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|. Desempefio del Sector Financiero al cierre de Septiembre de 2007

En este informe se presentan los principales resultados de las entidades del sector financiero
consolidado con corte a septiembre de 2007. En la primera parte se presentan los resultados,
tanto de las sociedades como de los fondos administrados, incluyendo los resultados de la
industria aseguradora por tratarse de un corte trimestral. En la segunda parte se presentan
indicadores de riesgo de crédito y riesgo de mercado, seguido por una descripcion de la
evolucion de los mercados financieros en la tercera seccion. Finalmente en la cuarta seccion
se presentan algunas conclusiones. En el anexo se incluyen las principales cuentas del sistema
financiero discriminado por tipo de intermediario y algunas graficas adicionales sobre el
comportamiento estacional de la calidad y el cubrimiento de la cartera.

Resultados Consolidados

Cuadro 1

Principales cuentas del sistema financiero (incluye sociedades y fondos)
Cifras en millones de pesos y porcentajes

Variaciones *

Sep-2007
Sep-2007 / Sep-2006
Tipo d_e _ . . - i e Activo Inversiones Cartera Patrimonio  Utilidades
Intermediario (%) (%) (%) (%) ($m)
Establecimientos de Crédito (EC) 175.362.366 33.158.972 118.888.701 20.536.491 3.052.940) 19,5% -8,7% 28,9% 19,7% 703.324]
Industria Aseguradora * 16.934.882 11.062.004 327.405 4.604.351 594.744] -0,3% -4,0% 27,1% -21,5% 234.372
i:ss:ﬁz:y ii::n"t?:ss (ieFP) . 1183002  708.278 - 017374  168.337] 135%  11,7% - 13,6% 3.686
Soc. Fiduciarias 915.897 511.620 - 747.478 111.095) 4,1% -3,4% - 7,7% 13.507
Soc. Comisionistas de Bolsas ° 3.137.962 516.786 - 873.797 32.602] -3,2% 17,4% - 22,1% 13.319
Soc. Admin. de Fondos de Inversion © 52.992 29.370 - 38.483 1.550) -7,8% 16,0% - 4,0% -2.779
Proveedores de Infraestructura ® 1.226.059 251.794 498 835.578 23.518) 4,4% -10,1% -46,3% 3,2% -49.154
Instituciones Oficiales Especiales (IOE) 7 27.999.135 12.424.214 13.287.618 5.173.341 322.885] 15,2% 14,6% 24,1% -1,6% -324.514
[TOTAL SOCIEDADES ADMINISTRADORAS 226.812.297 58.663.038 132.504.222 33.726.893 4.307.670] 16,7% -3,2% 28,4% 7,6% 591.760
Fondo de Pensiones Obligatoria (FPO) 47.819.178 45.950.136 - 47.767.482 907.713] 18,8% 16,9% - 18,7% 122.802
Fondo de Pensiones Voluntaria (FPV) 6.447.663 4.427.649 - 5.923.465 140.863] -1,9% -23,0% - -9,4% 105.987|
Fondos de Cesantias (FC) 4.030.342 3.917.817 - 3.974.461 17.970} 2,9% 2,0% - 2,7% 58.588
Fondo Comun Ordinario (FCO) 8.720.146 3.908.935 - 8.642.856 410.201] 16,1% -4,9% - 15,8% 133.711
Fondo ComUn Especial (FCE) 2.666.759 1.572.681 - 2.658.887 120.344] -4,5% -10,7% - -12,0% 63.699
Otros Activos Fideicomitidos ® 65.826.786  33.089.157 199.478 43.515.222 6.837] 16,5% 31,2% -68,4% 27,8% 4.442,
Fondo de Pasivos Pensionales (FPP) 24.353.895 23.610.647 - 24.033.952 345.635] 13,6% 12,9% - 13,8% -156.229
FPV admin. por Soc. Fiduciarias 772.327 591.390 - 769.938 25.863] -10,2% -20,1% - -10,3% 68.855
Fondos Mutuos de Inversion (FMI) 649.544 546.025 - 629.198 7.630] 2,6% 3,9% - 3,7% -17.514]
Fondos de Inversion (FI) 577.472 444,258 - 524.467 5.940] 9,5% 3,0% - 1,8% 5.155
Fondos de Valores (FV) 2.211.562 1.447.717 - 2.174.827 58.817] -18,8% -27,3% - -19,0% 3.874
TOTAL FONDOS ADMINISTRADOS 164.075.674 119.506.411 199.478 140.614.755 2.047.813) 14,1% 14,3% -68,4% 16,2% 393.369

SECTOR FINANCIERO CONSOLIDADO 390.887.971 178.169.450 132.703.700 174.341.648 6.355.484 15,6% 27,8% 14,4%

Estados financieros sujetos a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 18 de octubre.

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

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

(3) Las utilidades corresponden a la cuenta PUC 5700 ("rendimientos abonados") para el caso de los fondos de pensiones, los fondos comunes ordinarios y especiales, y los activos fideicomitidos; para las demas
entidades corresponden a la cuenta PUC 5900 (“ganancias y pérdidas").

(4) Los resultados de la industria aseguradora son de periodicidad trimestral y corresponden a septiembre 2007 y i e 2006, respecti ite.

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

(6) Las inversiones de los intermediarios de valores corresponden a la cuenta PUC 1200, descontando derivados.

(7) A la fecha Icetex atin no habia transmitido sus estados financieros, por lo que se excluyé de este reporte.

(8) Los resultados de otros activos fideicomitidos son de periodicidad trimestral y corresponden a septiembre 2007 y septiembre 2006, respectivamente.

En el cuadro 1 se presentan los principales resultados del sector, incluyendo también la
informacién de los fondos administrados. A septiembre de 2007, las utilidades acumuladas por
las entidades del sistema financiero consolidado alcanzaron un monto de $6,36 billones,
equivalente a un aumento de $985 mm respecto a igual periodo del afio anterior. Del total de
las utilidades del sector, las sociedades aportan $4,31 billones, mientras que los fondos
administrados acumulan utilidades equivalentes a $2,05 billones.

En general el sector financiero muestra un incremento de sus utilidades con respecto al afio
anterior y se destaca el hecho de que todos los grupos de intermediarios muestran resultados
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positivos acumulados hasta septiembre. Analizando por tipo de intermediario se evidencia un
comportamiento menos favorable de las I0Es, los proveedores de infraestructura® y de las
sociedades administradoras de fondos de inversidn, con respecto a septiembre de 2006. Por el
lado de los fondos administrados Unicamente los fondos mutuos de inversién y los fondos de
pasivos pensionales reportan a septiembre utilidades inferiores a las del 2006.

Rentabilidad

En el cuadro 2 se presentan los indicadores de rentabilidad de las sociedades, los cuales se
ubicaron en niveles cercanos a los de septiembre del afio anterior (el ROA se sitla en 2,5% y el
ROE en 17,4%). Estos niveles, si bien no difieren mucho de los observados un afio atras,
representan una mejora con respecto al comportamiento durante el primer semestre del 2007.
En el grafico 1 se observa como en los Ultimos meses de este afo, los indicadores ROA y en
especial el ROE comienzan a repuntar ubicandose en niveles por encima del promedio de la
tltima década.

Cuadro 2

Indicadores de rentabilidad de las entidades
Porcentajes

Sep-2007 Sep-2006
Tino de Rendimiento de Rendimiento de
Interr';ediario las Inversiones las Inversiones
Establecimientos de Crédito 2,3% 20,3% 9,6% 2,1% 18,7% 8,6%
Industria Aseguradora * 4,7% 17,6% 6,6% 2,8% 8,3% 6,0%
Soc. Administradoras de Fondos
. . 5 19,4% 25,2% 2,5% 21,6% 28,1% 5,4%
de Pensiones y Cesantias (AFP)
Soc. Fiduciarias 16,5% 20,3% 12,3% 15,1% 19,2% 8,4%
Soc. Comisionistas de Bolsas * 1,4% 5,0% 67,4% 0,8% 3,6% 83,6%
Soc. Administradoras de Fondos Inversién 3,9% 5,4% 4,8% 10,2% 15,9% 19,4%
Proveedores de Infraestructura 2,6% 3,8% 7,6% 8,3% 12,1% 5,3%
Instituciones Oficiales Especiales 1,5% 8,4% -2,4% 3,6% 16,7% 1,3%
TOTAL 2,5% 17,4% 6,9% 2,6% 16,1% 7,2%

Estados financieros sujetos a revision por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 18 de octubre.

Los indicadores se calculan de la siguiente forma: Utilidad 12/mes Utilid 12/mes
ad
ROA =( - ] -1 ROE= +1 1
Activo s

Patrimonio

12/ mes o
R.nv. = [w +1] _ donde Ing. Inv = Ingresos por inversiones

Inv.Brutas Gast. Inv. = Gastos por inversiones
Inv. Brutas = Inversiones Netas + Provisiones

(1) Los resultados de la industria aseguradora son de periodicidad trimestral y corresponden a septiembre 2007 y septiembre 2006, respectivamente.

(2) La informacién de sociedades administradoras de pensiones y cesantias no incluye Prima Media.
(3) Hasta la fecha las comisionistas de bolsa de valores contintian realizando retransmisiones por lo que se excluyeron de este reporte.

Si bien es cierto que el sector consolidado registra un repunte en sus indicadores de
rentabilidad, la historia es distinta al discriminar por tipo de intermediario. Contindia siendo cierto
gue las entidades que concentran su activo en inversiones, como es el caso de las AFPs y las
sociedades administradoras de fondos de inversion, aun reportan una menor rentabilidad que
las demas sociedades contra septiembre del afio pasado. Los proveedores de infraestructura
también registran una menor rentabilidad, producto en gran medida del golpe que la
revaluacion del tipo de cambio ha significado para las casas de cambio. Incluso ya vemos
entidades como las comisionistas de bolsa y la industria aseguradora, que a comienzos del afio
reportaban un ROA muy inferior al del afio anterior y ahora muestran aumentos en su
rentabilidad.

! Esto se da especialmente por el comportamiento de las casas de cambio, que reportan una reduccién de sus
utilidades con respecto al afio anterior de $48 mm, en gran medida por las pérdidas asociadas a la revaluacion del
tipo de cambio.
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Rentabilidad del sistema financiero
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Nota: Datos hasta Septiembre 2007. Incluye las sociedades administradoras.

Fuente: Superintendencia Financiera. Estados financieros sujetos arevisién porla SFC.

Activos

En la grafica 2 se muestra la evolucién histérica del activo donde se ve un aumento a partir del
2001, tendencia que ha continuado durante el 2007. A septiembre de 2007, los activos totales
del sector financiero consolidado alcanzaron un nivel de $390,8 billones, equivalente a un
crecimiento anual de 15,6%, en linea con el crecimiento promedio de la dltima década. Del
activo total del sector, las sociedades aportan un activo de $226,8 billones, el cual registra un
crecimiento anual de 16,7%, mientras que los fondos administrados participan con un activo de

$164,1 billones.

Gréfica 2

Composicion del activo del sistema financiero
Composicién en porcentaje (barras) y activo total en $ billones (linea, eje derecho)
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*Cifras a Septiembre 2007.
Fuente: Superintendencia Financiera. Estados financieros sujetos arevisiéon porla SFC.
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En el cuadro 1 se observa el comportamiento del activo a septiembre por tipo de intermediario.
El activo de los establecimientos de crédito asciende a $175,3 billones asi registrando un
crecimiento anual de casi 20%. También las IOEs y las AFPs reportan un crecimiento
importante del activo. Por su parte, las comisionistas de bolsas, las sociedades administradoras
de fondos de inversion y en menor medida la industria aseguradora, reportan una disminucion
de su activo con respecto a septiembre de 2006.

—

-

En informes pasados reportamos el proceso de recomposicion del activo que se viene dando
en los Ultimos afios. La participacion de las inversiones sobre el total del activo pierde terreno al
tiempo que aumenta la cartera. En septiembre continué dicho proceso, aunque se desacelera
esta recomposicion. Al comparar septiembre de 2007 con el mismo mes del afio anterior, se
aprecia un aumento en la participacion de la cartera (de 30% a 33%) a medida que las
inversiones disminuyen (pasando de 48% a 45%).

Pasivos

Por el lado de los pasivos, a septiembre el sistema financiero consolidado reporta un
crecimiento de su pasivo del 20%, alcanzando un valor de $216 billones. Este total se
descompone en depdsitos que suman $124 billones (equivalente al 57%) y $25 billones en
créditos a otras instituciones (ver gréafica 3). La evolucion histérica muestra que la composicion
del pasivo se ha mantenido relativamente constante a través del tiempo.

Gréfica 3

Composicion del pasivo del sistema financiero
Composicion en porcentaje (barras) y pasivo total en $billones (linea, eje derecho)
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*Cifras a Septiembre 2007.
Fuente: Superintendencia Financiera. Estados financieros sujetos arevisién porla SFC.

Resulta mas interesante analizar el comportamiento de los depdsitos, los cuales vienen en
aumento mas acelerado a partir del 2003. En la gréafica 4 se ilustra la composicion de los
depdésitos, donde se observa un comportamiento relativamente estable de las cuentas de
ahorro (representan el 44%), un leve aumento en la participacién de los Certificados de
Depdsito a Término (CDTs) (34%) y una caida en la participacion de las cuentas corrientes
(16%).
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Grafica 4
Composicion de depdsitos de los establecimientos de crédito
Composicion en porcentaje (barras) y total de depésitos en $billones (linea, eje derecho)
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Nota: Datos hasta Septiembre 2007. Establecimientos de crédito con cooperativas. No incluye IOE.
Fuente: Superintendencia Financiera. Estados financieros sujetos arevision porla SFC.

Il. Riesgos del Sistema Financiero
1. Riesgo de Crédito

Como se venia reportando en informes anteriores, la cartera del sistema financiero viene
creciendo de manera acelerada durante el 2007, impulsada por el buen desempefio de la
economia vy la liquidez disponible en el mercado. Si bien es cierto que continla dicha tendencia,
el ritmo al que venia creciendo la cartera ha disminuido en los ultimos meses. A septiembre del
2007, la cartera y leasing bruto de los establecimientos de crédito (excluyendo IOES) se ubico
en $118,8 bhillones, registrando un crecimiento anual de 29%, aunque seis meses atras la
cartera crecia al 35%.

En la gréafica 5 se ilustra el comportamiento de la cartera por modalidad. Las carteras que mas
rapido crecen en términos anuales son la de consumo (40%), seguida por la comercial (28%) y
la de microcrédito (20%). Por su parte el crecimiento de la cartera hipotecaria se ha
desacelerado en meses recientes; en septiembre ésta crecié 6%, mientras que a comienzos de
afo crecia mas del 15%.

Otro fenémeno que se ha venido reportando es el reciente aumento de la cartera vencida, la
cual asciende en septiembre a $3,8 billones. La grafica 6 muestra el repunte de la cartera
vencida que ha estado acomparfiada de un aumento de las provisiones, las cuales ascienden a
$4,8 billones (con un crecimiento anual de 33%). En el cuadro 3 se reportan estas y otras
cifras de cartera por modalidad.

2 Las provisiones de la cartera comercial que a una tasa del 61% anual, esta explicado en parte por la entrada en
vigencia del modelo de referencia de cartera y leasing comercial del SARC.
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Grafica 5
Evolucion por tipo de cartera
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Nota: Datos hasta Septiembre 2007. Cartera con leasing. No incluye IOE.
Fuente: Superintendencia Financiera. Estados financieros sujetos arevisién porla SFC.

El aumento simultdneo de la cartera bruta, la cartera vencida y las provisiones se puede
analizar de mejor manera al mirar los indicadores de calidad y cubrimiento de la cartera. Para la
cartera total, el indicador de calidad tradicional asciende a 3,2% en septiembre, ligeramente por
encima del 3,1% observado en agosto. El deterioro reciente del indicador de calidad ha estado
acompafado de un aumento del indicador de cubrimiento el cual asciende a 128%. En el anexo
se incluyen gréficas adicionales que muestran el comportamiento estacional de los indicadores
de calidad y cubrimiento.

Gréfica 6
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Nota: Datos hasta Septiembre 2007. Cartera con leasing. No incluye IOE.
Fuente: Superintendencia Financiera. Estados financieros suietos arevision porla SFC.
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Cuadro 3

Principales indicadores de carteray leasing *
Cifras en millones de pesos y porcentajes

TIPOS DE CARTERA

Sep-2007
Comercial Consumo Hipotecaria Microcrédito
Cartera bruta 74.248.855 33.944.266 8.792.742 1.902.837 118.888.701
Participacion (%) 62,5% 28,6% 7,4% 1,6% 100,0%
Crecimiento anual (%) 27,9% 39,5% 6,4% 19,6% 28,9%
Cartera vencida 1.419.455 1.887.361 351.086 132.121 3.790.023
Participacion (%) 37,5% 49,8% 9,3% 3,5% 100,0%
Crecimiento anual (%) 39,8% 74,4% 1,8% 54,3% 49,9%
Provisiones ? 2.582.087 1.411.854 289.435 76.766 4.852.645
Crecimiento anual (%) 61,6% 86,6% -9,6% 81,3% 33,3%
Indicadores de cartera (%)
Calidad ®
Tradicional 1,9% 5,6% 4,0% 6,9% 3,2%
Tradicional (Sep-2006) 1,7% 4,4% 4,2% 5,4% 2,7%
Por calificacion 5,2% 8,4% 8,5% 7,7% 6,4%
Por calificacion (Sep-2006) 6,3% 6,6% 9,4% 6,2% 6,6%
Cubrimiento *
Tradicional 181,9% 74,8% 82,4% 58,1% 128,0%
Tradicional (Sep-2006) 157,3% 69,9% 92,8% 49,5% 144,0%
Por calificacion 66,8% 49,7% 38,9% 52,4% 63,9%
Por calificacion (Sep-2006) 44,0% 47,4% 41,2% 43,0% 59,7%

Estados financieros sujetos a revisién por parte de la SFC. Cifras reportadas hasta el 18 de octubre.

(1) Cartera y operaciones leasing de los establecimientos de crédito con cooperativas. No incluye IOE.

(2) El total de provisiones incluye otras provisiones.

(3) Calidad tradicional = Cartera vencida / Cartera bruta; Calidad por calificacién = Cartera B, C, D y E / Cartera bruta

(4) Cubrimiento tradicional = Provisiones / Cartera vencida; Cubrimiento por calificacion = Provisiones B, C, Dy E / CarteraB, C,Dy E
Por ultimo, en el cuadro 4 se presentan indicadores de colocacion de recursos, tanto cifras de
desembolsos de cartera como sus tasas de interés®. Los créditos colocados durante el mes de
septiembre alcanzaron un monto de $20,8 billones, en especial jalonados por los desembolsos
de cartera comercial. El crecimiento de los desembolsos viene desacelerandose, como se
aprecia en la gréfica 7. El pico de colocacion de créditos se observé entre diciembre 2006 y
enero 2007, y esta tendencia ha comenzado a revertirse. Este comportamiento ha estado
directamente relacionado con el aumento que han sufrido las tasas de interés de estos

recursos colocados, las cuales a septiembre registran un aumento anual de 5%.

Cuadro 4

Principales indicadores de colocacién de recursos *
Cifras en millones de pesos y porcentajes

Sep-2007 Sep-2006 Va”ac'(;”
anual
Desembolsos 20.798.199 17.142.270 21,3%
Comercial 17.568.131 14.138.368 24,3%
Consumo 2.747.182 2.543.420 8,0%
Hipotecaria 423.678 403.718 4,9%
Microcrédito 59.208 56.764 4,3%
Tasas de interés ° 20,27% 15,32% 5,0%
Comercial 19,57% 14,51% 5,1%
Consumo 25,66% 20,27% 5,4%
Hipotecaria 13,18% 11,36% 1,8%
Microcrédito 31,03% 21,51% 9,5%
TEStados TNancieros sujetos a revision por parte de 1a ke, Cias reporadas nasta el 18 de ocibre.

(1) Cartera y operaciones leasing de establecimientos de crédito con cooperativas. No incluye IOE. La
informacion de desembolsos y tasas de interés proviene del formato 88.

(2) Se presenta la variacién anual de los desembolsos y variacién absoluta de las tasas de interés.

(3) Tasas de interés ponderadas por monto colocado.

% La informacion de desembolsos y tasas de interés proviene del formato 88 que reportan las entidades a la SFC.
Las tasas de interés se calculan como tasas ponderadas por el monto colocado.
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Evolucion de desembolsos de carteray tasas de interés*
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Nota: Datos hasta Septiembre 2007. Cartera con leasing. No incluye IOE.
*Lainformacion de desembolsos ytasas de interés proviene del formato 88. Tasas de interés ponderadas por monto colocado. Se presenta el
crecimiento de los desembolsos anualizados con el fin de eliminar su efecto estacional.
Fuente: Superintendencia Financiera. Estados financieros sujetos arevisién porla SFC.

2. Riesgo de Mercado
Inversiones

En el cuadro 1 se presento el total de las inversiones por tipo de entidad donde se observa que
las inversiones a septiembre ascienden a $176,3 billones, lo que representa un aumento del
7% respecto al afio anterior. Durante el mes de septiembre se mantiene la tendencia de una
importante valorizacion de las inversiones de los fondos administrados, que crecen 12,5%, a la
vez que se observa una caida de las inversiones de las sociedades (-3,2%). Esta caida se
explica en gran parte por la disminucion de $3,1 billones de las inversiones de los
establecimientos de crédito, y la caida de las inversiones de los fondos de pensiones
voluntarias y la industria aseguradora. Las inversiones que mas crecen son las de los activos
fideicomitidos (crecen $7,8 billones) y las de los fondos de pensiones obligatorias ($6,6
billones).

En los Ultimos meses se ha observado una leve disminucién en las pérdidas asociadas a la
caida de las inversiones, a medida que continda una reduccion de las inversiones de quienes
pueden enfocarse en otro negocio (como es el caso de los establecimientos de crédito y las
aseguradoras), y a causa también de una recomposicion del portafolio. En la grafica 8 se ve la
composicion del portafolio por tipo de intermediario. Los balances a septiembre 2007 muestran
que el sistema financiero concentra el 37% de su portafolio de inversiones en titulos de deuda
publica interna (TES) y otro 4% en otros titulos de deuda publica (como Yankees). Titulos
emitidos por otras entidades (tanto del sector publico como el financiero se llevan el 16%). La
recomposicion del portafolio de inversiones ha estado ligada al reciente comportamiento volatil
de los mercados financieros.
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Grafica 8

Composicion del portafolio de inversiones
Septiembre 2007 (cifras en porcentajes yen $mm)
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EC I0E SEG Otros Fdo Fid Fdo IV FPV FPO FC TOTAL

$33.159 $12.424 $11.062 $2.018 $62.773 $2.438 $4.428 $45.950 $3.918 $178.169
Nota: Establecimientos de crédito (EC), Instituciones oficiales Especiales (IOE), Industria aseguradora (SEG), Otras sociedades administradoras (Otros),
Fondos administrados por fiduciarias (Fdo Fid.), Fondos administrados por intermediarios de valores (Fdo IV), Fondo de pensiones voluntarias (FPV),
Fondo de pensiones obligatorias (FPO), Fondo de cesantias (FC), Total sistema consolidado incluyendo fondos (TOTAL).
() Los datos paralaIndustria aseguradora (SEG) sonde periodicidad trimestral y corresponden a septiembre 2007.
(2) Otras sociedades administradoras (Otros) incluye: Soc. fiduciarias, Soc. admin. de fondos de pensiones, Comisionistas de bolsa, Soc. Admin. de fondos
deinversiény Proveedores de infraestructura.
Fuente: Estados financieros sujetos arevision por parte de la SFC.

Por dltimo, en la grafica 9 se presenta el portafolio segun la clasificaciébn de sus titulos. Los
titulos negociables representan el 76% de las inversiones totales, participaciébn que viene
aumentando lentamente en los Ultimos meses. Los titulos hasta el vencimiento se mantienen
en un nivel del 13% vy los disponibles para la venta caen al 10% del total de inversiones.

Gréafica 9

Portafolio de inversiones del sistema financiero
Composicién en porcentaje (barras) e inversion total en $ billones (linea, eje derecho)
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*Cifras a Septiembre 2007.

Fuente: Superintendencia Financiera. Estados financieros sujetos a revisién porla SFC.
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Solvencia

En la grafica 10 se presenta la solvencia de los establecimientos de crédito, la cual continta en
ascenso. A septiembre este indicador se ubica en 14,1%, superior al 12,8% registrado en igual
periodo del afio pasado. Este aumento se explica en parte por la modificaciébn en la
normatividad de riesgo de mercado para los establecimientos de crédito lo que afecta el célculo

de la relacion de solvencia.

Grafica 10

Relacion de solvencia de los establecimientos de crédito
15 - (Porcentaje)
14 14,1
13 |
12 |
11 |
10 |
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*Cifras a Septiembre 2007. Establecimientos de crédito con cooperativas. No incluye IOE.
Fuente: Superintendencia Financiera. Estados financieros sujetos arevisién porla SFC.

Valor en Riesgo (VeR)

A partir de abril del presente afio, la SFC comenzé a reportar la informacién sobre el valor en
riesgo (VeR) de los establecimientos de crédito y las comisionistas de bolsa de valores (para
los recursos en cuenta propia), de acuerdo al nuevo modelo estandar de riesgo de mercado
aprobado por la Circular externa 009 de Enero 31 de 2007.

Gréfica 11

valor en Riesgo (VeR)

Establecimientos de crédito sin IOE
(Como % de inversiones sujetas al célculo VeR)
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3% W Carteras
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(]
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VeR =12 820] [2,80%] [2,66%] [2,89%] [2,85%] [3,01%]
Nota: Informacién del VeR proviene del formato 386 y esta disponible a partir de abril 2007.
Fuente Superintendencia Financiera.

valor en Riesgo (VeR)

Comisionistasde Bolsa de Valores

2% (Como % de inversiones en cuenta propia)
-

0,9%
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Apr-07 May-07 Jun-07 Jul-07 Aug-07 Sep-07
T[2,75%] [2,83%] [2,79%] [3,84%] [3,09%] [3,19%]
Nota: Informacié n del VeR proviene del formato 386 y esta disponible a partir de abril 2007.
Fuente Superintendencia Financiera
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Como se observa en la gréfica 11, el valor en riesgo (VeR) se expresa como porcentaje del
total de inversiones que estan sujetas al calculo del VeR*, discriminando por los principales
factores de riesgo. Para ambos tipos de entidades, en septiembre el VeR (como proporcién de
las inversiones) registr6 un leve aumento; pasando de 2,85% a 3,01% en el caso de los
establecimientos de crédito, y de 3,09% a 3,19% en el caso de las comisionistas de bolsa. El
aumento en ambos casos es atribuible a una subida del factor de tasa de interés y producto de
la alta volatilidad a la que estuvieron expuestos estos titulos en los mercados durante el mes
pasado. En agosto reportamos un leve aumento del factor de riesgo de tasa de cambio, que
ahora en septiembre disminuye levemente.

—

|——

[1l. Evolucién de los Mercados Financieros

El mes de septiembre estuvo marcado por alta volatilidad en los precios de los activos
financieros mundiales, afectando también los activos colombianos. El mes comenz6 con fuertes
temores sobre una posible recesion en Estados Unidos, dada la desaceleracion en el sector
inmobiliario y la contraccion en el crédito, que han resultado en menores utilidades del sistema
financiero y una desvalorizacion de las acciones de las firmas estadounidenses.

La crisis hipotecaria de la economia norteamericana caracterizada por el aumento de la
morosidad de los créditos del mercado “subprime” y de la caida en el precio de la vivienda fue
determinante en los indices de aversion al riesgo y volatilidad de los mercados. Esta crisis
mundial afecté directamente a los mercados emergentes. En el caso colombiano se presentd
una alta volatilidad en la cotizacion del délar, el IGBC y los titulos del gobierno.

Grafica 12
Evolucion de los mercados financieros
Tasa de cambio (TRM) Precios de los TES, IGBC (eje derecho)
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Fuente: Bloomberg.

En la grafica 13 se puede observar el indice de volatilidad para distintos activos financieros. Si
bien es cierto que la volatilidad ha aumentado en los ultimos meses, ésta es menor a la
observada a mediados de 2006, especialmente en el mercado accionario (ver grafica 13). El

4 De acuerdo con el nuevo modelo estandar de medicion de riesgo de mercado, solamente se tienen en cuenta aquellas
inversiones clasificadas en el libro de tesoreria dentro del célculo del valor en riesgo. Estas posiciones corresponden al las
inversiones negociables y disponibles para la venta. Adicionalmente, se tienen en cuenta aquellas posiciones del libro bancario
denominadas en moneda extranjera.
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fen6meno de alta volatilidad también ha estado asociado a una disminuciéon en el volumen
negociado diariamente por los sistemas transaccionales locales, SEN, MEC e INVERLACE.

—

|——

Gréfica 13

Volatilidad de los precios de los activos
Tasa de cambio (TRM), TES 2020 e IGBC
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Nota: Volatilidad = Desv. estandar del precio Ultimos 30 dias / Promedio precio Gltimos 30 dias
Fuente: Bloomberg.

A pesar de la turbulencia financiera en los mercados internacionales, la economia colombiana
cuenta con algunas ventajas que puede ayudar a hacerla menos vulnerable ante choques
externos. Por ejemplo, la recomposicion de activos del sistema financiero (liquidacién de
inversiones y aumento en el nivel de colocaciones de cartera) posiblemente contribuya a
diversificar el riesgo que presenta la volatilidad de los mercados financieros.

12
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V. Conclusiones

En general el sector financiero muestra un aumento de sus utilidades con respecto al
afio anterior y se destaca el hecho que todos los grupos de intermediarios muestran
resultados positivos. A septiembre de 2007, las utilidades acumuladas por las entidades
del sistema financiero alcanzaron los $6,36 billones.

Los indicadores de rentabilidad contindan recuperdndose respecto a los primeros
meses del afio y actualmente se ubican en niveles muy similares a los de un afo atras
(el ROA se sitia en 2,5% y el ROE en 17,4%).

A septiembre de 2007, los activos totales del sector financiero consolidado alcanzaron
un nivel de $390,8 billones, equivalente a un crecimiento anual de 15,6%, en linea con
el crecimiento promedio de la ultima década.

Analizando la composicion de los depésitos se destaca el aumento de los CDTs a
expensas de las cuentas corrientes; estas Ultimas ahora pasan a representar el 16% de
los depositos.

Continda el crecimiento de la cartera del sistema (29% anual), la cual a septiembre se
ubica en $118,8 billones. Las carteras que mas crecen son la de consumo y la
comercial.

El indicador de calidad de la cartera viene en aumento, ubicandose este mes en 3,2%.
Este fendmeno ha estado acompafiado de un aumento en el cubrimiento, el cual
asciende a 128%, a medida que las entidades aumentan sus provisiones.

El crecimiento de los desembolsos de cartera viene desacelerandose en los ultimos
meses, luego de observarse un pico de colocaciones a finales del 2006. Este
comportamiento ha estado relacionado con el aumento de las tasas de interés de los
créditos.

Las inversiones del sector ascienden a $176,3 billones, asi creciendo 7% anual. Las
pérdidas asociadas a la caida de las inversiones han disminuido, a medida que continla
una reduccién de las inversiones de quienes pueden enfocarse en otro negocio (como
es el caso de los establecimientos de crédito y las aseguradoras).

En septiembre el valor en riesgo (VeR) registré un leve aumento, tanto para los
establecimientos de crédito como para las comisionistas de bolsa. EI aumento en
ambos casos es atribuible a una subida del factor de tasa de interés y producto de la
alta volatilidad a la que estuvieron expuestos estos titulos en el Ultimo mes.

La turbulencia de los mercados financieros ha sido determinante en cémo se comportan
los agentes locales. Si bien es cierto que estos han estado expuestos a una elevada
volatilidad, estos niveles son inferiores a los observados en otros momentos de
turbulencia (como en julio del afio pasado).

13
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ANEXO 1: RESULTADOS POR TIPOS DE ENTIDADES

Principales cuentas de los establecimientos de crédito
Cifras en millones de pesos y porcentajes

Variaciones *

Sep-2007
Sep-2007 / Sep-2006
Tipo de . : 2 S . Activo Inversiones Cartera Patrimonio  Utilidades
Intermediario Activo Inversiones Cartera Patrimonio Utilidades ) %) %) ) o)
Estab. Bancarios 153.026.539 30.091.711 102.594.044 16.820.331 2.606.600] 18,2% -9,0% 27,1% 20,7% 626.294]
Corp. Financieras 3.307.302 2.533.990 45 1.829.277 198.338] -9,3% -6,6% -99,9% 6,7% 9.124
Co. de Financ. Comercial 18.152.480 494.132  15.531.105 1.713.698 230.857] 40,9% 4,5% 43,6% 26,7% 70.225]
Ent. Cooperativas de Caracter Financiero 790.623 34.475 693.396 156.956 16.721) 19,7% -14,8% 25,7% 11,4% -1.474
(%'gzns';m“ Cooperativas de Grado Superior 85.422 4665 70.112 16.229 a24] 205%  46,7% 31,4% 9,0% -848
TOTAL 175.362.366  33.158.972 118.888.701 20.536.491 3.052.940] 19,5% -8,7% 28,9% 19,7% 703.324

Estados fiNancieros SUJetos a revision por parte de 1a SFC. Ciras reporiadas hasta el 18 de octubre.

(1) Las variaciones del activo, las inversiones y el patrimonio son variaciones porcentuales (%), mientras que la variacién de las utilidades se presenta en valores absolutos, en millones de pesos ($m).
(2) Cartera corresponde a cartera bruta = cartera neta + provisiones.

Principales cuentas de la industria aseguradora
Cifras en millones de pesos y porcentajes

Variaciones *
Sep-2007 / Sep-2006

Sep-2007

Tipo de

3 Activo Inversiones @© 2 Patrimonio Utilidades LISISICRES CEIR FEHIERD IR s
Intermediario artera (%) (%) (%) ($m)

Soc. de Capitalizacion 1.358.076 1.065.089 23.402 407.837 -21,7% -20,6% -8,7% -43,8% -9.978|

Seguros Generales 6.511.838 3.358.563 62.188 1.877.761 -4,2% -10,2% 60,0% -24,3% 118.738|

Seguros de Vida 8.567.712 6.469.276 239.735 2.119.942 6,9% 2,7% 24,2% -14,6% 126.601]

Coop. de Seguros 287.822 149.628 2.081 85.892 19,4% 21,6% 2657,4% 7,7% 366

Corrredores de Seguros 209.435 19.448 - 112.919 7,3% 14,5% - 10,1% -1.355|

|TOTAL l 16.934.882 11.062.004 327.405 4.604.351 594.744' -0,3% -4,0% 27,1% -21,5% 234.372
stados Tinancieros sujetos a revision por parte de la Iiras reportadas hasta el 18 de octum.

(1) Las variaciones del activo, las inversiones y el patrimonio son variaciones porcentuales (%), mientras que la variacién de las utilidades se presenta en valores absolutos, en millones de pesos ($m).
(2) Cartera corresponde a cartera bruta = cartera neta + provisiones.
(3) Los resultados de la industria aseguradora son de periodicidad trimestral y corresponden a septiembre 2007 y i 2006, r

Principales cuentas de los fondos de pensiones y cesantias
Cifras en millones de pesos y porcentajes

Variaciones *

Sep-2007
Sep-2007 / Sep-2006
Tipo de i Inversion G Eo— o 2 Activo Inversiones Cartera Patrimonio  Utilidades
Intermediario ctivo ersiones artera atrimonio Utilidades (%) (%) (%) (%) ($m)

TOTAL SOC. ADMIN. DE FONDOS DE

3 1.183.002 708.278 - 917.374 168.337) 13,5% 11,7% - 13,6% 3.686
PENSIONES Y CESANTIAS (AFP)
Fondo de Pensiones Obligatoria (FPO) 47.819.178 45.950.136 - 47.767.482 907.713] 18,8% 16,9% - 18,7% 122.802]
Fondo de Pensiones Voluntaria (FPV) 6.447.663  4.427.649 - 5.923.465 140.863] -1,9% -23,0% - -9,4% 105.987
Fondo de Cesantias (FC) 4.030.342  3.917.817 - 3.974.461 17.970] 2,9% 2,0% - 2,7% 58.588|
TOTAL FONDOS DE PENSIONES 58.297.184 54.295.602 - 57.665.407 1.066.546] 14,9% 11,0% - 13,8% 287.377
ESTados TNancIeros SUJSTOS @ revision por parte de 1a SFC. Ciifas reporiadas nasta el 18 de octubre.

(1) Las variaciones del activo, las inversiones y el patrimonio son variaciones porcentuales (%), mientras que la variacién de las utilidades se presenta en valores absolutos, en millones de pesos ($m).
(2) Las utilidades corresponden a la cuenta PUC 5700 ("rendimientos abonados") para el caso de los fondos de pensiones; para las AFP corresponden a la cuenta PUC 5900 ("ganancias y pérdidas").
(3) La informacion de sociedades administradoras fondos de pensiones y cesantias (AFP) no incluye Prima Media.

Principales cuentas de las sociedades fiduciarias y sus fondos
Cifras en millones de pesos y porcentajes

Variaciones *

Sep-2007
Sep-2007 / Sep-2006
Tipo de Acti I : 2 P—— " 3 Activo Inversiones Cartera Patrimonio  Utilidades
Intermediario ctivo nversiones Cartera atrimonio Utilidades (%) %) (%) (%) ($m)

TOTAL SOCIEDADES FIDUCIARIAS 915.897 511.620 - 747.478 111.095) 4,1% -3,4% - 7,7% 13.507
Fondo Comun Ordinario (FCO) 8.720.146 3.908.935 - 8.642.856 410.201] 16,1% -4,9% - 15,8% 133.711]
Fondo ComUn Especial (FCE) 2.666.759 1.572.681 - 2.658.887 120.344] -4,5% -10,7% - -12,0% 63.699
Fondo de Pasivos Pensionales (FPP) 24.353.895 23.610.647 - 24.033.952 345.635] 13,6% 12,9% - 13,8% -156.229|
FPV admin. por Soc. Fiduciarias 772.327 591.390 - 769.938 25.863] -10,2% -20,1% - -10,3% 68.855
Activos Fideicomitidos * 65.826.786  33.089.157 199.478  43.515.222 6.837] 16,5% 31,2% -68,4% 27,8% 4.442
TOTAL FONDOS ADMIN. POR FIDUCIARIAS 102.339.913  62.772.810 199.478  79.620.855 908.881] 14,8% 19,0% -68,4% 19,7% 114.478]
EStados NNancieros SUJEtos a revision por parte de 1a Ske. Ciiras reportadas nasta el 18 de octubre.

(1) Las variaciones del activo, las inversiones y el patrimonio son variaciones porcentuales (%), mientras que la variacién de las utilidades se presenta en valores absolutos, en millones de pesos ($m).

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

(3) Las utilidades corresponden a la cuenta PUC 5700 ("rendimientos abonados") para el caso de los fondos de pensiones, los fondos comunes ordinarios y especiales, y los activos fideicomitidos; para las demas
entidades corresponden a la cuenta PUC 5900 ("ganancias y pérdidas").

(4) Los resultados de otros activos fideicomitidos son de periodicidad trimestral y corresponden a septiembre 2007 y septiembre 2006, respectivamente.
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Principales cuentas de los intermediarios de valores
Cifras en millones de pesos y porcentajes

Variaciones *

Sep-2007
Sep-2007 / Sep-2006
Tipo de - - — =
Inteni:ediario Activo Inversiones Cartera Patrimonio Utilidades A(E;O‘;O Inve;ﬂs/;)ones Ca(;)e;ra Patrzﬂrz)onlo Unl(:r:c)les
Soc. Comisionistas de Bolsa de Valores 3.092.473 504.052 - 843.412 29.973] -3,3% 17,8% - 19,2% -10.907|
Soc. Comisionistas de Bolsas Agropecuarias 44.451 11.948 - 29.395 2.635] 4,8% 4,0% - 302,0% 23.902]
Comisionistas Independientes de Valores 1.038 787 - 990 -5 -2,6% 5,9% - 4,2% 323
Soc. Administradora de Fondos de Inversion 52.992 29.370 - 38.483 1.550) -7,8% 16,0% - 4,0% -2.779
TOTAL INTERMEDIARIOS DE VALORES ? 3.190.954 546.157 - 912.281 34.152] -3,3% 17,3% - 21,2% 10.540|
Fondos Mutuos de Inversién (FMI) 649.544 546.025 - 629.198 7.630] 2,6% 3,9% - 3,7% -17.514]
Fondos de Inversién (FI) 577.472 444.258 - 524.467 5.940] 9,5% 3,0% - 1,8% 5.155]
Fondos de Valores (FV) 2.211.562 1.447.717 - 2.174.827 58.817] -18,8% -27,3% - -19,0% 3.874
TOTAL FONDOS ADMIN. POR
- - 0/ - 0 - - 0 -

INTERMEDIARIOS DE VALORES 3.438.577  2.437.999 3.328.492 72.387) -11,5% 17,3% 12,5% 8.485]
Estaﬂos Inancieros sujetos a rewsnEn por parte He E} g: C. tl ras reponaaas asta el Ig Ee OCIUBI’E.

(1) Las variaciones del activo, las inversiones y el patrimonio son variaciones porcentuales (%), mientras que la variacion de las utilidades se presenta en valores absolutos, en millones de pesos ($m).
(2) Las inversiones corresponden a la cuenta PUC 1200, descontando derivados.

Principales cuentas de los proveedores de infraestructura
Cifras en millones de pesos y porcentajes

Variaciones *

Sep-2007
Sep-2007 / Sep-2006
Tipo de : _ 2 " Activo Inversiones Cartera Patrimonio  Utilidades
Intermediario Activo Inversiones Cartera Patrimonio Utilidades ) ) ) ) (6m)

Casas de Cambio 123.679 2.214 - 58.220 -39.480] -35,0% -36,2% - -45,1% -48.059
Almacenes Generales de Depésito (AGD) 643.752 89.566 498 446.989 12.530] 13,3% 1,1% -46,3% 11,2% 1.902
Administradores de sistemas de pago de 243.601 66.102 - 168.357 12263 97%  -259% - 6,2% -11.177
bajo valor
Bolsa de Valores de Colombia (BVC) 3 100.653 43.914 - 69.672 18.656] 14,1% -14,8% - 12,0% -269
Bolsas de Bienes y Productos

.3 Y 35.167 8.447 - 29.901 3.549] 11,1% 162,2% - 3,7% 3.092]
Agropecuarios
Céamara de Compensacion de la Bolsa

10.564 3.232 - 6.892 4.085] 6,6% 13133% - 121,7% 5.239

Nacional Aaronecuaria®
Calificadoras de Riesgo * 4.484 137 - 2.951 605] -14,4% -43,3% - 16,5% -42)
[Admin. de Depésitos Centralizados de
\Valores (Deceval)
[Autoregulador del Mercado de Valores de
Colombia (AMEV) *
TOTAL 1.226.059 251.794 498 835.578 23.518] 4,4% -10,1% -46,3% 3,2% -49.154]
EStados TNancIeTos SUJSTOS @ [evision por parte de 1a SFC. Ciiras reporiadas nasta el 18 de octupre.
(1) Las variaciones del activo, las inversiones y el patrimonio son variaciones porcentuales (%), mientras que la variacién de las utilidades se presenta en valores absolutos, en millones de pesos ($m).
(2) Cartera corresponde a cartera bruta = cartera neta + provisiones.
(3) Las inversiones corresponde a la cuenta PUC 1200, descontando derivados.

Principales cuentas de los proveedores de infraestructura

Cifras en millones de pesos y porcentajes

61.289 38.182 - 50.816 11.304] 9.1% -13,0% - 9,7% 700

2.872 - - 1.780 7 7.3% - - 224,8% -540

Variaciones *

Sep-2007
Sep-2007 / Sep-2006
Tipo de i Inversion 2 Eo— Utilidad Activo Inversiones Cartera Patrimonio  Utilidades
Intermediario ctive GEEES iR atfimonio ades (%) ) (%) (%) ($m)
Casas de Cambio 123.679 2.214 - 58.220 -39.480] -35,00  -36,2% - -45,1% -48.059
Almacenes Generales de Deposito (AGD) 643.752 89.566 498 446.989 12.530] 13,3% 1,1% -46,3% 11,2% 1.902)
Q:i: ':;f;’radmes de sistemas de pago de 243.601 66.102 - 168.357 12.263] 9.7% -25,9% - 6,2% -11.177
Bolsa de Valores de Colombia (BVC)® 100.653 43.914 - 69.672 18.656] 14,1%  -14,8% - 12,0% -269)

Bolsas de Bienes y Productos
Agropecuarios *

Camara de Compensacion de la Bolsa
Nacional Aaropecuaria’®

Calificadoras de Riesgo 3 4.484 137 - 2.951 605] -14,4% -43,3% - 16,5% -42]
Admin. de Depdsitos Centralizados de
Valores (Deceval) *

Autoregulador del Mercado de Valores de
Colombia (AMEV) °

TOTAL 1.226.059 251.794 498 835.578 23.518] 4,4% -10,1% -46,3% 3,2% -49.154]
Estados TiNancieros SUJetos a revision por pare de 1a SFC. Ciiras reporiadas nasta el 18 de octubre.
(1) Las variaciones del activo, las inversiones y el patrimonio son variaciones porcentuales (%), mientras que la variacién de las utilidades se presenta en valores absolutos, en millones de pesos ($m).

(2) Cartera corresponde a cartera bruta = cartera neta + provisiones.
(3) Las inversiones corresponde a la cuenta PUC 1200, descontando derivados.

35.167 8.447 - 29.901 3.549] 11,1% 162,2% - 3,7% 3.092]

10.564 3.232 - 6.892 4.085] 6,6% 13133% - 121,7% 5.239)

61.289 38.182 - 50.816 11.304] 9,1% -13,0% - 9,7% 700

2.872 - - 1.780 71 7.3% - - 224,8% -540
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ANEXO 2: INDICADORES DE RIESGO DE CREDITO
Indicadores de Calidad por Modalidad de Crédito

Indicador de calidad por mora Indicador de calidad por riesgo
3.0%- Cartera comercial 5.0%- Cartera comercial
2,8% |
2.6% ] 14,0%
2,4%- 2,0%]
2,2%-
2,0%1 00%]
18% | .. \_’\
16% 80%y oo :
0% 4 o ...
12%1
10% 4,0% . . . . . . . . . . . .
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
2004 2005  ------- 2006 e—2007 2004 2005 - ------ 2006 e——2007
Indicador de calidad por mora Indicador de calidad por riesgo
6.0%- Cartera consumo 0.0%- Cartera consumo
8,5%
5,5%-
8,0% |
50%-
7,5%-
4,5%1 7,0%1
6,5%
4,0%{
6,0%1
3,5%-
5,5%
3,0% 5,0%
Ene Feb Mar Abr May Jun Ju Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
2004 2005  ------- 2006 em—2007 2004 2005 ------- 2006 em—2007
Indicador de calidad por mora Indicador de calidad por riesgo
28.0% Cartera vivienda 35.0% Cartera vivienda
23,0% 30,0%
250%
18,0% 1
20,0%

13,0%1 T——

15,0%
o N\
8,0% |
o % 10,0% e e al

3,0% 50% . . : : : : : : : : . .
Ene Feb Mar Abr May Jun Ju Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
2004 2005 ------- 2006 em——2007 2004 2005 - ------ 2006 em—2007
Indicador de calidad por mora Indicador de calidad por riesgo
7.5%- Cartera microcrédito 8.5% Cartera microcrédito
7.0%- 8.0% |
6,5% 7,5% -
6,0%- 7,0%-
5,5% 6,5%-
5,0%- 6,0%1
4,5% 5,5%
4,0% 50% . . . . ‘ ‘ ‘ ‘ . . . .
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
2004 2005 ------ 2006 e=—2007 2004 2005 - 2006 em—2007

Fuente: Superintendencia Financiera. Estados financieros sujetos a correccion por la SFC.
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Indicadores de Cubrimiento por Modalidad de Crédito

Indicador de cubrimiento tradicional
Cartera comercial

Indicador de cubrimiento por riesgo
Cartera comercial

210% 68%-
200% 63%
190% 58% -|
180% 53%-|
170% 48% |
0% 43%-
150% 38%-|
140% 33%-
130% 28% . . . . . . . . . . . :

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Ju Ago Sep Oct Nov Dic
2004 e——2005 ------- 2006 2007 2004 2005 ------- 2006 2007
Indicador de cubrimiento tradicional Indicador de cubrimiento por riesgo

79%- Cartera consumo 5% - Cartera consumo
74%
. 50% -
69%-
64% 45%
599% -
40% |
54% -
49% 35%

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
2004 —=————2005 ------- 2006 2007 2004 2005  ------- 2006 2007
Indicador de cubrimiento tradicional Indicador de cubrimiento por riesgo

100% Cartera vivienda 42% - Cartera vivienda
90%- 20%{ ., .70 ‘ )
80%- ) '
38%+
70%+
36%-
60%
34%
50% -
40% 32%
30% 30% . . . . . . . . . . . :

Ene Feb Mar Abr May Jun Ju Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Ju Ago Sep Oct Nov Dic
2004 —=————2005 ------- 2006 2007 2004 2005 ------- 2006 2007
Indicador de cubrimiento tradicional Indicador de cubrimiento por riesgo

65%- Cartera microcrédito w500 Cartera microcrédito
60%-
50% |
55% |
45%
509% -
40%-
45%-
40%- 35%+
35% 30% : : : : : : : . . . .

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Ju Ago Sep Oct Nov Dic

2004 —=——2005 ------: 2006 e=—2007  co—2004 2005  ------- 2006 2007
Fuente: Superintendencia Financiera. Estados financieros sujetos a correccion por la SFC.
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