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Resumen. Como resultado de la exitosa politica anti-ciclica de impulso a la demanda de
vivienda nueva a través de la cobertura a la tasa de interés del crédito, se ha despertado
un especial interés en &mbitos académicos y politicos sobre el tema. Todos los analisis al
respecto sin duda contribuiran a fortalecer la politica de vivienda del pais.
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Los indicadores de ventas de vivienda y desembolsos de créditos hipotecarios observados
desde la puesta en marcha del mecanismo, prueban que gracias a la cobertura muchas
familias tuvieron la posibilidad real de adquirir una vivienda y efectivamente lo hicieron.

Dos circunstancias contribuyeron al éxito de la politica: por una parte, las medidas
coincidieron con una oferta importante de vivienda VIS permitiendo que proyectos y
macroproyectos que se habian gestionado de tiempo atrds se concretaran. Por otra, las
tasas de interés hipotecarias de mercado disminuyeron a niveles incluso menores a los
registrados en el afio 2006, cuando se presentaron los minimos histéricos. Esto potencio
el efecto de la cobertura a la tasa de interés e hizo que las nuevas colocaciones de
créditos de vivienda crecieran (7% en valor), en un afio en el que se esperaba una
reduccion sustancial.

El mecanismo esta llegando a su fin si se considera que entre créditos desembolsados y
aprobados ya se esta alcanzando el tope de los cupos anunciados. El estrecho margen
fiscal del Gobierno no permitird ampliar la medida de acuerdo con lo informado por el
Ministerio de Hacienda. Sin embargo, su funcionamiento continuara al menos por un afio
mas mientras se construyen las viviendas y se desembolsan los créditos.
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ANTECEDENTES

A principios de 2009 los principales indicadores del sector vivienda mostraban un
comportamiento negativo y las perspectivas eran de mayores caidas. Se preveia que las
ventas de vivienda nueva continuarian con la tendencia decreciente que traian desde
mediados de 2007 y que los indicadores de ventas, licencias de construccion y
financiacion caerian en mayor proporcion que el afio anterior.

En el cuadro 1 se presentan los principales indicadores de 2008, las perspectivas que se
tenian al finalizar 2008 sobre el comportamiento en 2009 y los resultados finales de
2009.

Cuadro 1
Principales indicadores de la construccion y financiacién de vivienda
(Crecimientos porcentuales)

Perspectlvas para

Ventas (unidades) -24% -37% 18%
Licencias de

construccion -13% 17% -13%
(unidades aprobadas)

Iniciaciones o 0
(unidades) = e
Desembolsos valor -6% 7%
Desembolsos niimero -12% -14% 0,1%

Fuente: DANE, Galeria Inmobiliaria y Asobancaria. La informacién de la tercera columna (perspectivas para
2009 en diciembre de 2008), corresponde a las proyecciones de Asobancaria y la Galeria Inmobiliaria que
se tenian a finales de 2008.

Las propuestas de 2009

En febrero de 2009' Asobancaria sefialé que la mayoria de los hogares demandantes de
viviendas de interés social (VIS?), principalmente los de ingresos inferiores a dos
salarios minimos mensuales (SMML), no podian acceder a las viviendas VIS que se
estaban construyendo, incluso si contaban con crédito y con los subsidios que en ese
momento ofrecian las Cajas de Compensacion Familiar (CCF). Esto se traducia en que
un alto porcentaje (cerca del 80%) de los subsidios asignados por las CCF no pudieran
ser desembolsados. Asi mismo, se destacd que los hogares que acceden a viviendas
VIS o de valores ligeramente superiores no contaban con mayores incentivos para
adquirir vivienda en razon a su restringida capacidad de pago y el temor a adquirir
compromisos de largo plazo por cuenta de la incertidumbre reinante.

! Semana Econémica No. 690

2 Viviendas hasta de 135 SMML.
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Asi las cosas, y con el objetivo de que la construccion jugara un papel anti-ciclico
como motor de crecimiento econémico y de generacion de empleo -en momentos de
crisis econdmica internacional y de estancamiento de la demanda interna-, se propuso
aumentar la capacidad de adquisicion de las familias, a través de dos mecanismos: (i)
aumentar el monto del subsidio que otorgan las Cajas de Compensacion Familiar
(CCF) para los hogares de ingresos bajos y (ii) otorgar un subsidio a la tasa de interés
para los hogares de ingresos bajos y medios.

Las normas expedidas

Las propuestas fueron acogidas por el Gobierno Nacional a través de la expedicion de
los Decretos 774 del 11 de marzo y 1143 del 1 de abril de 2009. La primera norma
amplio el valor de los subsidios asignados por las CCF para los hogares con ingresos
de hasta dos SMML hasta octubre de 2009 —cobijando los subsidios asignados en afios
anteriores que no habian sido desembolsados- y permitio que su desembolso se
realizara con el valor del salario minimo de 2009. De esta forma, los subsidios
aumentaron de un promedio de $10 millones a $12 millones, que equivale al 40% del
valor de una vivienda que puede adquirir un hogar de ingresos bajos.

La segunda norma establecié un mecanismo mediante el cual se otorga un subsidio a la
tasa de interés para quien adquiera vivienda nueva cuyo valor sea inferior a 335 SMML
($172 millones de 2010). Para el efecto, el Gobierno destin los recursos acumulados
en el Fondo de Reserva para la Estabilizacion de la Cartera Hipotecaria -FRECH- por
un monto de $500 mil millones y definié que dichos recursos alcanzarian para 32 mil
créditos con un subsidio equivalente a 5, 4 o 3 puntos porcentuales de tasa de interés,
de acuerdo al valor de la vivienda.

Resultados de la cobertura

Dado el éxito de la medida, desde abril de 2009 el Gobierno expidié varias
resoluciones aumentando el nimero de créditos elegibles para la cobertura: de 32 mil a
47 mil y luego a 56 mil, a través de las resoluciones 954, 1707 y 3177 de 2009,
respectivamente. Adicionalmente, anuncié desde finales de 2009 que destinaria
recursos adicionales para este subsidio, para un total de 95 mil familias beneficiarias.
Se espera que la norma oficial que define el ultimo aumento de cupos (a 95 mil) sea
expedida por el Ministerio de Hacienda esta semana.

Por otra parte, el Gobierno expidi6 el Decreto 1176 de 2010, en el que define que los
créditos aprobados podran desembolsarse hasta el 31 de diciembre de 2011 o hasta que
se agoten los cupos. Ahora bien, es preciso tener en cuenta que si bien el desembolso
es lo que determina la asignacion del cupo, es también el ultimo paso en el proceso de
adquisicion de vivienda. Por esta razén —y dado que los cupos son limitados-, quienes
finalicen primero el proceso (compra de la vivienda y entrega, aprobacion y
desembolso del crédito) seran quienes tengan mayor probabilidad de obtener al
beneficio.

Un afio después de la aplicacion de la medida -con corte a abril 15- segin informacion
de la Cifin y Asobancaria se han desembolsado 46.459 créditos con subsidio a la tasa
de interés y se han aprobado 44.659 (cuadro 2). Es decir, hay algo mas de 91 mil
familias que han sido beneficiadas por la medida o que esperan obtener la cobertura en
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el corto plazo. También quiere decir que en un mes se habran agotado los cupos que se
pueden ofrecer en el mercado por parte de constructores o financiadores.

Cuadro 2
Desembolsos FRECH vs. Cupos aprobados

Valor Vivienda (SMML) | Desembolsos Aprobaciones Total
Hasta 70 9.761 13.411 23.172

Hasta 135 19.200 17.830 37.030

Hasta 235 9.077 8.434 17.511

Hasta 335 8.421 4.981 13.402

Total general 46.459 44.656 91.115

Fuente: Asobancaria y CIFIN. Fecha de corte: 15 de abril de 2010

Como se vera mas adelante, los resultados de los principales indicadores relacionados
con la vivienda y su financiacion dan cuenta del éxito de la medida. Parte de ese éxito
radico en que en un tiempo muy corto, menos de dos meses, el Gobierno, el Banco de
la Republica —a quien se delegd la administracion de este mecanismo- y los
establecimientos de crédito, lograron ponerla en funcionamiento. Otra parte, clave en el
éxito de las medidas gubernamentales, consistid en que la cuota del crédito se equipard
al valor del arriendo para una vivienda similar, lo que constituyd un incentivo
definitivo para la adquisicion de vivienda.

EFECTOS DE LAS POLIiTICAS ADOPTADAS POR EL GOBIERNO
NACIONAL

Ventas

La cobertura a la tasa de interés se reflejo6 de manera inmediata en las ventas de
vivienda, que no sélo rompieron su tendencia decreciente sino que en el caso de VIS
alcanzaron el maximo historico, como se puede observar en el grafico 1 para las tres
principales ciudades del pais.

Es asi como se registraron un total de 73 mil ventas de viviendas nuevas en el afio
completo terminado en marzo de 2010, 24 mil mas que las alcanzadas en el mismo
periodo de 2009, segun cifras de la Galeria Inmobiliaria para Bogota, Medellin y Cali y
sus municipios aledafios. En el segmento VIS se vendieron un total de 42 mil viviendas
frente a 22 mil de 2009.
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Grafico 1
Ventas de vivienda nueva en Bogota, Medellin y Cali y municipios
aledafios
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Fuente: La Galeria Inmobiliaria

Fuente: La Galeria Inmobiliaria

Inventarios

La medida también aceler6 las ventas de las viviendas construidas (o en proceso de
construccion) y no vendidas. Como se puede observar en el cuadro 3, los tiempos de
rotacion de los inventarios se redujeron sustancialmente en el ultimo afio, por cuenta de
que los constructores pudieron realizar los inventarios rapidamente. El resultado final
fue que los compradores pudieron adquirir las viviendas con el beneficio via crédito
casi en forma inmediata.

Cuadro 3
Rotacién del inventario (meses)

- A Marzo de 2010 A Marzo de 2009

Ciudad VIS No VIS Total VIS No VIS Total
Bogota 2,9 6,0 4,3 4,9 12,7 8,4
Cali 2,1 9,1 4,3 7,2 18,2 1,2
Medellin 4,1 9,3 7,4 9,9 19,4 15,4

Fuente: La Galeria Inmobiliaria. La rotacién del inventario mide los meses requeridos para comercializar la
oferta disponible, utilizando las ventas promedio de los Ultimos tres meses.
Desembolsos de crédito

Por la razon anterior, las solicitudes de crédito y los desembolsos aumentaron
prontamente y la tendencia decreciente se detuvo. Como se observa en el grafico 2 el
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nimero de desembolsos otorgados por las entidades afiliadas a Asobancaria mostré una
importante recuperacion a partir del segundo semestre de 2009, tanto en VIS como en
No VIS.

Grafico 2
Numero de créditos desembolsados
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Fuente: Asobancaria. Cifras a febrero de 2010
Incluye desembolsos directos, subrogaciones de constructor a individual de los bancos
* Perspectiva que se tenia, para ese periodo, en diciembre de 2008

En resumen, en el afio completo terminado en febrero de 2010 las entidades afiliadas a
Asobancaria otorgaron 83 mil créditos por un valor de $4,7 billones de pesos, lo que
implica un crecimiento en términos reales de 13% respecto al afio anterior. De esta
forma, la cartera hipotecaria mantiene un saludable crecimiento anual de 7%, con una
mora cercana al 5% (incluyendo titularizaciones). Si a estas cifras se afladen los
desembolsos de leasing habitacional y los del Fondo Nacional de Ahorro, el sistema
financid la vivienda de mas de cien mil familias al afio.

Construccion

Respecto a la construccion, el efecto es rezagado como se puede apreciar en el grafico
3, por cuenta del modelo de construccion imperante en Colombia, que consiste en que
primero se vende y una vez alcanzado el punto de equilibrio (entre 50 y 70%) se inicia
la obra, en promedio nueve meses después de la venta. Posteriormente, cuando las
viviendas son entregadas y escrituradas, los compradores solicitan el crédito y se
genera el desembolso.
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Grafico 3

Unidades vendidas y licenciadas en Bogota
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Fuente: La Galeria Inmobiliaria

Es asi como el acumulado anual de licencias aprobadas contintia cayendo en 10% a
enero de 2010, aunque en menor medida de lo que cayd en el primer semestre de
2009 (15%). En cualquier caso, a partir agosto se observa una mejoria sustancial

(grafico 4).
Grafico 4
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Fuente: DANE, proyecciones Asobancaria

Sin lugar a dudas, la medida adoptada por el Gobierno tuvo un efecto decisivo en
impulsar la demanda por viviendas y productos asociados a ella. Muestra de ello es que
desde el segundo trimestre de 2009 la percepcion de un buen momento para comprar
vivienda se recuper6 y que indicadores de produccion industrial de otros sectores de la
economia, que estan asociados a la compra de vivienda, mostraron recuperacion
especialmente desde la segunda mitad del afio 2009 (graficos 5, 6 y 7).
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Grafico 5
Balance de la pregunta ¢ cree que es un buen momento para comprar vivienda?
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Grafico 6
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Grafico 7
Variacion anual (%) insumos para construccién
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Fuente: DANE

TASAS DE INTERES DE LOS CREDITOS DE VIVIENDA

Uno de los factores que inciden en mayor medida en la decision de una familia para
comprar vivienda, es el valor de la cuota del crédito que depende principalmente de la
tasa de interés y de la inflacion. Dado que el nivel de inflacion es bajo, el nivel de la
tasa de interés cobra mayor importancia ya que afecta directamente la capacidad de
pago de los deudores permitiendo el acceso al crédito o un mayor apalancamiento.

Segiin estudios sobre los determinantes de la tasa de interés de los créditos de

vivienda®, la dinamica de ésta responde principalmente a la tasa de interés de largo
plazo de la economia (TES) y al riesgo de la cartera.

En 2009 el costo del crédito de vivienda en pesos —sin tener en cuenta el subsidio a la
tasa de interés- registrd una disminucién de 4 puntos porcentuales llegando en marzo
de 2010 a niveles de 13% y 13,6%, para VIS y No VIS respectivamente (grafico 8).
Ello implica una reduccion de 16% en el valor de la cuota mensual para quien se
endeudé a finales de 2009 frente a quien lo hizo en enero del mismo afio’, lo que
potencio el efecto de la medida del subsidio.

? Galindo, A.; Hofstetter, M. (2006) “Determinantes de la tasa de interés de los créditos hipotecarios en Colombia” —
CEDE Universidad de los Andes.

Vargas H. (2009) “Efectos de la politica monetaria sobre las tasas de interés de los créditos hipotecarios” — Presentacion
en el Foro de Vivienda Asobancaria.

4 Para un crédito VIS promedio de $30 millones de pesos
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Grafico 8
Tasas de interés crédito hipotecario en pesos y TES de referencia (2006-2010)
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Fuente: Superintendencia Financiera

Como se observa en el grafico, es clara la relacion entre la tasa de interés del crédito y
la de los TES de largo plazo que a su vez dependen principalmente del riesgo pais. Las
tasas de interés de los créditos de vivienda estan histéricamente bajas, por lo que, aun
sin contar con el subsidio, existe un incentivo importante para adquirir vivienda.

OFERTA DE TIERRA - MACROPROYECTOS

Una circunstancia adicional contribuyé al éxito de la politica: los subsidios
coincidieron con una oferta importante de viviendas VIS, en buena parte por cuenta de
que en los dos ultimos afios el Gobierno y los constructores venian estructurando una
serie de proyectos de construccion de vivienda, que empezaron a ejecutarse en el 2010.

Entre esos proyectos se destacan los macroproyectos de Vivienda de Interés Social,
creados por la Ley 1151 de 2007 (Plan Nacional de Desarrollo 2006-2010). Estos
macroproyectos fundamentalmente consisten en un conjunto de decisiones
administrativas y urbanisticas, adoptadas por el Gobierno Nacional, encaminadas a
ejecutar programas de vivienda de gran escala que contribuyan al desarrollo territorial
de determinados municipios, distritos o regiones del pais.

Es asi como desde su creacidon se pusieron en marcha 10 macroproyectos bajo los
cuales se logro tener norma para mas de 1.800 hectareas, lo que permite habilitar suelo
para la construccion de 120 mil viviendas. En proceso de construccion hay 7.600
viviendas.

Dicha figura juridica fue declarada inexequible por la Corte Constitucional en la
Sentencia C-149 de 2010. La Corte, en comunicado de prensa, fundament6 su decision
en las siguientes consideraciones: (i) los macroproyectos desconocen la competencia
que el articulo 313 de la Constitucion atribuye a los concejos para regular los usos del
suelo; (ii) implican un vaciamiento de competencias de los concejos distritales y
municipales; (iii) no prevén un esquema mediante el cual las entidades territoriales, en
coordinacion con el ejecutivo central, adopten programas de vivienda; (iv) desconocen
el caracter participativo del Estado y (v) la posibilidad de que mediante megaobras se
pueda modificar de manera automatica cualquier Plan de Ordenamiento Territorial
(POT) del pais termina generando una grave inseguridad juridica sobre los mismos.
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El Gobierno ha manifestado que, dada la inexequibilidad de la norma, sera necesario
impulsar un esquema normativo que respete la descentralizacion, pero que permita que
se sigan adelantando este tipo de programas pues la escasa oferta de tierra urbanizada a
precios bajos para VIS y particularmente para Vivienda de Interés Prioritario (VIP’)
constituye uno de los principales cuellos de botella para su desarrollo, especialmente en
las principales ciudades. En cualquier caso, es necesario esperar el texto de la sentencia
de la Corte para definir el camino a seguir.

CONCLUSIONES

Un afio después de la puesta en marcha de la cobertura a la tasa de interés y dados los
resultados que tuvo sobre la demanda de vivienda, se hace necesario evaluar politicas,
no solo de choque ante coyunturas econdmicas dificiles, sino de caracter permanente
que impulsen el desarrollo del sector hipotecario.

Una primera conclusion es que cualquier politica que se adopte debe garantizar una
oferta importante de suelo que permita construir las viviendas. Otra, que es necesario
disefiar esquemas que acerquen la cuota de los créditos al valor del arriendo que pagan
las familias. Por ultimo, se requiere duplicar o triplicar los recursos estatales para
construir y financiar no soélo las viviendas necesarias para suplir el déficit habitacional
actual sino para garantizar vivienda a los nuevos hogares que se forman anualmente.

Hoy en dia se construyen 150 mil viviendas al afio, se forman 300 mil nuevos hogares
y el déficit habitacional cuantitativo es 1.3 millones de viviendas, asi que la tarea
requerida no es de poca monta.

Se reconoce que dificilmente las familias pueden adquirir vivienda s6lo con ahorro, por
lo que se hace necesario que puedan acceder a subsidios y a préstamo. Respecto al
crédito, si bien la relacion de la cartera de vivienda como porcentaje del PIB pasé en
los ultimos afios del 4 al 5%, el pais deberia tener como meta recuperar una relacion
superior al 10% como tenia hace 10 afios o0 como sucede en México, Costa Rica, Chile
o Panama, en donde los gobiernos han invertido cuantiosos recursos para buscar
solucionar el déficit habitacional en forma mas acelerada (Grafico 9).

Grafico 9
Cartera Hipotecaria/PIB

24,5%

14,8%

Peru Republica Colombia México ElSalvador CostaRica Chile Panama
Dominicana

Fuente: Bancos Centrales de cada pais, Asociaciones de Bancos, Superintendencias del sector financiero. Calculos
Titularizadora Colombiana y Asobancaria

5 Viviendas hasta de 70 SMML.

Edicion 748

1" 19 de abril de 2010



Asobancaria Semana Econdmica

Colombia. Principales Indicadores Macroecondmicos

2007 2008 2008 2009 2010
T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 Proy. Proy.
PIB Nominal (USD mM) 207.8 242.6 59.8 664 63.9 542 242.6 499 542 58.7 555 218.3 2024
PIB Nominal (COP MM) 432 477 114 117 121 124 477 121 121 126 129 497 526
PIB per capita (USD) 4750 5490 1363 1510 1451 1227 5490 1127 1221 1318 1243 4891 4490
Tasa de Desempleo (%) 109 110 111 112 11.0 106 11.0 129 11.7 122 113 113
Poblacion (millones) 43.8 442 439 440 441 442 442 443 444 445 446 446 451
Crecimiento Real
PIB real (% Var. Interanual) 7.5 25 -0.4 0.6 02 -13 24 -0.5 -0.3 -0.2 25 04 24
Demanda interna (% Var. Interanual) 8.5 3.7 0.5 0.8 1.0 -14 3.5 -1.2 22 -17 22 -0.7 3.8
Inversion bruta (% Var. Interanual) 13.7 8.8 7.8 9.7 126 0.5 7.5 -3.7 -9.4 -10.0 3.0 -5.2 9.0
Consumo final (% Var. Interanual) 6.9 2.1 3.8 2.7 1.6 1.1 23 -0.4 0.2 1.2 2.0 0.7 2.2
Privado (% Var. Interanual) 7.6 23 4.4 27 1.7 1.4 25 -0.6 -0.1 0.2 1.0 0.1 1.8
Publico (% Var. Interanual) 4.5 1.3 1.5 2.6 1.3 -0.1 1.3 0.3 1.1 4.7 53 29 3.8
Exportaciones (% Var. Interanual) 11.3 7.2 14.5 9.5 3.4 23 7.2 14 -49 -10.8 -18.0 -8.2 -3.2
Importaciones (% Var. Interanual) 13.9 9.8 12.8 9.9 8.0 8.7 9.8 -20 -106 -12.0 -11.4 -91 4.7
Precios
Inflacion (IPC, % Var. Interanual) 5.7 7.7 5.9 7.2 7.6 7.7 7.7 6.1 3.8 3.2 2.0 20 3.0
Inflacion basica (% Var. Interanual) 5.2 5.9 5.1 5.6 54 5.9 5.9 5.4 4.5 394 268 27 3.6
Inflacion (IPC, % Var. trimestral) 3.4 2.5 0.5 1.1 1.9 0.3 -0.1 -0.1
Salarios nominales (% Var. Interanual) 5.7 7.3 6.0 6.3 6.5 23 7.3 5.2 5.7 62 -1.9 5.9 34
Tipo de cambio (COP/USD fin de periodo) 2002 2234 1822 1832 2175 2234 2234 2561 2159 1922 2046 2046 2016
Tipo de cambio (Var. % interanual) -10.4 11.6 -155 -6.4 80 116 116 406 178 -1.2 -84 -84 7.5
Tipo de cambio real (Var. % interanual) -1.0 1.8 -47 -1.7 2.0 1.8 1.8 154 100 -70 -1.7 -17
Sector Monetario
Base monetaria (% Var. Interanual) 19.9 129 7.5 9.4 20.3 143 129 7.4 8.7 52 3.5 8.1 5.3
M3 (% Var. Interanual) 17.8 15,5 126 141 16.2 191 155 104 117 8.2 6.5 141 113
Tasa Banco Central (REPO, fin de per.) 9.5 9.5 9.75 9.75 10.00 9.50 9.5 7.00 450 4.00 4.00 4.0 4.5
Tasa de corto plazo (fin de periodo) 9.01 10.33 9.53 9.92 10.05 10.33 10.3 8.13 4.75 4.25 4.25 4.8 8.0
Tasa de largo plazo (fin de periodo) 10.3 12.5 11.60 12.50 12.01 12.50 12.5 12.00 11.50 11.00 11.00 7.8 105
Sector Externo
Cuenta corriente (% del PIB) -2.8 -2.38 -22 -19 -27 -51 -28 -20 -17 -25 -25 -22 -3.0
Cuenta corriente (USD mM) -5.8 -6.8 -1.3 -1.3 -16 -27 -6.8 -1.0 -09 -15 -1.7 -51 -8.1
Balanza comercial (USD mM) -0.6 1.0 0.4 1.1 03 -1.0 0.8 0.1 0.8 0.4 0.8 21
Exportaciones F.O.B. (USD mM) 29.4 371 85 10.3 10.1 8.3 3741 7.5 7.8 8.3 9.0 32.6
Exportaciones tradicionales 14.2 20.0 4.6 59 5.7 3.8 20.0 4.1 4.5 5.1 59 19.6
Exportaciones no tradicionales 16.2 171 3.9 4.4 4.3 45 171 3.4 3.3 3.2 3.0 13.0
Importaciones F.O.B. (USD mM) 30.1 36.3 8.1 9.2 9.8 9.2 36.3 7.4 7.0 7.9 8.2 30.5
Servicios (neto) -2.6 -3.1 -0.6 -0.7 -09 -0.8 -31 -0.5 -05 -07 -1.0 -27 -3.0
Transferencias corrientes (neto) 5.2 5.5 1.3 1.4 1.5 1.4 5.5 1.2 1.1 1.1 1.3 4.6 4.4
Inversién extranjera directa (USD mM) 9.0 10.6 29 2.5 2.6 26 10.6 21 2.8 1.3 0.9 7.2
Sector Publico
Bal. primario del Gobierno Central (% del PIB) 0.8 0.9 0.9 oo =11 -1.2
Bal. del Gobierno Central (% del PIB) -3.2 -23 00 -0.1 -0.8 -14 -23 -27 -05 -05 -04 -41 -4.5
Bal. primario del SPC (% del PIB) ... =01 ... =041 ... =2.4 0.1
Bal. del SPC (% del PIB) -0.6 -0.1 0.6 0.8 05 -20 -01 -0.3 -0.8 -0.8 -0.7 -2.7 -3.7
Ingresos del Gobieno Central (% del PIB) 18.1 15.7 4.2 4.2 3.6 3.7 15.7 3.4 4.1 4.1 42 156 145
Indicadores de Deuda
Deuda externa bruta (% del PIB) 214 189 184 185 185 189 189 20.2 20.0 221 ... 241 250
Publica (% del PIB) 13.8 12.2 120 119 116 120 120 132 134 15.1 ... 16.3 13.0
Privada (% del PIB) 7.7 6.9 6.4 6.6 6.9 6.9 6.9 7.0 6.6 7.0 7.8 120
Deuda del Gobieno(% del PIB, Gob. Central) 36.5 364 348 344 352 364 364 385 366 353 ... 43.2
Interna (% del PIB) 255 249 249 243 243 249 249 249 250 247 ... 31.0
Externa (% del PIB) 11.0 11.5 99 101 109 115 115 135 116 105 ..o 122
Amortizaciones d externa (USD mM) 6.7 5.1 21 0.9 1.0 1.0 51 1.5 1.5 1.5 1.5 5.8
Pagos intereses de la d externa (USD mM) 2.8 29 0.8 0.7 0.7 0.7 29 0.8 0.8 0.8 0.8 3.1
Servicio d externa (% X de bns. y svs.) 30.9 21.5 333 151 16.2 202 21.5 29.0 243 243 243 243
Servicio d externa publica (% X de bns. y svs.) 16.0 124 24.2 7.0 9.3 86 124 144 120 120 12.0 120
Servicio d externa publica (% del PIB) 24 1.9 3.6 1.1 1.5 1.4 1.9 2.2 2.0 1.9 2.0 2.0
Balance Ahorro-Inversion
Ahorro (% del PIB) 232 248 249 257 26.0 225 248 232 235 238 221 229 247
Inversién (% del PIB) 26.0 276 269 276 286 274 276 26.7 274 273 26.0 269 274
Remesas de los Trabajadores (USD mM) 4.5 4.8 1.1 1.2 1.3 1.2 4.8 1.1 1.2 1.3 1.2 4.8 5.0

Fuente: DANE, Banco de la Republica, Minhacienda, Superfinanciera y Asobancaria.
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Colombia. Estados financieros®

Feb-10 Ene-10 Feb-09 Var real anual
(a) (b) entre (a) y (b)
Activo 207.992 206.687 192.209 6,0%
Disponible 18.574 17.860 14.687 23,9%
Inversiones 44.635 45.657 37.484 16,6%
Cartera Neta 123.609 122.532 120.318 0,6%
Consumo Bruta 35.945 35.724 34.658 1,6%
Comercial Bruta 79.892 79.128 78.740 -0,6%
Vivienda Bruta 11.070 10.975 9.992 8,5%
Microcrédito Bruta 3.597 3.581 2.996 17,6%
Provisiones™** 6.895 6.877 6.068 11,3%
Consumo 2.637 2.634 2.549 1,3%
Comercial 3.773 3.758 3.065 20,6%
Vivienda 334 337 331 -1,1%
Microcrédito 152 147 123 20,4%
Otros 21.173 20.639 19.721 5,2%
Pasivo 180.776 180.198 169.735 4,3%
Depésitos y Exigibilidades 143.240 141.035 135.536 3,5%
Cuentas de Ahorro 69.959 67.945 59.342 15,5%
CDT 43.095 42.585 49.489 -14,7%
Cuentas Corrientes 25.465 25.467 22.312 11,8%
Otros 4.720 5.038 4.392 5,3%
Otros pasivos 37.536 39.164 34.199 7,5%
Patrimonio 27.216 26.489 22.474 18,6%
Ganancia/Pérdida del ejercicio 648 222 767 -17,2%
Ingresos por intereses 2.636 1.333 3.469 -25,6%
Gastos por intereses 865 447 1.661 -49,0%
Margen neto de Intereses 1.767 884 1.806 -4,1%
Ingresos netos diferentes de Intereses 965 339 1.436 -34,2%
Margen Financiero Bruto 2.732 1.224 3.242 -17,5%
Costos Administrativos 1.414 686 1.510 -8,3%
Provisiones Netas de Recuperacion 258 110 558 -54,7%
Margen Operacional 1.060 428 1.174 -11,6%
Indicadores Variacion (a) - (b)
Indicador de calidad de cartera 4,20 412 4,20 0,00
Consumo 6,88 6,69 7,88 -1,00
Comercial 2,92 2,87 2,44 0,47
Vivienda 4,14 4,19 4,56 -0,42
Microcrédito 6,23 5,94 6,73 -0,50
Cubrimiento** 125,69 129,01 114,21 11,48
Consumo 106,58 110,15 93,31 13,27
Comercial 161,95 165,78 159,33 2,61
Vivienda 72,96 73,34 72,62 0,34
Microcrédito 67,61 69,32 61,09 6,52
ROA 2,15% 2,17% 2,51% -0,4%
ROE 17,38% 17,69% 22,23% -4,9%
Solvencia N.D. 15,24% 14,07% N.D.

1/ Calculado como la diferencia entre ingresos y gastos por intereses menos Prima amortizada de cartera - cuenta PUC 510406
2/ Indicador de calidad de cartera en mora = Cartera Vencida /Cartera Bruta.
*Datos mensuales a febrero de 2010 del sistema bancario. Cifras en miles de millones de pesos. Fuentes y célculos Asobancaria.
** No se incluyen otras provisiones. El calculo del cubrimiento tampoco contempla las otras provisiones
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