-16
feb-17
abr-17
jun-17 -
ago-17

Informacion de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras
reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.

Tabla 7. Inversiones y operaciones con derivados

. Ent.
SHLEIG LGS T Estab. Corp. Compaiiias de [Cooperativas
. s I . TOTALEC
octAT Bancarios Financieras |Financiamiento | de Caracter
Financiero
PORTAFOLIO 102,381,669 9,021,647 406,767 139,862 111,949,945
Titulos de tesoreria - TES 41,808,525 2815245 13,959 - 4483178
Otros titulos emit. por el Gob. Nac. 4,448,297 158,246 146,962 24351 ATT18%
Emisores nacionales - Inst. rep. de deuda 11643422 267,022 150,194 TA138 1214717
Emisores extranjeros - Inst. rep. de deuda 1,136,878 20,401 - - 1,157,279
Emisores nacionales - Inst. de patrimonio 12,122,7% 5,678,078 81,752 41372 17923897
Emisores extranjeros - Inst. de patrimonio 27,519,953 32,053 - - 21812008
Derivados de negociacion 3571,190 50,602 13,900 s 3635692
Derivados de cobertura 70,609 - - - 70609
Variacion real anual

PORTAFOLIO 49% 21% 34.8% 15.8% 4.8%
Titulos de tesoreria— TES 8.0% 5.3% -60.7% - 1.T%)
Otros titulos emit. por el Gob. Nac. 0.9% 0.5% 17.2% 56% 1.3%
Emisores nacionales - nst. rep. de deuda -8.3% -244% 64.4% 3.3% -8.0%)
Emisores extranjeros - Inst. rep. de deuda 61.3% 54.8% - - 61.2%
Emisores nacionales - Inst. de patrimonio 1.4% 3% 107.1% -1.7% 9.0%
Emisores extranjeros - Inst. de patrimonio 6.1% 0.5% - 6.1%
Derivados de negociacion -10.0% £1.5% 39.6% - -11.5%]
Derivados de cobertura -66.0% - - - £6.0%

Cartera total

Tabla 8. Principales cuentas, Cartera y Provisiones
Cifras en millones de pesos

45% -
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

32.85%

+ 19.48%

217%

oct-15 |
nov-15 |
dic-15
ene-16
feb-16
mar-16 |
abr-16 |
may-16 |
jun-16
jul-16
ene-17
feb-17
mar-17
abr-17 |
may-17 |
jun-17 |
jul-17
ago-17
sep-17 |
oct-17

——CRECIMIENTO REAL CARTERA BRUTA
------ CRECIMIENTO REAL PROVISIONES

——CRECIMIENTO REAL CARTERA VENCIDA

Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras
reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.

Establecimientos de crédito Saldos e c real
Principales cuentas il il anual
oct-16 sep-17 oct-17 Mensual Anual oct-17
Activos 574,694,281 | 605,116,416 | 609,233,745 | 4,117,329 | 34,539,464 1.88%
Pasivos 494,889,708 | 521,271,044 | 524,974,385 | 3,703,341 | 30,084.676 1.95%
Utilidades 10,535,983 | 5792273 | 6,400,282 608,009 | (4,135,702) -41.62%
Cartera Bruta 407,964,745 | 431,908,235 | 433,683,629 | 1,775,393 25718,884 217%
Comercial 232,077,006 | 238,602,690 | 238,782,967 180,278 | 6,705,961 -1.12%
Consumo 110,414,829 | 121,344,612 | 122,365,494 | 1,020,882 | 11,950,665 6.51%
Vivienda 54,306,575 | 59,946,384 | 60,498,578 552,194 | 6,192,002 7.07%
Microcrédito 11,166,334 | 12,014,550 | 12,036,580 22,040 870256 3.60%
Cartera Vencida 14,050,178 | 19,303,815 | 19,421,546 117,731 5,371,368 32.85%
Comercial 6,179,481 9,245,231 9,177,087 (68.143)| 2,997.596 42.73%
Consumo 5672751 | 7,272,044 | 7,398,049 126,005 | 1725298 25.34%
Vivienda 1,399,602 | 1,866,078 | 1,940,838 74,760 541236 33.27%
Microcrédito 798,333 920,463 905,572 (14,891))  107.238 9.02%
Provisiones* 19,668,042 | 23,885,228 | 24,314,193 | 428,965 4,756,151 19.48%
Comercial 9,637,698 | 11,829,375 | 12,057,360 227,985 | 2419662 20.24%
Consumo 7417652 9,193,887 9,372,583 178,697 1,954 931 21.44%
Vivienda 1,157,813 | 1,362,158 | 1,395,160 33,001 237,347 15.81%
Microcrédito 659,050 736,191 719,667 (16,524) 60617 4.95%
Otras 685,829 763,616 769,423 5807 83.594 7.82%
PROVISIONES ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO+ FNA
TOTAL 19,558,042 | 23,885,228 | 24,314,193 428,965 | 4,756,151 19.48%
GENERALES 16,362,995 | 20,341,153 | 20,755,245 414,091 | 4,392250 21.91%
CONTRACICLICA 3,195047 | 3,544,074 | 3,558,948 14,874 363,901 7.05%
Contraciclica CONSUMO 1735492 | 1,990,521 | 2011916 21,395 276424 11.42%
Contraciclica COMERCIALES 1,459,556 1,553,553 1,547,032 (6.521), 87476 1.87%
PARTICIPACION
GENERALES 84% 85% 85%
CONTRACICLICA 16% 15% 15%

*Cartera bruta. Incluye FNA.

Calidad y cobertura de la cartera de créditos

160% - - 1 45% Tabla 9. Calidad y Cobertura
155% 448% CALIDAD Y COBERTURA
150% | | 40% | Establecimientos de % Varlacu:;:'bsoluta
. credito oct16  sep-17 _ oct17 |Mensual | Anual
Indicador de calidad 3.44% | 4.47% | 4.48% 0.01 1.03
140% - - 35% | Comercial 2.66% | 3.87% | 3.84% (0.03) 1.18
1s5% | Consumo 514% | 599% | 6.05% 0.05 0.91
Vivienda 258% | 311% | 321% 0.10 0.63
130% 3.0% | Microcrédito 715% | 7.66% | 7.52% (0.14) 0.37
125.2% Indicador de cobertura| 139.2% | 123.7% | 125.2% 146  (14.01)
125% Comercial 156.0% | 128.0% | 131.4% 343  (24.58)
o | = | consumo 130.8% | 126.4% | 126.7% 0.26 (4.07)
R A A A - N 1 Vivienda 82.7% | 73.0% | 71.9% (1.11)  (10.84)
BEEF5=558EE 2R F5 0888885532588 Microcrédito 82.6% | 80.0% | 79.5% (0.51)  (3.08)
‘ pp : puntos porcentuales
—COBERTURA —CALIDAD (eje derecho)

Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras

reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.

Pasivos
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$519.60 Tabla 10. Pasivos de los EC

$378.4b
0% = OTROS PASIVO — —
ao Establecimientos de Saldo \lanau?nabsnluta Crecimiento
= CDAT P (millones) real anual
0% crédito
. sep7 | oct17 Mensual |  Anual oct-17
o * oo |pasvo 515913998 519,616,464 | 3702466 29826159 | 2.0%
aon . monpo [CredMos debancos yolias | 43 g47 505 44373300 | 555774 34T | 3%
obligaciones financieras
o Instrumentos financieros a
128% CUENTA 2,949,982 3,500,754 550,772 60,09 -5.5%
20 e o7 | CORRENTE lvalor razonable R o ' (60.097)
10% i
et 17 nstrumentos fancieros a | 10 701544 451889280 | 3187436 29148904 | 27%
o dic15 mard6 jun-16 sep-16 dic-16 mar17 jund7 sepA7 octAT costo amortizado
o Otros pasivos 20444645 19853130 |  (591,516) 390,020 20%
P = Depdsitos y Exigibilidades

= Instrumentos financleos & coeto amorizado Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revisién por parte de la SFC. Cifras reportadas

= Operaciones del mercado monetario hasta el 23 de noviembre de 2017.

= Instrumentos financieros a valor razonable = Titulos de inversion en circulacion

= Créditos de bancos y ofras obligaciones financieras = Otros instr, financieros a costo amortizado
Solvencia
18 - Composicién del capital de los EC
] 16.83 4200 - o
6 - (0.02%) [ |
=PBA
14 | 100% - PA
o {23.85%) Otros PA
o
12 - 80% + wingresos Comprometidos
11.16 Reservas Ocasionales
10 60% -
» Subordinada
8 T T T T T T T T T 40% - = Ganancias y Valorizaciones
N W W W W O© © O© O © © N~ N~ N~~~ PBO _| (50%,30%)
O (G5 =0Otros PBO
a o = o o = el Q
c 2 P o T & g 2 P o T & g 2 P o 20% - Deducciones PEO
mDeducciones
——Solvencia total ——Solvencia basica
‘. . s . 0% - “ Reserva Legal
Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revisién por parte de la SFC. Cifras
reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017. = Acciones PBO*
-20% -
Liquidez
Evolucién de laliquidez de los EC ALMy RLN
400 -
350 1 332 §% §20,
g g
300 - EAUN S 3 i
h-]
2 60 w151
250 - g © 5 |
% 200 - 204 e . H tm‘
150 | 30
05 1
100 {=m = e mm e e e e e e e e e e e e e e = = 20 |
oct-16
50 - 0 Vst 00— P
0 — = oetA7 AN RLN
ALM
DWW WOWWOWOWOOOWOOOOONNNNSRSNSRSSNSN RN g::n?:;z’:eu ‘ ‘
‘l- ‘; ‘_(IJ ‘;', E “-I_ ‘iT_ ‘;‘E : ‘6_ ‘g- % ‘; ‘_‘I) ‘GTJ E E ‘E ‘;.‘ “T: E ‘g ‘6_':-_'. Bancos CUBpSIE‘NHS Financieras
885588 F52538855888853588
——Corporaciones Financieras ——Compaiias de Financiamiento
— Cooperativas Financieras = =Limite regulatorio
—Bancos

Informacién a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
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Fiduciarias

En esta seccién se presenta la informacion relacionada con las Sociedades Fiduciarias y los Fondos
Administrados por dichas sociedades, como las Fiducias, los Fondos de Pensiones Voluntarias (FPV), los
Recursos de la Seguridad Social (RSS) y los Fondos de Inversién Colectiva (FIC).

Entidades Vigiladas

Tabla 11. Sociedades fiduciarias
Cifras en millones de pesos

Octubre - 2017

Inversiones | Carteraneta
Tipo de de créditosy
Intermediario Activo Operaciones| Operaciones | Patrimonio | Utilidades
con de leasing
Derivados financiero
SALDOS
TOTAL SOCIEDADES FIDUCIARIAS 3,111,863 1,710,709 0 2,425,732 426,203

40%

32%

24% -

16%

8%

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 23 de noviembre de 2017

oct-14

ene-15

abr-15 7

jul-15

T

n © © ©O ©
- - = = =
5 & 5 3 B
5] o

6 § ® = ©
—ROE —ROA

Rentabilidad sociedades fiduciarias

ene-17 |

abr-17

jul-17

oct-17

21.4%
16.7%

Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revisiéon por parte de la SFC. Cifras
reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.

Tabla 12. Sociedades Fiduciarias — Activos, Utilidades,

ROA y ROE
Saldos en millones de pesos Variacion absoluta ST
real anual
oct-18 sep-17 ‘ oct-17  |Mensual  Anual oct-17
SOCIEDADES FIDUCIARIAS

Activos 2,901,168 | 3,090,354 | 3,111,863 | 21,509 210,695 31%
Utilidades 398,770 388,534 426203 | 37669 27432 2.7%
ROA 16.7% 17.1% 16.7%| -0.5% -8.1% -4.2%
ROE 21.8% 22.3% 214% 09% -11.1% -5.4%
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Fondos Vigilados

Tabla 13. Fondos administrados por las sociedades fiduciarias
Cifras en millones de pesos

Octubre - 2017
Carteranetade
Tipo de Inversiones y créditos y
Intermediario Activo Operaciones con | Operaciones de | Patrimonio Utilidades?
Derivados leasing financiero
1
SALDOS

Fondos de inversion colectivaadmin. o, ) e 11 43,851,423 130,155 61,263,375 2,646,236
por Soc. Fiduciarias
Recursos de la Seguridad Social 76,866,868 73,593,274 0 74,567,958 4,855,257
FPV admin. por Soc. Fiduciarias 2,028,217 1,713,228 0 2,019,709 91,441
Fiducias* 335,385,137 144,047,278 1,649,036 259,811,474 6,395,525
TOTAL FONDOS ADMIN. POR
FIDUCIARIAS 477,385,338 263,205,203 1,779,190 397,662,516 13,988,459

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 23 de noviembre de 2017

(1) Cartera neta de créditos y Operaciones de leasing financiero corresponde a la cuenta 140000

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

* 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.

Activos de los negocios administrados por las sociedades fiduciarias

18% 477; 500 Tabla 14. Activos, Utilidades y Nimero de FICS de
16% 450 los negocios administrados
14% 400 Crecimiento
350 Saldos en millones de pesos Variacion absoluta
12%, » real anual
300 & oct16 | sep17 |  oct17 Mensual Anual oct-17
10% g FIDUCIAS
8% 250 2 [Activos 284.163958‘ 329,933,730‘ 335,385=137| 5,451,407 51,221,179| 13.4%
° 200 4 |Utilidades | 11.260.130 | 8051083 | 6.395.525 | (1.655538) (4.834.606) -45.4%
6% £ RECURSOS DE LA SEGURIDAD SOCIAL
150 = [Activos 78,775541 | 76673,074| 76,866,868 | 193794 (1,908674) 6.2%
4% 100 @ |utilidades | 6,244,754 4.339,099‘ 4,855=257| 516,158 (1,339,497)| 25.3%
. FONDOS DE PENSIONES VOLUNTARIAS
2% 50 Activos 1,586,267 | 1993412 2028217 34805 441950 22.9%
0% 0 Utilidades 79,334 81,888 91,441 9553 12,107 10.8%
w WL LW w © © e e I~ N~~~ FONDOS DE INVERSION COLECTIVA (FIC)
6 £ 3 % ¢ 5 3 %5 & 5 3 B Activos 47,168,515 [ 61,127,629 63,105,116 1977487 15,936,601 28.6%
T ® S § ® © @ © o Utilidades | 2,607,851 | 2461414 | 2646236 184822 38,385 -2.5%
Activos administrados (der) —Crecimiento real anual No. de FIC 139 133 134 1 (5) -3.6%

Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras
reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
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Composicion del portafolio de inversion de los negocios fiduciarios

Tabla 15. Portafolio de inversion de los negocios
fiduciarios
Cifras en millones de pesos

Saldo en millones de TOTAL
100% e sociEDADES | TFEURSORDE| | as | PENSIONES fc | RECURSOS
- FIDUCIARIAS |~ "C o VOLUNTARIAS ADMIN.
90% FIDUCIARIAS
80% PORTAFOLIO 1,710,709 73593274 144,047,278 1713228 43,851,423 264915912
70% 46.5% XTI LS 125005 33245510  77,725921 181606 1506560 112785503
3 Otros titulos emit. por el
@ 60% Gob. Nac. 4968 1,280 659 166,841 136,908 415878 2,015,254
et 6.7% Emisares nacionales - Inst.
£ 509% 67.7% rep. de deuda 275,986 34,247 664 9,631,200 1159950 35,848,507 81,163,307
] Emisores extranjeros - Inst.
T i rep. de deuda 8,190 1,604,661 195508 17,900 60,796 1,887,055,
S Emisores nacionales - Inst.
de patrimanio 1,282,435 2343383 54,770,008 185703 5632461 64,214,880
30% 54.0% Emisores extranjeras - Inst.
45.2% LA de patrimanio 13,228 859,777 391,019 30,911 376,065 1,870,997
20% - X .
16.1% [ e rE 0 0 871 101 6,928 7,900
L 10% - X
7.4% 10.6% Derivados de cobertura 0 1244 17,811 148 4227 23,431
0% — _— o - = -
SOCIEDADES RECURSOSDE  FIDUCIAS PENSIONES FIC TOTAL i 0 376 1.147.188 0 0 1.147.575!
FIDUCIARIAS LA SEOG(::::.DAD VOLUNTARIAS Ri%:'z:os Vartacin real anual
Otros m Derivados de cobertura FIDUCIARIAS PORTAFOLIO 0.2% 0.6% 16.3% 24.1% 25.8% 12.3%
m Derivados de negociacion = Emisores extranjeros - Inst. de patri Titulos de te: TES e - T T e -
= Emisores nacionales - Inst. de patrimonio = Emisores extranjeros - Inst. rep. de deuda  |oos titulos emit. por el
= Emisores nacionales - Inst. rep. de deuda = Otros titulos emit. por el Gob. Nac. Gob. Nac. 85.7% 582% 1.3% 72.4% 56.2% 50.3%;
” ’ Emisores nacionales - Inst.
= Titulos de tesoreria — TES rop de devda 7.1% 7% 27:3% 127% 24.4% 12.0%
Emisores extranjeros - Inst.
rep. de deuda -5.3% 225% 18.0% 60.5% 676% 12.2%
" ) - ; Emi fonales - Inst.
Informacion de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Ciffas |uq pavimania o FEs AT A T o
reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017. Emisores extranjeros - Inst.
de patrimonio 9.4% 89.0% 75.0% 98.2% 32.1% 32.9%
Derivados de negoclacion -100.0% 100.0% 234% 15516 2% 871.4% 268.0%
Derivados de cobertura 475.0% 67.5% 36.8% 252.7%
giss 60.2% -49.0% 159.5% -100.0% -100.0% 158.7%

Rendimientos acumulados de los negocios administrados por las sociedades
fiduciarias

Fiducias 11,260,130

Pensiones
voluntarias

Recursos de la
Seguridad Social

2,607,851

FIC 2,646,236

6,000,000 12,000,000
Millones de pesos

moct-16 moct-17

Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC.
Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.

Tabla 16. Rendimientos acumulados de los
negocios administrados

Cifras en millones de pesos

oct-16 sep-17 oct-17

Fiducias 11,260,130 8,051,063 6,395,525
Recursos de la 6244754 4339009 4855257
Seguridad Social ’ ! ’ ! ’ ’
FIC 2,607,851 2461414 2,646,236
Pensiones voluntarias 79,334 81,888 91,441
TOTAL FONDOS ADMIN.

POR FIDUCIARIAS 20,192,070 14,933,463 13,988,459
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Fondos de Inversidon Colectiva (FIC)

La informacion de esta seccion corresponde al grupo de los FIC administrados por las sociedades fiduciarias, las

sociedades comisionistas de la Bolsa de Valores de Colombia (SCBV) y las sociedades administradoras de
inversion (SAl).

Tabla 17. Fondos de inversion colectiva
Cifras en millones de pesos

Octubre - 2017
Cartera neta

Tipo de Inversionesy | de créditosy

Intermediario Activo Operaciones con | Operaciones | Patrimonio | Utilidades?

Derivados de leasing

financiero®

SALDOS
Fondos de inversion colectivaadmin. por Soc. g4 140 116 43,851,423 130,155 61,263,375 2,646,236
Fiduciarias

Fondos de inversion colectiva admin. por S.A.l. 561,905 404,875 0 527,822 37,402
Fondos de inversion colectiva admin. por SCBV 23,122,990 17,015,676 0 22,678,627 390,583
TOTAL FONDOS DE INVERSION COLECTIVA 86,790,011 61,271,974 0 84,469,824 3,074,222

Informacién de CUIF sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
(1) Cartera de créditos y Operaciones de leasing financiero corresponde a la cuenta 140000

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

Activos de los FIC por tipo de intermediario y numero de fondos

Tabla 18. Activos, Utilidades* y Namero de FIC por tipo

100 500 de sociedad administradora
450 FIC (FIDUCIARIAS, SCBV, SAl)
7] 400 Saldos en millones de pesos Variacién absoluta e
8 (5] real anual
g 350 w oct-16 sep-17 oct-17 Mensual Anual oct-17
@ g FiC Activos 47,168,515 | 61,127,629 | 63,105,116 1977487 15,936,601 28.6%
© o Utilidades | 2,607,851 2461414 | 2646,236 184,822 38,385 2.5%
4 300 & [Fiouciarias | " b 139 133 134 1 (5) 2.6%
g 250 ‘E Activos 17,882,342 | 22,219,060 | 23,122,990 903,930 5,240,649 24.3%
= = | FICSCBV |Utilidades 495,650 524,598 390,583 (134,014)  (105,067) -24.3%
m 200 No. de FIC 161 132 132 - (29)) -18.0%
Activos 460,432 673,578 561,905 (111,673) 101,473 17.3%
150 FICSAl  |Utilidades 34,088 39,992 37,402 (2,589) 3,314 5.5%
No. de FIC 9 10 9 (1) - 0.0%
100 Activos 65,511,288 | 84,020,267 | 86,790,011 2,769,744 21278722 27.3%
b B B B B © © © © I~ ~ M~ I~ TOTALFIC |Utilidades | 3103501 2,986,011 3036819 50808 (66,662) 6.0%
SR S S S R A S A 1 No. de FIC 309 275 275 - (34) -11.0%
¢ 5 5 g % 8 S & & 8 & S g *Las utilidades reportadas por las SAI corresponden a la cuenta 59000 del CUIF.
o E = @ £ = ®© c £ @©
s SAI = SOC. COMISIONISTAS
mSOC. FIDUCIARIAS —TOTAL INDUSTRIA FIC
NUMERQ DE FIC (eje derecho)
Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC.
Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
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g 10%

0%

FIC SCBV
Otros

® Derivados de negociacion
= Emisores nacionales - Inst. de patrimonio
= Emisores nacionales - Inst. rep. de deuda
mTitulos de tesoreria — TES
Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC.
Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
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FIC SAl

Composicion del portafolio de inversion de los FIC

FIC Fiduciarias

= Derivados de cobertura

u Emisores extranjeros - Inst. de patrimonio

74.7%

TOTAL FICs

= Emisores extranjeros - Inst. rep. de deuda

= Otros titulos emit. por e

| Gob. Nac.

Tabla 19. Portafolio de inversiones de los negocios
administrados
Cifras en millones de pesos
Saldo en millones de
pesos FIC SCBV FIC SAl FIC Fiduciarias | TOTAL FICs
oct17

PORTAFOLIO 17,015,676 404,875 43,851,423 61,271,974
Titulos de tesoreria — TES 599,748 0 1,506,560 2,106,309
Otros titulos emit. por el 13,665 0 415878 429,543
Gob. Nac.
et TRl 9.747 104 183962 35848507  45779,683
rep. de deuda
Emisores extranjeros - Inst. 8.502 0 60796 69,208
rep. de deuda
5"‘"‘"?’ packmieeainet 5,404,049 220,883 5,632,461 11,257,393

le patrimonio
5“‘""".” extranjoros -Inst. 962,779 0 376,065 1,338,843

le patrimonio
Derivados de negociacion 23411 0 6,928 241,039
Derivados de cobertura (1] 0 4227 4,227
Otros 45,628 0 o] 45,628

Variacién real anual

PORTAFOLIO 23.7% -10.0% 25.8% 24.9%
Titulos de tesoreria — TES 86.8% 0.0% 12.5% 26.9%
Otros titulos emit. por el 19.9% 0.0% 562% 517%
Gob. Nac.
Emisores nacionales - Inst. 19.2% 19.5% 24.4% 23.0%
rep. de deuda
Emisores extranjeros - Inst. 26.9% 0.0% 67.6% 85.2%
rep. de deuda
Emlsor.es na}:lonalas -Inst. 2399 02% 52 29 35 5%
de patrimonio
Emlson.as ex_lmnjeros -Inst. 30.8% 0.0% 321% 3.8%

le patrimonio
Derivados de negociacion 133.8% 0.0% 671.4% 138.5%
Derivados de cobertura -100.0% 0.0% 36.8% 322%
Otros 0 0 -1 6476%

Aportes netos a los FIC acumulados por afio
Tabla 20. Aportes netos a los FIC por sociedad

sep nov ene abr jun

2017

- 20

ago oct

—APORTES NETOS ACUMULADOS EN EL ANO (eje derecho)

administradora en 2017

Aportes netos a los FIC en 2017

Variacion

Saldos en millones de pesos
oct-16 | sep-17 oct-17 Mensual
FIC FIDUCIARIAS | 5270277 10,865,873 12,837,006 1,971,133
FIC SCBV 3,363,143 4,465,532 4,978,730 513,198
FIC SA (11,161) 109,949 106,743 (3,208)
TOTAL FICs 8,612,260 15,441,354 17,922479 2,481,125

Billones de pesos

Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC.

Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
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Fondos de pensiones y de cesantias

La informacion presentada corresponde a los fondos de pensiones y cesantias y a las sociedades
administradoras de estos.

Entidades Vigiladas

Tabla 21. Sociedades Administradoras de los Fondos de Pensiones y Cesantias
Cifras en millones de pesos

Saldos en millones de pesos Crecimiento real anual
Oct.16 Sep.17 Oct.17 Oct.17
Activos 5,058,809 5,598,956 5,733,413 8.9%
Utilidades 612,749 669,458 738,934 15.9%

Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.

Tabla 22

. Recursos administrados por los fondos de pensiones y cesantias?®
Cifras en millones de pesos

Fondos Vigilados

Saldos en millones de pesos CirealiEs el
P Participacion % Variacién absoluta anual
Oct.16 Sep.17 Oct.17 Oct.17 Mensual Anual Oct.17
FONDOS DE PENSIONES OBLIGATORIAS
Recursos administrados 188,254,473 218,344,986 221,388,871 3,043,885 33,134,398 13.0%
Moderado 158,266,586 180,948,519 183,201,357 82.8% 2,252,838 24,934,770 11.2%
Retiro Programado 14,810,613 17,842,348 18,173,597 8.2% 331,249 3,362,984 17.9%
Conservador 13,163,942 17,097,576 17,523,443 7.9% 425,866 4,359,500 27.9%
Mayor riesgo 2,013,331 2,456,543 2,490,475 1.1% 33,932 477,144 18.9%
FONDOS DE PENSIONES VOLUNTARIAS
Recursos administrados I 14,178,793 I 16,262,416 I 16,371,635 I | 109,219 2,192,842 I 11.0%
FONDOS DE CESANTIAS
Recursos administrados I 9,550,012 I 10,991,269 I 10,773,815 I | (217,454) 1,223,803 I 8.4%

Informacion de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.

28 para ver informacion mas detallada, consulte el informe mensual de los fondos de pensiones y cesantias:
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicaci

on&id=10833
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Evolucion del valor de los fondos administrados

Oct-2017
200

8.2%1.1%

7.9% 180

160
140

120

100

Billones de Pesos

80

Oct-2016
7.9% 1.1%

60
7.0%

40

0

H moderado

M conservador

W retiro programado
H mayor riesgo

20 -

183.2

158.

14.8

18.2

14.2

17.5

64 43,

10.5
9.3

2.025

M Oct.16

M Oct.17

0.3 0.3

Fondo Pensiones

Moderado

Fondo Pensiones
Voluntarias

Fondo de Cesantias
de Largo Plazo

Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.

Tabla 23. Rendimientos abonados a las cuentas individuales

Fondo de Cesantias
de Corto Plazo

Saldos en billones de pesos Participacion % Variacion absoluta Crecimiento real
Oct.16 Sep.17 oct.17 oct.17 Mensual Anual Oct.17
FONDOS DE PENSIONES OBLIGATORIAS
Rendimientos abonados/(participacién) 15,647,419 21,416,585 23,790,853 2,374,268 8,143,435 8,143,435
Moderado 13,026,320 18,315,226 20,440,335 85.9%| 2,125,109 7,414,015 7,414,015
Retiro Programado 1,453,168 1,482,357 1,592,256 6.7% 109,899 139,088 139,088
Conservador 1,023,849 1,315,488 1,434,680 6.0% 119,193 410,832 410,832
Mayor riesgo 144,083 303,514 323,583 1.4% 20,068 179,500 179,500
FONDOS DE PENSIONES VOLUNTARIAS
Rendimientos abonados | 880,896 | 898,266 | 958,749 | | 60,483 77,853 | 77,853
FONDOS DE CESANTIAS
Rendimientos abonados | 606,233 | 770,542 | 819,357 | | 48,816 213,125 | 213,125
Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
Tabla 24. Afiliados a los fondos de pensiones obligatorias
Participacion VU Variacion
Oct.16 Sep.17 Oct.17 % Oct.17 absoluta absoluta anual
mensual
FONDOS DE PENSIONES OBLIGATORIAS
Afiliados 13,922,102 | 14,684,604 | 14,731,023 46,419 808,921
Moderado 13,174,872 | 13,821,805 | 13,849,478 94.0% 27,673 674,606
Convergencia Conservador y Moderado 433,628 487,398 489,764 3.3% 2,366 56,136
Conservador 265,747 326,194 342,484 2.3% 16,290 76,737
Mayor riesgo 47,612 48,946 49,040 0.3% 94 1,428
Convergencia Conservador y Mayor Riesgo 243 261 257 0.0% 4) 14
FONDOS DE PENSIONES VOLUNTARIAS
Afiliados 765,845 | 828,294 | 834,639 | |  6345] 68,794
FONDOS DE CESANTIAS
Afiliados | 6921495| 7,369,240 | 7,288,413 | | (80,827 366,918

Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
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Distribucién de los afiliados por edad y género

100% 0.3%
80%
m15A34
60% m35A44
m45A54
40%
5 m55 >
20% 15.4%
H Hombres
0% . © Mujeres
Género Edad Género Edad Género Edad Género
Numero total ) ) .
de afiliados Moderado 13,849,478 @ Conservador 342,484 = Mayor Riesgo 49,040 Convergencia Convergencia
Conservadory Conservador y Mayor
Moderado 489,764 Riesgo 257
Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
Tabla 25. Pensionados Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad (RAIS)
Participacion VEITEEE Variacion
Oct.16 Sep.17 Oct.17 % Oct.17 absoluta absoluta anual
mensual
FONDOS DE PENSIONES OBLIGATORIAS
Pensionados 108,444 125,421 127,231 1,810 18,787
vejez 30,744 39,793 40,810 32.1% 1,017 10,066
invalidez 30,358 33,928 34,279 26.9% 351 3,921
sobrevivencia 47,342 51,700 52,142 41.0% 442 4,800
Informacién a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
Evolucidn y clasificacion de los pensionados RAIS?®
130,000 - r 4.0%
125,421
125,000 - . 3.5%
120,000 -
- 3.0%
115,000 -
110,000 - r2.5%
105,000 - - 2.0%
mvejez W invalidez M sobrevivencia
100,000 -
- 1.5%
95,000 -
- 1.0%
90,000 -
85,000 - r 0:5%
80,000 - 0.0%
W OV O O OV OV OV VW OV VW VW O NMNMNMDMNMDBPMNDBMNNRBNDRBNNDNBNDS
A A A G G ro ru A W (o A T ST
EEE R iR R E R Rt R
® Mujeres  m Hombres I Variacion mensual%  ——Pensionados

Informacién a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.

2 para ver informacién mas detallada, consulte el informe mensual de los fondos de pensiones y cesantias:
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicaci
on&id=10833
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Tabla 26. Rentabilidad FPO

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

oct-17 Rentabilidad*
Rentabilidad i
Fondo Periodo de calculo Rentabilidad* o septiembre
minima® 2017
Fondos de pensiones obligatorias moderado Octubre 31 de 2013 a Octubre 31 de 2017 8.71% 5.45% 8.72%
Fondos de pensiones obligatorias mayor riesgo Octubre 31 de 2012 a Octubre 31 de 2017 8.82% 5.17% 9.30%
Fondos de pensiones obligatorias conservador 9.14% 6.37% 9.36%
Octubre 31 de 2014 a Octubre 31 de 2017

Fondos de pensiones obligatorias retiro programado clubre c a clore © 9.85% 6.71% 10.12%
Fondos de cesantias - portafolio de largo plazo Octubre 31 de 2015 a Octubre 31 de 2017 7.14% 5.57% 7.67%
Fondos de cesantias - portafolio de corto plazo Julio 31 de 2017 a Octubre 31 de 2017 4.63% 3.34% 4.80%

(1) Carta Circular 86 de 2017

* Promedio ponderado

Rentabilidad acumulada corresponde a la Tasa Interna de Retorno, en términos anuales, del flujo de caja diario del periodo de célculo, que considera como ingresos el valor del tipo de fondo o portafolio al inicio de operaciones
del primer dia de dicho periodo (VFI) y el valor neto de los aportes diarios efectuado durante el mismo y como egreso el valor del tipo de fondo o portafolio al cierre del Gltimo dia del periodo de célculo incluidos los rendimientos
(VFCR).
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Sector asegurador

La informacién de esta seccion corresponde al grupo de sociedades de capitalizacion, seguros generales,
seguros de vida y cooperativas de seguros.

Tabla 27. Industria aseguradora
Cifras en millones de pesos

Tipo de

Octubre - 2017

Inversiones 'y

Carteranetade
créditos y

Intermediario Activo Operaciones con . Patrimonio Utilidades
. Operaciones de
Derivados . . . 1
leasing financiero
SALDOS
Soc. de Capitalizacion 1,184,016 1,073,257 31,319 189,497 12,003
Seguros Generales 21,289,706 10,458,144 31,662 4,116,883 231,834
Seguros de Vida 42,223,466 35,051,452 83,452 7,755,306 1,292,793
Coop. de Seguros 1,276,862 631,642 20 226,254 39,964
TOTAL 65,974,050 47,214,495 146,453 12,287,940 1,576,595
Fondos de Pensiones Voluntarias
! untart 263,183 219,740 0 250,967 12,749
(FPV)
TOTAL FPV 263,183 219,740 o 259,967 12,749
Informacién de CUIF sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
(1) Cartera neta de créditos y Operaciones de leasing financiero corresponde a la cuenta 140000
Tabla 28. Principales cuentas de las compariias de seguro
Cifras en millones de pesos
Variacion real anual
Oct.17
. Gastos
Tipo d.e . Primas Siniestros Admon 'y Resultado Resultado Reservas
Intermediario . 2% L 2% 2% P A% de las A% S 2%
Emitidas Liquidados de Técnico Inversiones Técnicas
Personal

Seguros de Vida 11,117,836 9.2% 5,348,994 9.0%| 1,889,627 -3.9%| -1,371,723 -1.4% 2,533,790 -2.5%| 32,159,080 11.4%)
Seguros Generales 9,409,057 0.8%| 4,754,463 1.5% 24,242 -3.9%|  -384,232 2.2% 695,240 -5.8%| 13,266,668 4.1%
Coop. de Seguros 753,810 9.8% 338,081 14.4%| 1,099,063 -3.9% -4,807 -84.0% 37,259 16.2% 731,249 9.8%
TOTAL 21,280,703 5.3%| 10,441,538 5.6%| 3,012,932 -3.9%| (1,760,763) -2.0%| 3,266,289 -3.1%| 46,156,997 9.2%

NOTA: El desempefio técnico de las compariias de seguros se encuentra respaldado, en parte, por los resultados de las inversiones, lo que les permite diversificar el riesgo por el lado
del activo, compensar el resultado técnico negativo operacional y obtener utilidades.
Informacién de CUIF a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
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Tabla 29. Principales indices de las compafiias de seguros Crecimiento de las primas emitidas

Oct.17 - R .
Crecimiento Primas Emitidas
Int:rizz:izrm indice de indice indice de s Indice de 25%
siniestralidad| PP combinado PP | densidad penetracion | PP
20%
Seguros de Vida 481% (0.09)| 117.6% 236.19 268,611 8.5% 1.5% 012 15%
Seguros Generales 90.5% 0.35 105.7% 211.56 237,855 0.6% 1.3% 0.01
10%
Coop. de Seguros 448% 1.82 100.9% 206.52 18,042 8.5% 0.1% 0.01
TOTAL 43.1% 0.12 1M11.7% 22363 524,508 4.T% 2.8% 0.14 5%
0%
pp = Puntos porcentuales -5%
ER-E T - - - -
IR ~ = G o JCRNC T 3 4=
1% Variacion real anual PR EFES=28F8ES 28 EREFS 28 8B
Indice de siniestralidad : Sniestros liquidados / Primas emitidas —e—Generales —e— Vida
indice combinado: ( Siniestros incurridos +gastos netos de seguros) / primas devengadas
indice de densidad: Primas emitidas anualizadas / poblacion total
Indice de penetracion: Primas emitidas anualizadas / PIB anual
Participacion de los principales ramos de las
Compairiias de seguros por primas emitidas
RENTAS VOLUNTARIAS
DESEMPLEO
EDUCATIVO
ACCIDENTES PERSONALES
PENSIONES LEY 100

Vida

VIDA INDIVIDUAL

PREVISIONAL DE INVALIDEZ Y SOBREVIVENCIA
SALUD

VIDA GRUPO

RIESGOS LABORALES

DESEMPLEO

ACCIDENTES PERSONALES
TRANSPORTE
CUMPLIMIENTO

VIDA GRUPO

INCENDIO

Generales

TERREMOTO

RESPONSABILIDAD CIVIL

SOAT
AUTOMOVILES
m2016 40% 20% 0% 20% 40% m2017
Indice de siniestralidad*

50% 4811 0-11%
40%
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0% T
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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
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Intermediarios de valores

La informacién de esta seccion corresponde a las Sociedades Comisionistas de Bolsa de Valores, Sociedades
Comisionistas de la Bolsa Mercantil de Colombia y a las Sociedades Administrados de Inversion.

Tabla 30. Intermediarios de valores
Cifras en millones de pesos

Octubre - 2017
Cartera neta
Tipo de Inversiones y de créditos y
Intermediario Activo Operaciones con | Operaciones | Patrimonio | Utilidades®
Derivados de leasing
financiero
SALDOS
Soc. Comisionistas de Bolsa de Valores (SCBV) 3,774,056 2,197,684 1,002,148 69,660
Soc. Bolsa Mercantil de Colombia (SCBM) 31,052 8,663 20,920 2,037
Sociedades Administradoras de Inversion (SAI) 19,437 6,628 17,215 9,020
TOTAL SOCIEDADES 3,824,544 2,212,975 1,040,284 80,717
Fondos de inversién colectiva admin. por S.A.l. 561,905 404,875 527,822 37,402
Fondos de inversion colectiva admin. por SCBV 23,122,990 17,015,676 22,678,627 390,583
TOTAL FONDOS INTERMEDIARIOS DE VALORES 23,684,895 17,420,551 23,206,449 427,986

Informacién de CUIF sujeta a revisidn por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
(1) Los resultados corresponden a la cuenta 58 (“rendimientos abonados") para el caso de los fondos de inversién colectiva administrados por las SCBV. Para las

demas entidades corresponden a la cuenta 59 ("ganancias (excedentes )y pérdidas”).

Tabla 31. Activos de las Sociedades Comisionistas y SAI

ACTIVOS
Crecimiento
INTERMEDIARIOS DE VALORES
Saldos en millones de pesos Variacion absoluta Real Anual
Oct.16 Sep.17 Oct.17 Anual Mensual Oct.17

Soc. Comisionistas de Bolsa de Valores 4,295,962 3,620,225 3,774,056 (521,906) 153,830 -15.6%
Soc. Bolsa Mercantil de Colombia 30,763 29,173 31,052 289 1,878 -3.0%
Sociedades Administradoras de Inversiéon 8,748 19,200 19,437 10,689 237 113.5%
Total Activos 4,335,473 3,668,599 3,824,544 (510,929) 155,945 -15.2%

Informacién a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
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Tabla 32. Inversiones de las Sociedades Comisionistas y SAI

(SAI, SCBM)

INVERSIONES Y DERIVADOS

INTERMEDIARIOS DE VALORES ; - Crecimiento
Saldos en millones de pesos Variacién absoluta Real Anual
Oct.16 Sep.17 Oct.17 Anual Mensual Oct.17
Soc. Comisionistas de Bolsa de Valores 2,228,643 2,106,969 2,197,684 (30,959) 90,715 -5.2%
Soc. Bolsa Mercantil de Colombia (BMC) 7,722 8,174 8,663 941 489 7.8%
Sociedades Administradoras de Inversion (SAl) 4,244 6,826 6,628 2,384 (198) 50.1%
Total inversiones 2,240,609 2,121,969 2,212,975 (27,634) 91,006 -5.1%
Informacién a octubre 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
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Tabla 33. Ingresos por Comisiones de las Sociedades Comisionistas y SAI

Comisiones y Honorarios
INTERMEDIARIOS DE VALORES _ - Crecimiento
Saldos en millones de pesos Variacién absoluta Real Anual
Oct.16 Sep.17 Oct.17 Anual Mensual Oct.17

Comisiones y/o Honorarios - SCBV 427,012 427,414 482,242 55,230 54,828 8.5%
Administracién FIC - SCBV 166,929 183,685 205,232 38,302 21,547 18.2%
Comisiones y/o Honorarios - SAI 4,619 4,141 4,638 19 497 -3.5%
Administracién FIC - SAI 4,557 4,062 4,560 3 497 -3.8%
Comisiones y/o Honorarios - SCBM 17,916 18,319 20,754 2,838 2,435 11.3%
Corretaje Productos Agropec. - SCBM 13,547 11,907 13,483 (64) 1,576 -4.3%
Total Comisiones y Honorarios 449,548 449,874 507,634 58,087 | 57,760 8.5%

Informacién a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC

. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
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Tabla 34. Utilidades de las Sociedades Comisionistas y SAI

UTILIDADES
Crecimiento
INTERMEDIARIOS DE VALORES Saldos en millones de pesos Variacién absoluta Real Anual
Oct.16 Sep.17 Oct.17 Anual Mensual Oct.17
Soc. Comisionistas de Bolsa de Valores 84,030 59,893 69,660 (14,370) 9,767 -20.3%
Soc. Bolsa Mercantil de Colombia (BMC) 524 1,499 2,037 1,513 539 273.6%
Sociedades Administradoras de Inversion (SAl) (859) 8,733 9,020 9,879 287 -1109.2%
Total 83,695 70,124 80,717 (2,978) 10,593 -7.3%
Informacion a octubre de 2017, sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
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Mercados Internacionales
Gréfica 1. indices de volatilidad
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Fuente: Bloomberg

En octubre se observé un comportamiento mixto de la
volatilidad de los mercados financieros. En Europa,
medida a partir del V2X, disminuyé en 0.13 puntos
durante el mes, cerrando en 11.99 puntos, mientras
que en Estados Unidos el VIX se ubic6 en 10.18
puntos, tras registrar un aumento de 0.67 puntos. En
Estados Unidos, el FMI ajustd a 2.2% las previsiones
de crecimiento del PIB en 2017 y 2.3% en 2018, 0.1 y
0.2 puntos porcentuales (pp) mas que la proyeccion de
julio, indicando que este cambio de perspectiva se da
por una recuperacion en el sector de energia, un mayor
nivel de gastos entre consumidores y fuertes
inversiones registradas en la primera mitad del afio. Por
su parte para Europa, el FMI mejoré las perspectivas
de crecimiento de la inflacion ubicandola en 2.1% este
afio y 1,9% en 2018, gracias al fortalecimiento de la
recuperacién econémica.

Estados Unidos: En la reunion realizada en octubre, la
Reserva Federal (FED) mantuvo sin cambios la tasa de
interés entre 1.00% a 1.25%. Al término de la reunion
de politica monetaria, se reconocié el fortalecimiento
del mercado laboral pese a las alteraciones
relacionadas con los huracanes del pasado septiembre.
No obstante, reiter6 que se espera que la inflacién se
mantenga algo por debajo del objetivo del 2% anual a
corto plazo.

La tasa de desempleo en octubre fue de 4.1%, inferior
en 1pb a la observada en el mes anterior. Esto se debi6
a que se crearon 261,000 nuevos empleos no
agricolas, luego del impacto de los huracanes Harvey e
Irma. Sin embargo, no se cumplid con la expectativa
gue apuntaba a la creacién de 310,000 empleos. El
sector privado aportd 252,000 nuevos puestos, por
debajo de los 303,000 esperados por la mayoria de los
analistas.

El indice de confianza del consumidor3® pas6 de 95.1
puntos en septiembre a 100.7 en octubre, aumentando
més de lo previsto, como resultado de un mayor
optimismo entorno a la evolucién de la economia de
Estados Unidos y a las expectativas de grandes

30 Universidad de Michigan.

. MERCADOS FINANCIEROS

Gréfica 2. Actividad econémica de EE.UU y la Eurozona
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recortes de impuestos después de que el presidente
Donald Trump vy los legisladores republicanos
prometieron promulgar una reforma tributaria este afio.
El indicador de las condiciones econdmicas actuales
pas6 de 111.7 a 116.5 puntos en el ultimo mes, al
tiempo que las expectativas a futuro variaron de 84.4 a
90.5 puntos. Asi mismo, el indice PMI compuesto se
ubicé en 55.2 puntos, manteniéndose por encima de 50
puntos y sobre los 54.8 puntos registrados en
septiembre.

Por su parte, el indice de confianza de los negocios
(BCI) paso de 60.8 puntos en septiembre a 58.7 puntos
en octubre, disminuyendo 2.1 puntos.

Zona Euro: ElI PMI compuesto del mes fue de 55.9
puntos, inferior al presentado en el mes anterior,
sustentado por un desempefio menor en el PMI de
servicios, que disminuy6é 0.9 puntos hasta 54.9, y un
aumento en el PMI manufacturero de 0.5 puntos, hasta
alcanzar 58.5 puntos. Por su parte, la inflacion en
octubre bajé hasta 1.4% anual, inferior al objetivo del
2% del BCE. El alza de los precios se explicd,
principalmente, por un aumento de 3.0% en los precios
de energia. El indice de confianza del consumidor3!
pas6 de -1.2 a -1.0 puntos entre septiembre y octubre
de 2017. Adicionalmente, en septiembre la tasa de
desempleo fue 8.9%, inferior en 1 punto a la observada
en el mismo mes del afio anterior y siendo la mas baja
desde febrero de 2009.

Por dltimo, el BCE anuncié que mantendra las compras
mensuales de 60,000 millones de euros hasta el final
de diciembre de 2017. A partir de enero 2018 reducira
30,000 millones de euros hasta el final de septiembre
del mismo afio. Tanto la tasa de depédsito como la tasa
de interés se mantuvieron estables entre -0.4% vy
0.25%, respectivamente.

31 El indicador de sentimiento econémico del consumidor mide el nivel de optimismo que los
consumidores tienen sobre la economia. La encuesta se realiza por teléfono y abarca 23,000
hogares en la zona del euro. El nimero de hogares de la muestra varia a través de la zona.
Las preguntas se centran en la situacién econémica y financiera actual, en la intencién de
ahorro y en la evolucién esperada de los indices de precios al consumo, la situacién
econémica 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 3. Evolucidn tasas de cambio a nivel regional

sep-15 1
oct-15
nov-15
dic-15
ene-16
feb-16
mar-16
abr-16
may-16
jun-16
jul-16
ago-16
sep-16
oct-16
nov-16
dic-16
ene-17
feb-17
mar-17
abr-17
may-17
jun-17
jul-17
ago-17
sep-17
oct-17

—Peso chileno —Peso mexicano —Nuevo

[

ol peruano

—Real brasilero —Peso colombiano

Fuente: Bloomberg. Cifras al 31 de octubre de 2017. Enero 2015=100
Economias Emergentes: En octubre, el indice
LACI?®2 registré una variacién de -3.0%, continuando
con la tendencia a la baja que, desde la segunda
semana de septiembre, traen las cotizaciones de las
monedas emergentes, incluyendo las divisas
latinoamericanas respecto al dolar americano. De
manera individual, las monedas que se depreciaron
durante el mes fueron el peso mexicano (4.9%), el
real brasilero (3.4%), el peso colombiano (2.4%) y el
peso argentino (1.9%). En contraste, el peso chileno
y el nuevo sol peruano registraron apreciacion
durante el mes de 0.6% y 0.5%, respectivamente.

Los indices de mercados accionarios de la region
presentaron un comportamiento mixto durante del
mes: el Colcap de Colombia y el IPC de México
tuvieron disminuciones de 4.2% y 3.4%,
respectivamente, mientras que el SPBLPGPT de
Peru y el IPSA de Chile aumentaron en 7.2% y 4.6%,
respectivamente. Por su parte, el BOVESPA de
Brasil de mantuvo relativamente estable, con una
variacién 0.02%. La mayor valorizacién en la Bolsa
de Valores de Lima estuvo relacionada con las
expectativas al alza del PIB peruano para el 2018,
impulsado por la reconstruccion del norte del pais,
luego de los estragos del “Nifio costero” y la entrada
en funcionamiento de nuevas explotaciones mineras.

En cuanto a las tasas de politica monetaria, en
octubre el Banco Central de Brasil continud
reduciendo la tasa de intervencion y la situé en 7.5%,
75pbs menos que en septiembre. En Colombia, el
Banco de la Republica la redujo en 25pb hasta
alcanzar 5.0%. Por su parte, los bancos centrales de
México, Chile y Perd mantuvieron sus tasas estables
en 7.00%, 2.5% y 3.50%, en su orden.

China: El PIB del tercer trimestre de 2017 registré un
crecimiento de 6.8%, inferior en 1pb al observado en

32 El LACI es un indice ponderado por liquidez y duracién ge 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 disminucién del LACI implica una apreciacion del délar contra estas monedas.

Gréfica 4. Indices accionarios regionales
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el trimestre anterior. Tal comportamiento se enmarcé
dentro de los objetivos del gobierno central de
alcanzar un crecimiento de alrededor del 6.5% en
este afio, cifra que podria ser mayor de acuerdo con
las perspectivas del FMI, que aumentd en octubre su
prevision de crecimiento a 6.8%. Esta correccion al
alza se fundamenté en la continuacion del fuerte
gasto en infraestructura y la resiliencia del sector
inmobiliario en el primer semestre. Para 2018 se
espera un incremento del PIB en 6.5%.

El PMI manufacturero oficial cay6 80 puntos, llegando
a 51.6, el indice de Gerentes de Compras (PMI)
elaborado por Caixin/Markit se mantuvo en 51,
mientras que el PMI de servicios se redujo a 54.3
puntos, inferior en 110 puntos a la cifra de
septiembre.

Materias Primas: Los indices CRY3 y BBG3*
registraron comportamientos al alza, con variaciones
mensuales de 2.4% y 2.0%, en su orden. En el mes,
los precios del Brent y el WTI presentaron
incrementos de 6.7% y 5.2%, cerrando su cotizacion
en USD61.37 y USD54.38, respectivamente. Este
comportamiento obedeci6 a la continua reduccion en
las reservas de petroleo, en especial en Estados
Unidos, y a las expectativas sobre la posible
extension del pacto de recorte en la produccién de
los paises de la OPEP y sus aliados.

En cuanto a los metales, el precio del oro disminuy6
en 0.7%, alcanzando USD1.271 la onza troy, mientras
que el cobre repunté en 4.9% y se situé en USD310.1
por libra. Por el lado de las materias primas agricolas,
el precio del maiz cay6 en 2.7% hasta USD345.7 y el
del trigo lo hizo en 6.6% hasta USD418.5, mientras
gue la soya continu6 aumentando, esta vez en 0.6%
para situarse en USD 973.8%5,

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

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

% Fuente: Bloomberg. Los precios de las materias agricolas corresponden a un “Bushel”
equivalente a 60 libras.
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Contexto econémico local
Gréfica 5. Inflaciéon
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Fuente: DANE y Fedesarrollo.
En Colombia, la tasa de desempleo (TD) para el mes

de septiembre se ubicé en 9.2%, 12pb mas que la de
agosto 2017 y mayor en 72pb frente a septiembre de
2016. La tasa global de participacion®® se situd en
64.2%, mostrando una variacibn mensual negativa
de 33pb y 2pb por debajo de la registrada al corte de
septiembre de 2016. ElI numero de personas
ocupadas en septiembre fue de 22.40 millones,
inferior en 110.9mm con respecto a agosto y superior
en 120.68m frente septiembre de 2016. Los centros
poblados y rural disperso fueron las zonas
geograficas que mas contribuyeron a la ocupacién
en septiembre de 2017. Por su parte, las trece
ciudades y areas Metropolitanas registraron una TD
del 10.5%.

El IPC en octubre registré una variacién mensual de
0.02%, situando la inflacion anual en 4.05% y en
3.50% para lo corrido del 2017. Los grupos que
presentaron la menor variacion mensual fueron los
de alimentos (-0.24%) y vestuario (-0.08%). Las
mayores variaciones en octubre se dieron en los
grupos de diversién (0.31%), vivienda (0.22%) y
salud (0.19%).

En octubre de 2017, el IPP tuvo una variacion
mensual de 0.80%, para lo transcurrido del 2017 de
1.18% vy para los Ultimos doce meses fue de 1.73%.
Por sectores, la variacién en octubre fue de 0.19%
para la industria, de 3.55% en la mineria y de 0.73%
en el sector de la agricultura, ganaderia y pesca.

En el tercer trimestre de 2017 el PIB de Colombia
crecio 2.0%, mejorando el 1.2% del mismo corte de
2016. Seis de las nueve ramas registraron
comportamiento positivo. Los mayores crecimientos
se presentaron en Agricultura, ganaderia, caza,
silvicultura 'y pesca (7.1%), establecimientos
financieros y seguros (3.2%), servicios sociales,
comunales y personales (3.2%). La mayor
contraccion se presentd en explotacion de minas y
canteras (-2.1%) y la construccion (-2.1%).

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

Gréfica 6. indices de Confianza

30
20
’ /V\/\A

. A e M

-10

-20

-30
oct.-15 dic.-15 feb.-16 abr.-16 jun.-16 ago.-16 oct.-16 dic.-16 feb.-17 abr.-17 jun.-17 ago.-17 oct.-17

——Confianza del consumidor ~ ——Confianza industrial

Hasta septiembre de 2017, las exportaciones
colombianas registraron un incremento de 19.50%, al
pasar de USD 22,504.5 millones FOB en 2016 a USD
26,895.3 millones FOB en 2017. Los grupos que mas
contribuyeron a esta variacion fueron: Combustibles y
produccion de industrias extractivas con el 13.9%, el
sector de Agropecuarios, alimentos y bebidas 3.1% vy
Otros Sectores con 2.1%. Con respecto al corte del
mismo mes de 2016, la variacion fue de 19.3%,
explicada principalmente, por la contribucion de los
grupos de Combustibles (17.7%), Agropecuarios
(3.5%), Manufacturas (-0.1%) y otros sectores (-
1.9%). Por pais, Estados Unidos fue el principal
destino de las exportaciones con 27.9%, seguido de
Panamé (6.7%), China (5.2%), Paises Bajos (4.5%),
Ecuador (3.8%) y Brasil y México (3.7%).

El indice de confianza del consumidor (ICC) para
octubre fue -10.6%, mostrando una leve disminucién
de 3pb con respecto al mes anterior, y un deterioro de
7.4pp comparado con octubre de 2016. En octubre de
2017 el indice de expectativas mejoro pasando de -
7.7% a -6.0%, mientras que el indice de condiciones
econdémicas actuales se redujo en 3.4pp al llegar a -
17.5%%.

Por su parte, el indice de confianza industrial (ICl)
registré una disminucion de 5.3pp con relacién al mes
anterior, ubicandose en -8.7%, en octubre. Con
respecto al mismo corte de 2016 la variacion fue
negativa en 3.2pp.

Finalmente, el indice de confianza comercial (ICCO)
se ubicé en 18.2%, registrando una subida de 2.4pp
frente al mes anterior y una caida de 2.5pp con
respecto a octubre de 2016. En octubre los
componentes que presentaron variacion mensual
positiva fueron “Situaciéon econdémica actual” al pasar
de 28.9% a 36.5% y “nivel de existencias” que
registré 7.9%. La negativa fue dada por “Expectativas
de situacion econdmica para el proximo trimestre” que
cambio de 29.0% a 26.1%.

37 Encuesta de opinién del consumidor. Resultados a octubre de 2017.
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Deuda publica
Gréfica 7. Curva cero cup6n pesos TES tasa fija
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2017: Cifras hasta el 31 de octubre.
Fuente: Infovalmer. Banco de la Republica. Célculos: Superfinanciera.

En octubre, la curva cero cup6n en pesos presentd
una valorizacion en la parte corta y media de la
curva, mientras que exhibié desvalorizacién en la
parte larga. Lo anterior se evidencié en la
disminucién promedio de los rendimientos de la parte
corta y media en 11 pb y 3pb, en su orden, al tiempo
gue la parte larga presenté un aumento promedio en
2pb. Mientras que el comportamiento de la parte
corta se vio influenciado por la reduccién de tasas de
interés por parte del Banco de la Republica.

En lo corrido de octubre se transaron $301b en
titulos de renta fija a través del Mercado Electrénico
Colombiano (MEC) de la Bolsa de Valores de
Colombia y del Sistema Electrénico de Negociacion
(SEN) del BR. De este total, el 88.3% fue en TES,
4.9% en bonos publicos, 4.8% en CDT, 1.7% en
otros titulos y 0.2% en bonos privados. Durante este
mes se negociaron en promedio $14.3b diarios,
monto inferior al observado en septiembre de 2017
($14.5b).

En octubre, el Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico (MHCP) realizé colocaciones por $600mm
en TES en pesos y $300mm denominados en UVR,
destacando que para las subastas en pesos se
recibieron demandas superiores a 1.6 veces el
monto ofrecido mientras que para los titulos en UVR
fue de 2.7 veces.

Las colocaciones en pesos presentaron una tasa de
corte de 5.8% para los titulos a cinco afos, 6.4%
para los de diez y 6.8% para los de quince. En
relacion con las colocaciones en UVR, éstas
presentaron una tasa promedio de corte de 2.5%
para los titulos a cinco afios, 2.9% para los de diez y
3.5% para los de veinte.

Grafica 8. Montos negociados en TES
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2017: Cifras hasta el 31 de octubre.
Fuente: Bolsa de Valores y Banco de la Republica. Célculos: Superfinanciera.

Por otra parte, se realizaron colocaciones por $1b en
Titulos de Tesoreria a corto plazo (TCO) sin cupén,
con vencimientos en septiembre de 2018, recibiendo
demandas superiores a 2.7 veces el monto ofrecido
y con tasa promedio de corte de 5.2%.

En octubre el valor nominal de los TES en circulacion,
tanto en pesos como en UVR, ascendié a $254.1b,
con una duracién en el caso de los papeles tasa fija
en pesos de 5.1 afios y de 5.9 para los titulos en
UVR3e, Por otra parte, la vida media de los titulos fue
de 6.5 afios, en el caso de tasa fija y de 7.1 afios para
los UVR. En los afios 2019, 2022, 2024 y 2026, se
concentra el 42.5% de los vencimientos del portafolio
de TES, siendo los papeles con vencimiento en 2026
los que tienen la mayor participacion (11.2%). En
cuanto a la distribucion por tipo, los titulos tasa fija en
pesos representan el 66.9%, mientras que los
denominados en UVR y de corto plazo representaron
el 29.4% y 3.7% respectivamente.

A julio de 20173, la deuda puUblica externa de
Colombia, que refleja las deudas con acreedores del
exterior contratadas por el Gobierno Nacional y las
entidades descentralizadas, entre otras, ascendié a
USD71,007m, equivalente al 23% del PIB.

* Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
3¢ Ultimo dato publicado
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Mercado monetario
Gréafica 9. Tasa de Referencia, DTF, IBR, TIB, Tasas de
Referencia (TR)
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La JDBR redujo la tasa de intervencién en 25 pb,
ubicandola en 5.00%. La decisién fue adoptada
teniendo en cuenta que la inflacibn anual para
septiembre llegd a 3.97% y que las medidas de la
inflacion bésica se redujeron, situdndose en 4.58% y
gue las expectativas de los analistas para el cierre de
2017 y 2018 se situaron en 4.07% y 3.58%,
respectivamente. Las expectativas de inflacion
derivadas de los papeles de deuda publica estaban
sobre el 3%. Considerd que los mejores resultados de
la inflacién podrian llevar una mayor velocidad de
convergencia hacia el rango meta.

—TR

La JDBR también tuvo en cuenta que la actividad
econdmica colombiana seguia débil, con el riesgo de
una desaceleracion que podria ir mas alla del limite
compatible con la baja de los ingresos originado por
la caida en los precios del petréleo. Sin embargo, se
proyectaba que los términos de intercambio mejoren
su promedio con respecto a 2016. El equipo técnico
del BR mantuvo su estimacién de crecimiento del PIB
de 1.6% para el 2017 y la subi6 de 2.4% a 2.7% para
el 201840,

Finalmente, la JDBR observé que la demanda externa
y la economia internacional estaban recuperandose,
situacién influenciada especialmente por los paises
desarrollados.

En octubre, las tasas de interés de corto plazo
tuvieron un comportamiento a la baja, con excepcién
de la DTF* que paso6 de 5.52% a 5.66%. Las tasas
TIB, IBR*2 un mes e IBR* overnight quedaron en
5.01%, 4.79% y 4.83%, reflejando una reduccion de
25pb, 20pb y 23pb, respectivamente.

40 Comunicado de prensa 27 de octubre de 2017 del Banco de la Republica.

“ILa tasa para depésitos a término fijo DTF se calcula a partir del promedio ponderado
semanal por monto de las tasas promedios de captacion a 90 dias a través de
Certificados de Deposito a Término (CDT’s).

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

43 IBR es una tasa de interés de referencia del mercado interbancario colombiano.

Gréfica 10. Simultaneas MEC y SEN
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El BR incrementd los cupos de expansion de las
operaciones de mercado abierto (OMAS)** en $2.89b,
mostrando en octubre un promedio diario de $9.36b.
Por su parte, los saldos de contraccion disminuyeron
en $50.53mm, al registrar un promedio diario de
$100.29mm. Para octubre, la posicién neta del BR
presenté un promedio diario de $9.26b.

El monto promedio diario negociado de las
operaciones simultdneas a través del SEN present6
un aumento de $50.11mm con respecto a septiembre,
al registrar $4.59b. Asi mismo, en el MEC las
operaciones simultaneas subieron en $111.76mm,
luego de registrar un promedio diario $1.74b* durante
el mes de octubre.

Las tasas de las operaciones simultdneas del SEN y
del MEC tuvieron un comportamiento mixto en
octubre. En el SEN, la tasa promedio diaria bajé
10pb, al ubicarse en 4.79%. En el MEC el promedio
diario de la tasa de interés de las simultdneas subié
6pb al registrar 5.60%46,

Con relacion a la oferta monetaria*’, se evidencié que
la base monetaria®® descendi6 $452.97mm con
respecto a septiembre?®, al cerrar en $78.9b. Por su
parte, los pasivos sujetos a encaje (PSE)%° subieron
en $3.13b, cerrando en $405.34b. Por consiguiente,
la oferta monetaria ampliada (M3)°! crecié $3.21b con
respecto al mes anterior, al cerrar en $455.39b,
comportamiento que estuvo influenciado por las
cuentas corrientes y los cuasidineros que aportaron
$2.73b. Los PSE con relacion al M3 representaron el
89.01%.

44 Euente: Banco de la Republica, cifras reportadas al 31 de octubre de 2017.

45 Fuentes: Sistemas SEN del Banco de la Reptiblica y MEC de la BVC, cifras reportadas
al 31 de octubre de 2017.

46 fdem.

4TFuente: Banco de la Republica, cifras al 27 de octubre de 2017.

8 Base Monetaria = Efectivo + Reserva Bancaria

4% semana del 29 de septiembre de 2017.

50 pSE = Depositos en cuenta corriente + Cuasidineros + Bonos + Depdsitos a la vista +
Repos + Dep6sitos Fiduciarios + Cédulas

51 M3 = Efectivo + PSE. Incluye los depésitos restringidos
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Mercado cambiario
Gréfica 11. Cotizaciones mercado interbancario y montos
negociados
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2017: Cifras hasta el 31 de octubre de 2017.
Fuente: Superfinanciera y Set-Fx.

La tasa de cambio representativa del mercado (TRM)
al final de octubre se situ6 en $3,011.44, mostrando
una variacién mensual de $74.77, equivalente a una
depreciacién de 2.55%. En el ultimo afio, la TRM
subié $43.78, equivalente a 1.48% de depreciacion.
En el mercado interbancario la divisa alcanzé una
tasa méaxima de $3,048.00 y una minima de
$2,913.55. El monto negociado en el Sistema
Electronico de Transaccién de Moneda Extranjera
(SET FX) mostr6 un promedio diario de USD
1,013.3m, superior en USD56.22m al registrado en el
mes anterior.

En octubre las operaciones de compra y venta con
clientes mostraron una tasa promedio mensual de
$2,955.95 y $2,963.56, con montos de negociacion
promedio por USD142.81m y USD206.99m,
respectivamente. Para septiembre los montos
promedio de compra y venta fueron de USD157.27m
y USD207.06, en su orden.

En cuanto a la inversion extranjera en portafolio (IEP),
al corte de octubre los flujos mensuales fueron de
USD2,966.5m, frente a los USD4,293.4m registrados
al mismo mes de 2016, registrando una variacion de -
30.91%.

Por su parte, al cierre de octubre se presenté un
superavit en cuenta corriente de USD 1,025.9m que
fue superior en USD991.6 al registrado en el mismo
corte de 2016. El saldo de los movimientos netos de
capital fue de -USD291.5m, con una baja de
US491.1m>%2 con respecto a igual mes de 2016.

52 Datos tomados del informe de estadisticas monetarias y cambiarias del Banco de la
Republica al corte del 31 de octubre de 2017.

Gréfica 12. Flujos mensuales de inversion extranjera
directa y de portafolio
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2017: Cifras hasta el 31 de octubre de 2017.

Fuente: Banco de la Republica

La inversion extranjera directa en Colombia (IEDC)
llegb a USDS8,277.4m, mostrando una subida de
USD1,021.8m frente al mismo periodo de 2016. Lo
anterior, dado el incremento en USD239.0m en los
flujos provenientes de otros sectores, que represento
el 44.3% del total de la inversion directa hasta
octubre. Por su parte, en el sector de Petrdleo e
hidrocarburos se evidenci6 un incremento de
usD782.7m.

En lo corrido del afio, la inversion colombiana en el
exterior (ICE) se ubicé en USD967.9m, de los cuales
la inversion de portafolio fue USD912.8m y la
inversion directa USD55.1m.

Dado lo anterior, la inversién extranjera neta (IEN) a
octubre alcanzé USD10,275.9m, inferior en
US590.3m frente a la registrada en el mismo corte de
2016.

Las reservas internacionales brutas presentaron una
variacion anual de USD442.9m, alcanzando USD
47,417.10m, mientras que las reservas
internacionales netas cerraron con un saldo de
USD47,408.1m.
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Mercado de renta variable
Gréfica 13. Evolucién Diaria del Mercado Accionario
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En octubre, el indice COLCAP cerr6 en 1,424.58,
4.23% inferior al registrado al final de agosto,
reversando la tendencia al alza que traia desde la
segunda semana de marzo. La baja del indice durante
octubre estuvo impulsada por devaluacion del peso
colombiano (2.4%) que tiende a incentivar a los
agentes locales y extranjeros a incrementar sus
posiciones en doélares y reducir las de renta variable,
asi como por la disminucion de 25 pb en la tasa de
interés de intervencidn monetaria que aplica el Banco
de la Republica. Tales factores anularon el efecto
positivo que sobre el COLCAP pudo tener el alza del
5.24% mensual observada en el precio internacional del
petréleo (WTI). En lo corrido del afio, este indicador
registré un aumento del 5.4%.

El monto total de las transacciones con acciones en la
Bolsa de Valores de Colombia fue de $3.6b, superior en
4.0% al reportado en septiembre y en 40.5% real frente
a la cifra observada en el décimo mes del afio anterior.
De estas negociaciones, el 87.2% correspondi6 a
operaciones de contado y el 12.8% a operaciones de
recompra.

Las negociaciones promedio diario de contado fueron
$138.1mm, valor superior en 5.1% frente al observado
un mes atrds y en 33.8% real con relacién al promedio
diario de octubre de 2016. Por su parte, las
transacciones diarias de recompra de acciones
alcanzaron los $21.6mm, registrando una disminucion
del 15.8% frente al valor promedio de septiembre y de
1.8% real con relacion a octubre del afio pasado.

Es importante mencionar que las operaciones de
transferencia temporal de valores con acciones
alcanzaron un promedio diario de $16.1mm, superior en
19.5% frente al registrado el mes anterior y mayor en
1.7

Gréfica 14. Capitalizacion Bursatil *
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veces, en términos reales frente al observado en
octubre de 2016.

Las operaciones efectuadas con titulos emitidos por
entidades financieras representaron el 42.7% del total
transado en octubre, conservando la tendencia de
mayores participantes que traen desde julio de 2016.
Por su parte, las acciones de las Sociedades
Inversoras fueron equivalentes al 22.9% del valor
negociado. En cuanto a los titulos provenientes de las
Sociedades Industriales, alcanzaron el 22.9% de las
transacciones con renta variable, de las cuales el
64.9% fueron realizadas con titulos emitidos por las
empresas petroleras. Las acciones del sector comercio
participaron con 5.9% del valor transado en el mes y las
correspondientes a los emisores del Sector de
Servicios Publicos lo hicieron con 5.2%.

El valor de las negociaciones con acciones de las
empresas petroleras aumentd en 56.1% mensual y se
situ6 en $528.9mm, representando el 14.9% del
mercado total. Esta proporcion es superior a la que tuvo
este tipo de acciones en la estructura que rigié el
COLCAP para el periodo de agosto a octubre de 2017,
la cual se defini6 en 8.2%.

En cuanto al valor total de las empresas listadas en la
BVC, medido por la capitalizacién bursatil, al cierre de
octubre se ubicé en $334.3b, con un incremento real de
3.0% frente a igual mes del 2016. En dolares, este
indicador fue equivalente a USD111.1mm y represento
el 36.1% del PIB proyectado para el 2017.
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lll.  CIFRAS E INDICADORES ADICIONALES

Tabla 35. ROA y ROE de las entidades vigiladas®3

oct-16 oct-17
Tipo de Intermediario
ROA ROE ROA ROE
Establecimientos de Crédito 2.2% 16.4% 1.3% 9.4%
Industria Aseguradora 3.1% 16.7% 2.9% 15.6%
Soc. Administradoras de Fondos de Pensiones y
. 1 14.7% 22.7% 15.7% 24.1%

Cesantias (AFP)
Soc. Fiduciarias 16.7% 21.8% 16.7% 21.4%
Soc. Comisionistas de Bolsas 2.3% 9.9% 2.5% 9.4%

Soc. Comisionistas de la BVC 2.4% 10.2% 2.2% 8.4%

Soc. Bolsa Mercantil de Colombia (SCBM) 2.0% 3.0% 7.9% 11.8%

Sociedades Administradoras de Inversion (SAl) -11.7% -14.1% 58.0% 65.8%
Proveedores de Infraestructura 0.5% 16.1% 0.4% 17.3%
Instituciones Oficiales Especiales* 1.8% 4.7% 2.3% 6.0%
RENTABILIDAD (Sociedades) 2.31% 14.41% 1.59% 10.03%
Informacion de CUIF y COLGAAP sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre 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, ademéas 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 promocién periddica
de la prima recaudada. En el caso especifico de Fogafin la volatilidad de las utilidades obedece principalmente a la
reexpresion del tino de cambio de las inversiones de emisores extranieros.

Tabla 36. ROA y ROE de los fondos administrados

oct-16 oct-17
Tipo de Intermediario
ROA ROE ROA ROE

Fondos de Pensiones y Cesantias 9.7% 9.8% 12.4% 12.5%

Fondos de Pensiones Obligatorias 10.0% 10.1% 12.9% 13.0%

Fondos de Pensiones Voluntarias 7.2% 7.5% 7.0% 7.1%

Fondos de Cesantias 7.6% 7.7% 9.1% 9.2%
Fondos admin. por Fiduciarias 5.9% 7.3% 3.5% 4.2%

Fpndgs Qe inversion colectiva admin. por Soc. 6.7% 6.9% 5.1% 520

Fiduciarias

Recursos de la Seguridad Social 9.6% 10.0% 7.6% 7.9%

FPV admin. por Soc. Fiduciarias 6.0% 6.1% 5.4% 5.5%

Fiducias* 4.8% 6.4% 2.3% 3.0%
Fondos admin. por Intermediarios de Valores 3.5% 3.5% 2.2% 2.2%
FPV admin. por Soc. Aseguradoras 6.9% 7.0% 5.8% 5.9%
RENTABILIDAD (Fondos) 7.10% 8.09% 6.42% 7.21%

Informacién de CUIF y COLGAAP sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre 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 inversién, 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.

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

. 12/ mes . 12/ mes
ROE=[ utll.ldad' +1] ) ROA:(umlfjad-#lJ .
patrimonio activo
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Tabla 37. Principales cuentas de los proveedores de infraestructura
Cifras en millones de pesos

Octubre - 2017
) Cartera neta
Tipode Inversionesy | de créditosy
Intermediario Activo Operaciones | Operaciones |Patrimonio |Utilidades
con Derivados de leasing
financiero
SALDOS

Almacenes Generales de Depésito (AGD) 393,062 47,383 0 292,042 22,964
Administradores de sistemas de pago de bajo valor 658,372 192,664 0 423,240 70,425
Bolsa de Valores de Colombia (BVC) 150,334 83,039 114,558 14,571
Camara de Riesgo Central de Contraparte 47,248,677 33,951,612 44,887 4,264
Bolsa Mercantil de Colombia (BMC) 91,891 58,393 72,437 8,193
Calificadoras de Riesgo 27,541 137 0 9,449 2,594
Admin. de Depésitos Centralizados de Valores (Deceval) 104,643 31,643 0 76,592 19,915
Autoregulador del Mercado de Valores de Colombia (AMV) 10,934 8,869 0 7,083 -409
Admin. de sistematransaccional de divisas 23,914 0 0 15,234 7,005
Admin. de sistemas de compensacién y liquidacién de divisas 8,784 5,694 0 6,925 1,847
Admin. de IS|stemas de negociaciéon de valores y de registro 8,455 0 0 5977 140
de operaciones sobre valores
Proveedores de precios paravaloracion 4,820 0 0 2,974 1,137
TOTAL 48,731,427 34,379,434 1,071,397 152,645

Informacién de CUIF sujeta a revisién por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.
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Tabla 38. Principales cuentas de las Instituciones Oficiales Especiales (IOE)
Cifras en millones de pesos

Tipo de
Intermediario

Inversionesy

Octubre - 2017

Carteranetade
créditos 'y

Activo Operac.iones con Operaciones de Patrimonio Utilidades

Derivados leasing financiero *

SALDOS
Bancoldex 7,118,900 1,285,064 5,251,237 1,473,123 76,949
Findeter 9,101,041 296,715 7,931,924 1,079,704 46,917
FDN 3,449,946 2,357,964 488,049 771,220 33,350
Finagro 10,223,206 1,263,912 7,976,660 992,400 71,936
Icetex 29,119 27,459 0 27,167 1,658
Fonade 1,316,315 1,013,487 100 116,773 -7,088
Fogafin* 17,225,269 16,414,944 0 16,449,569 870,671
Fondo Nacional del Ahorro 7,774,542 1,464,846 5,732,954 2,416,150 71,096
Fogacoop 665,746 217,424 0 597,562 62,462
FNG* 1,195,246 890,714 2,010 436,774 -9,667
Caja de Vivienda Militar 6,578,151 6,174,930 5,889 240,052 6,945
TOTAL IOEs 64,677,480 31,407,458 27,388,822 24,600,493 1,225,229

Informacion de CUIF sujeta a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 23 de noviembre de 2017.

(1) Cartera neta de créditos y Operaciones de leasing financiero corresponde a la cuenta 140000
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 reexpresion yla promocién periédica de la prima recaudada. En el caso especifico de Fogafin la volatilidad de las utilidades obedece

principalmente a la reexpresion del tipo de cambio de las inversiones de emisores extranjeros.
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IV. PUBLICACION DE REPORTES RECIENTES DEL SECTOR FINANCIERO

A continuacion, se describen las publicaciones del sector financiero méas recientes que podra consultar en la pagina
Web de la Superintendencia Financiera. Para utilizar directamente los enlaces aqui publicados, sefiale la direccion
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.jsf?|Servicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&IFuncion=loa
dContenidoPublicacion&id=60949

2. Evolucién de la Cartera de Créditos
https://www.superfinanciera.gov.co/isp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&|Tipo=publicaciones&lFuncion=loa
dContenidoPublicacion&id=60950

3. Portafolio de Inversiones
https://www.superfinanciera.gov.co/isp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&|Funcion=loa
dContenidoPublicacion&id=60951

4. Relacién de Solvencia
https://www.superfinanciera.gov.co/isp/loader.isf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loa
dContenidoPublicacion&id=60947

Tasas de Interés y Desembolsos por Modalidad de Crédito

1. Tasas de Interés por modalidad de crédito
https://www.superfinanciera.gov.co/isp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&|Funcion=loa
dContenidoPublicacion&id=60955

2. Tasas y Desembolsos — Bancos
https://www.superfinanciera.gov.co/isp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&|Tipo=publicaciones&|Funcion=loa
dContenidoPublicacion&id=60955

3. Tasas y Desembolsos — Corporaciones Financieras
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?|Servicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&|IFuncion=loa
dContenidoPublicacion&id=60955

4. Tasas y Desembolsos — Compaiiias de Financiamiento
https://www.superfinanciera.gov.co/isp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&|Funcion=loa
dContenidoPublicacion&id=60955

5. Tasas y Desembolsos — Cooperativas Financieras
https://www.superfinanciera.gov.co/isp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loa
dContenidoPublicacion&id=60955

6. Desembolsos por modalidad de Crédito
https://Iwww.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?|Servicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&|Funcion=loa
dContenidoPublicacion&id=60829
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https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60949
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60949
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60950
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60950
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60951
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60951
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60947
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60947
http://www.superfinanciera.gov.co/Cifras/informacion/mensual/tasas/tasas.htm
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60955
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60955
http://www.superfinanciera.gov.co/Cifras/informacion/mensual/tasas/tasas.htm
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60955
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60955
http://www.superfinanciera.gov.co/Cifras/informacion/mensual/tasas/tasas.htm
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60955
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60955
http://www.superfinanciera.gov.co/Cifras/informacion/mensual/tasas/tasas.htm
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60955
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60955
http://www.superfinanciera.gov.co/Cifras/informacion/mensual/tasas/tasas.htm
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60955
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60955
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60829
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60829

Tasas de Captacién por Plazos y Montos
https://lwww.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/{sp/10082251

Histdrico TRM para Estados Financieros
https://www.superfinanciera.gov.co/{sp/9332

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

Reporte de Quejas
https://www.superfinanciera.gov.co/ijsp/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/isp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loa
dContenidoPublicacion&id=60836

Fondos de Pensiones y Cesantias.

Comunicado de Prensa de Fondos de Pensiones y Cesantias
https://www.superfinanciera.gov.co/isp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loa
dContenidoPublicacion&id=10833

Fondos de Pensiones y Cesantias
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?|Servicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&IFuncion=loa
dContenidoPublicacion&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&|Funcion=loa
dContenidoPublicacion&id=60765

Proveedores de Infraestructura
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&|Funcion=loa
dContenidoPublicacion&id=60765
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https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/60954
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/60952
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/10082251
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/9332
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=61279
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=61279
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/11132
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60836
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=60836
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=10833
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=10833
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=61149
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=61149
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/13420

Industria Aseguradora

Aseguradoras e Intermediarios de Seguros

https://www.superfinanciera.gov.co/isp/loader.isf?IServicio=Publicaciones&ITipo=publicaciones&lFuncion=loa

dContenidoPublicacion&id=10084721

Fondos de Inversion de Capital Extranjero

Titulos Participativos

https://www.superfinanciera.gov.co/descargas?com=institucional&name=pubFile1027507&downloa

dname=accion 1017.xls

Titulos de Deuda

https://www.superfinanciera.gov.co/descargas?com=institucional&name=pubFile1027508&downloa

dname=rf 1017.xls
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https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=10084721
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/loader.jsf?lServicio=Publicaciones&lTipo=publicaciones&lFuncion=loadContenidoPublicacion&id=10084721
https://www.superfinanciera.gov.co/descargas?com=institucional&name=pubFile1027507&downloadname=accion_1017.xls
https://www.superfinanciera.gov.co/descargas?com=institucional&name=pubFile1027507&downloadname=accion_1017.xls
https://www.superfinanciera.gov.co/descargas?com=institucional&name=pubFile1027508&downloadname=rf_1017.xls
https://www.superfinanciera.gov.co/descargas?com=institucional&name=pubFile1027508&downloadname=rf_1017.xls

En este informe se registran los principales resultados de las
entidades del sector financiero consolidado al cierre de octubre de
2017, basado en la informacion reportada por las entidades
vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia con
corte al 23 de noviembre de 2017. Las cifras son preliminares y
estan sujetas a verificacion.




