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Resumen

Este artículo se basa en un análisis comparativo de variables macroeconómicas como lo son el 
desempleo, el PIB y el IPC en Colombia frente la cartera de crédito comercial de doce bancos repre-
sentativos en el periodo 2006 a 2010, midiendo la afectación de los aspectos económicos y cómo 
reflejan o modifican las calificaciones dadas el comportamiento de pago de los individuos, teniendo 
en cuenta el ámbito de la cartera en Colombia, lo anterior se realiza a través de un panel de datos 
para el análisis de comportamiento y tendencias del mercado de riesgo de crédito comercial en re-
ferencia, a lo cual resultaron siendo positivas las variables macro económicas usadas en el modelo 
frente al comportamiento de la cartera comercial.
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THE INFLUENCE OF MACROECONOMIC DETERMINANTS  
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Abstract

This article is based on a comparative analysis of macroeconomic variables such as unemployment, 
PIB and the IPC in Colombia against the commercial loans representing twelve banks in the period 
2006-2010, measuring the effect on the economic and as reflected or modifies the behavior of the 
ratings given to the payment behavior of individuals considering the scope of the portfolio in Co-
lombia characterized by financial institutions taken in reference; the above is done through a panel 
of data for analyzing market trends and behavior of commercial credit risk in question, which proved 
to be positive macro variables used in the model against the behavior of the commercial portfolio.
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1.	 Introducción

En la década de los 90 se presenta una expansión 
importante del sector financiero en Colombia, ya que 
aparecen entidades financieras del exterior interesadas 
en invertir en el país, aparecen ofertas de nuevos 
productos financieros y una estabilización de varias 
entidades de crédito; al finalizar esta década el país 
se ve afectado por una crisis financiera generando la 
quiebra de algunas entidades financieras; tras la recu-
peración a principios de la década del 2000 el crédito 
de consumo obtiene una mayor participación en el 
sistema financiero en Colombia consolidándose como 
uno de los productos más importantes de los bancos. 

Las diferentes conductas de los individuos ante la 
sensibilidad al riesgo financiero es mostrada en los 
reportes de diferentes periodos que determinan no 
solo comportamientos individuales sino colectivos 
los cuales son generados por cambios económicos 
y sociales como el desempleo, la inflación, brecha 
de desigualdad en la pobreza, entre otros. Esto lleva 
a observar el comportamiento y la calificación de la 
cartera comercial de crédito de consumo en el periodo 
2006-2010, basados en los parámetros relacionados 
de variables económicas los cuales se ven reflejados en 
el riesgo y comportamientos simétricos de un conjunto 
de variables que determinan la sensibilidad hacia el 
crédito comercial en Colombia. 

Estadísticamente el histórico y los componentes de la 
calificación de cartera y las diferentes normatividades 
que regulan la medición y la asignación a cada indivi-
duo según su comportamiento, el riesgo de crédito se 
requiere en la actualidad, ya que el mayor consumo 
y adquisición de los individuos está basado en los 
servicios que el sistema financiero colombiano brinda 
mediante sus entidades, dado que el portafolio de 
créditos representa porcentajes cercanos a 50 puntos 
del total de activos de los establecimientos de crédito. 

En este artículo se utiliza indicadores de calidad, mi-
diendo la cartera riesgosa, entre estas se encuentran 
la de mora, que se define como la relación entre las 
carteras vencida y bruta; el indicador de calidad por 
operaciones, que es la razón entre el número de cré-
ditos riesgosos (según su calificación A, B C, D y E) 
al igual que el total de créditos por disponibilidad de 

información, este se define como la relación entre el 
número de créditos calificados como C, D y E así como 
el total de créditos en los estados de mora o vencidos. 

Los diferentes comportamientos de los individuos ante 
la sensibilidad al riesgo financiero son mostrados en los 
reportes de diferentes periodos, esto determina no solo 
comportamientos individuales sino colectivos los cuales 
generan cambios económicos y sociales entre otros. 

Esto lleva al análisis de los datos de la cartera co-
mercial de crédito de consumo para evaluar el nivel 
de riesgo de crédito y cartera comercial de los indi-
viduos y entes que regulan dicho segmento para que 
comparativamente se pueda evidenciar la afectación 
de las variables macroeconómicas en cuanto a los 
diferentes periodos y los comportamientos de los in-
dividuos, con el fin de obtener una herramienta para 
la toma de decisiones a nivel de crédito de consumo 
que otorgan a los individuos las entidades bancarias 
como mecanismo de inversión. Este estudio se realiza 
al observar que los diferentes estudios no implican la 
relación de lo económico con los comportamientos 
de pago de los individuos en el crédito bancario, lo 
cual abre la discusión de la influencia de la macro-
economía en los modelos de riesgo de crédito de las 
entidades financieras.

Esta investigación está compuesta por la presente intro-
ducción en la segunda parte la conforma la referencia 
literaria, la evaluación, calificación y provisión de la 
cartera de crédito, en la tercera parte se encuentra 
la metodología en la cuarta parte se muestran los 
resultados del modelo y por último las conclusiones 
de la investigación.

2.	 Referencias literarias

En cualquier economía las actividades de producción, 
distribución y adquisición de bienes físicos requieren 
que se realice demandas de recursos financieros por 
parte de empresas públicas o privadas y/o personas 
naturales, y la vez también existe en la economía, 
individuos con excedentes monetarios que ofrecen 
recursos financieros, para esto se requiere la interme-
diación de entidades que se especializan en el proceso 
de transferencia de estos recursos financieros, el cual 
se denomina el Sector Financiero, en dicho sector se 
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realizan diferentes actividades que se desarrollan a tra-
vés de todo el mundo con dinero, acciones, o cualquier 
otro tipo de herramienta financiera (Idarraga, s. f.).

Las instituciones financieras son las encargadas de 
realizar una intermediación de los que tienen recur-
sos disponibles y los que solicitan estos recursos, en 
este sector existen varias entidades, entre estas las 
instituciones de depósito, de las cuales los bancos 
son las más conocidas. El sector financiero permite 
que el dinero circule en la economía y se realicen 
actividades comerciales con él, esto ayuda a que la 
política monetaria cumpla con sus metas con respecto 
a la circulación de dinero en la economía, las tasas de 
interés, la inflación, el desempleo, etc. (Idarraga, s. f.)

En Colombia surge la primera entidad financiera hacia 
el año 1854 con el objetivo de financiar operaciones 
mineras y comerciales, la cual duro hasta el año de 
1915, entre los años de 1870 a 1880 se crean algunos 
otros bancos privados, la llegada de estos estimula la 
aceptación del papel moneda, aunque también nace 
la inquietud de centralizar la emisión, para el año 
1887 se dio la unidad monetaria, siendo solamente 
reconocido los billetes del Banco nacional, restringien-
do las atribuciones de los bancos privados, con estas 
restricciones se produce las emisiones clandestinas y 
la falta de conocimiento de los técnicos del banco en 
la emisión hace que se produzca una gran inflación. 
Con la pérdida de valor de los billetes del banco 
nacional no quedo de otra para los bancos privados 
comenzar a emitir el papel moneda para cubrir con las 
obligaciones (Hernández, 2001; Roca, 2001).

Para el año de 1905 el gobierno pone como sociedad 
anónima privada al Banco Central de Colombia para 
que tuviera exclusivamente la administración, las rentas 
publicas y la emisión por 30 años, pero esto no dura 
mucho ya que en 1909 se suspenden estos privilegios 
al Banco Central porque no tiene la capacidad de 
sostener la difícil situación del país, así las cosas en 
la década de los 20 llega la misión Kemmerer, la cual 
logra la atracción de capital extranjero, estimula al 
gasto público en infraestructura y se crea al Banco de 
la Republica para el tema de emisión, para el año 51 
se le da el manejo completo de la política monetaria 
del país al Banco, mientras tanto en el sector privado 

se aprueba a la banca de tener divisiones hipotecarias 
para promover la construcción de vivienda en el país 
y surgen instituciones semioficiales para desarrollar 
sectores particulares. En el año de 1982 surge la 
emergencia económica en el país lo que genera la 
primera crisis bancaria, a raíz de esto en la Ley 117 
de 1985 se crea el Fogafín y también se reestructura 
la Superbancaria, también nace la Comisión Nacional 
de Valores, hoy Superfinanciera (Hernández, 2001; 
Roca, 2001).

La economía colombiana presentó un crecimiento 
económico desde el año 2001 hasta el año 2007, 
luego de una crisis que sufrió el país en la década de 
los noventa, esta recuperación se dio por la imple-
mentación de una política económica expansiva, lo 
que genero un incremento significativo en la demanda 
agregada. La tasa de desempleo logra los máximos 
niveles en el año 2001 y 2002 ya que en estos años 
la economía colombiana estaba recuperándose de la 
crisis antes mencionada, retornando así a la senda de 
expansión, cabe anotar que el comportamiento de la 
tasa de desempleo está ligado a la tasa de crecimiento 
del PIB real y la elección del Banco de la República 
entre lograr bajos niveles de inflación o de desempleo 
a corto plazo (Chávez, 2010).

En el año 2002 el Emisor inyecto circulante en la eco-
nomía de manera permanente, a través de la compra 
de TES, reduciendo de esta manera las tasas de interés, 
lo que genero para los años 2002 y 2003 que el PIB 
siguiera creciendo, presentándose un incremento en la 
demanda agregada interna originado por un aumento 
en el consumo familiar, para el año 2004 se presento 
una desaceleración pasando de 4,61% en el 2003 
a 4,66% explicado entre otras por una disminución 
en los niveles de consumo de las familias. En los dos 
siguientes periodos la tasa de crecimiento de esta 
variable macro aumento de manera rápida debido a 
un incremento en el consumo familiar por una mayor 
demanda de inversión, lo que se presento en estos dos 
años fue un gran crecimiento económico en el país. 
Este incremento en el consumo y en la inversión se 
presento gracias a un aumento significativo en la oferta 
de crédito, aumentando de esta manera la cartera de 
consumo, incrementando finalmente la capacidad 
utilizada en el sector real (Chávez, 2010).
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En cuanto a la tasa de desempleo durante estos años 
presento una tendencia decreciente que se da por 
las mayores tasas de crecimiento, traduciéndose en 
un incremento en la tasa de ocupación, generándose 
un exceso de demanda laboral que permitió también 
lograr menores niveles de subempleo. 

En el año 2007 el país percibe un crecimiento econó-
mico más alto superando la meta del crecimiento del 
PIB potencial, pero no duro mucho esta percepción 
ya que la economía colombiana empezó a registrar 
desaceleración en varios sectores de la economía gene-
rando que para los años de 2008 y 2009 la tasa de de 
crecimiento del PIB se disminuyera significativamente 
pasando de 7,55% en el 2007 a 2,43% en el 2008 y 
reduciéndose aun mas en el 2009 con un 0,36%, dado 
este decrecimiento económico la tasa de desempleo se 
incremento, esta crisis produjo destrucción de puestos 
de trabajo incrementando la población ocupada por 
cuenta propia, es decir , la población empleada que 
no tiene salario, estos trabajadores no asalariados 
aumentaron de 6.748 en el 2007 a 7.287 en el 2008 
y a 8.159 en el 2009, lo que traduce una destrucción 
del empleo de un 21% (Chávez, 2010).

Para el año 2008 también se registró una desacelera-
ción del crédito de consumo de los individuos como 
consecuencia de la caída en los ingresos de capital al 
país y del menor crecimiento del sector real. En el año 
2009 el crecimiento de la cartera descendió a 0,3% 
real anual. La actividad de intermediación recuperó su 
dinamismo desde mediados de 2010, alcanzando un 
crecimiento promedio de 9,5% real anual en el último 
trimestre del año (Superfinanciera, 2009).

2.1. Régimen general de evaluación, calificación 
y provisionamiento de cartera de crédito 

2.1.1. Reglas sobre calificación del riesgo crediticio 

Según la Superintendencia Financiera de Colombia, 
los contratos deben clasificarse en uno de los siguientes 
tipos de riesgo crediticio:

•	 Tipo “A”: Crédito con riesgo crediticio normal. Los 
créditos calificados en esta categoría reflejan una 

estructuración y atención apropiadas. Los estados 
financieros de los deudores o los flujos de caja del 
proyecto, así como la demás información credi-
ticia, indican una capacidad de pago adecuada, 
en términos del monto y origen de los ingresos 
con que cuentan los deudores para atender los 
pagos requeridos.

•	 Tipo “B”: Crédito con riesgo aceptable. Los créditos 
calificados en esta categoría están aceptablemente 
atendidos y protegidos, pero existen debilidades 
que potencialmente pueden afectar, transitoria 
o permanentemente, la capacidad de pago del 
deudor o los flujos de caja del proyecto, en forma 
tal que, de no ser corregidas oportunamente, 
llegarían a afectar el normal recaudo del crédito 
o contrato.

•	 Tipo “C”: Crédito deficiente, con riesgo apreciable. 
Se califican en esta categoría los créditos o contra-
tos que presentan insuficiencias en la capacidad 
de pago del deudor o en los flujos de caja del 
proyecto, que comprometan el normal recaudo 
de la obligación en los términos convenidos. 

•	 Tipo “D”: Crédito de difícil cobro, con riesgo 
significativo. Es aquél que tiene cualquiera de las 
características del deficiente, pero en mayor grado, 
de tal suerte que la probabilidad de recaudo es 
altamente dudosa.

•	 Tipo “E”: Crédito irrecuperable. Es aquél que se 
estima incobrable.

	
En la Tabla 1 están las condiciones objetivas suficientes 
para que un crédito tenga que estar clasificado en las 
categorías.

Tabla 1. Clasificación del crédito de consumo1

	
1	 Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.
	 Se entiende como créditos de consumo los créditos otorgados a personas naturales cuyo objeto sea financiar la adquisición de bienes de 

consumo o el pago de servicios para fines no comerciales o empresariales, independientemente de su monto (Superfinanciera, 2009).
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2.1.2. Provisiones para créditos de consumo y 
microcrédito 

Las entidades deben mantener en todo momento 
provisiones no inferiores a los porcentajes que se 
indican, calculadas sobre el saldo pendiente de pago.

En todo caso, la provisión individual por cada califi-
cación deberá corresponder a la suma de las provi-
siones que resulten de aplicar el porcentaje mínimo 
de provisión neta de garantía y el porcentaje mínimo 
de provisión (Altman, 2003).

Las normas sobre provisión de cartera están contenidas 
en el Decreto Reglamentario 187 de 1975 de la Legis-
lación Tributaria Colombiana en los artículos 74 y 75:

El artículo 74 del decreto habla sobre provisión indivi-
dual, el cual indica que se puede realizar una provisión 
del 33% de esa cartera individual, por lo cual cada 
año para un cliente se retira el 33%, lo que quiere 
decir que en 3 años se termina de sacar la provisión 
totalmente para dicho cliente.

El artículo 75 del decreto habla sobre la provisión ge-
neral de cartera en donde no se distinguen los clientes 
sino que la cartera al final del periodo se presenta por 
edades y según el vencimiento se aplica un porcentaje 
determinado a criterio de cada empresa, el cual no 
puede exceder de 5% para deudas vencidas hasta 6 
meses, 10% para deudas inferiores a 1 año y 15% 
para deudas que superen 1 año.

Es importante mencionar que el valor que se provisiona 
se retira del valor de la cartera y se toma como gasto, 
por lo que permite a la empresa tener una contabi-
lidad real de las deuda que puede cobrar y las que 
no, ya que si ésta no se realiza muestra valores poco 
confiables en los estados financieros.

La Asobancaria manifiesta que la bancarización creció 
en el periodo del 2005 al 2010, al pasar de 51% (14 
millones) de personas adultas en tener al menos 1 
producto financiero en el 2005 al 62% (18.5 millones) 
en el 2010 y de ésta población el 95% tiene cuenta de 
ahorros y el 30% crédito de cualquier modalidad. Este 
incremento se debe gracias al ahorro, ya que el 59% 
de los colombianos en edad adulta manejan cuenta 

de ahorros, mientras que solo el 5% maneja cuenta 
corriente y el 17% tiene tarjeta de crédito.

En el periodo del 2006 al 2010, el crédito de consu-
mo aumento 51% mientras el crédito de vivienda el 
28%, por lo cual para finales de 2010 el 14% de la 
población tenía crédito de consumo y el 2% crédito 
de vivienda. (Asobancaria, 2011)

En la Tabla 2 se presenta el resumen de las 12 enti-
dades financieras más representativas de Colombia.

3. Metodología

Dentro del modelo utilizado, este se basa en el análisis 
de datos de panel. Los datos panel es un tipo especial 
de datos combinados en el cual se estudia a través 
del tiempo la misma unidad transversal (individuos, 
empresas), se aplica en este contexto a aquel mo-
delo de regresión que utiliza, para la estimación de 
los parámetros de interés, la variabilidad temporal y 
transversal de los datos, al combinar series de tiempo 
de las observaciones de corte transversal, los datos 
de panel proporcionan una mayor cantidad de datos 
informativos, más variabilidad, menos colinealidad 
entre variables, más grados de libertad y una mayor 
eficiencia, este tipo de datos permiten estudiar mo-
delos de comportamiento más complejos porque los 
datos de panel detectan y miden mejor los efectos 
que sencillamente ni siquiera se observan en datos 
puramente de corte transversal o de series de tiempo 
(Gujarati, 2010).

Los datos tomados en este modelo son basados en 
el periodo de 2006 a 2010 tomando las variables de 
IPC, el PIB y el desempleo como variables macroeco-
nómicas independientes y las calificaciones de cartera 
tomadas del reporte de la Superintendencia Financiera 
de Colombia informados de cada grupo según el valor 
de la cartera segmentado en las calificaciones tipo A, 
B, C, D debido a su índice de recuperación esperado 
de igual forma tener en cuenta la cartera E la cual es 
un cartera relacionada con la irrecuperabilidad de la 
misma en el tiempo.

Se realizan evaluaciones de riesgo y de perfil mediante 
un modelo estadístico que mida la sensibilidad a las 
diferentes variables que intervienen en el riesgo de 
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Tabla 2. Resumen histórico entidades financieras2

2	 Fuente: Cuadro resumen basado en la Revista MBA EAFIT (2011).

crédito, para esto se utiliza el Test de Hausman (ver 
Anexo) que en esencia lo que hace es eliminar alter-
nativas una a una, y comprobar si los coeficientes 
restantes varían de manera significativa. Un resultado 

significativo, por tanto obligaría a rechazar la hipóte-
sis nula de que los datos satisfacen la restricción de 
independencia de alternativas irrelevantes (Escobar 
& Bernardi, 2004).
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La ecuación utilizada para el modelo se funda en la 
siguiente formulación: 

Yit = β1Xit + αi + uit 

Donde:
Yit	 = Monto medido en millones de pesos de cada 

tipo de cartera de las entidades bancarias, variable 
dependiente

β1	 = Tipo de Cartera (A, B, C, D, E)
Xit	 = Se refiere a las variables macro contenidas en 

el modelo como son el desempleo, el PIB y el 
IPC.	

Se tomaron las muestras de las carteras tipo A, B, 
C, D y E de las 12 entidades bancarias representa-
tivas, estadísticos trimestrales en el periodo de 2006 
a 2010, al igual que el desempleo, el PIB y el IPC 
introduciendo estos datos en el panel de datos ya 
que este proporciona un seguimiento de los bancos a 
través del tiempo, eliminando el sesgo de agregación 
generando en la unión de la dimensión temporal e 
individual un mayor número de grados de libertad 
reduciendo los problemas de multicolinealidad. Este 
modelo planteo el análisis de dichas firmas lo largo 
del tiempo para contrastar la hipótesis de afectación 
para los distintos bancos validando la homogeneidad 
en el comportamiento de los bancos en sus diferentes 
calificaciones de cartera contrastando la afectación de 
las variables macro. 

De igual forma la generación del panel de datos nos 
genero la expectativa de validación de efectos fijos 
o aleatorios de las variables observadas a lo cual se 
valido al modelo en el test de Hausman esto para 
contrastar que las variables finalmente se comportaban 
en efecto fijo lo cual ratifico el modelo usado y ayudo 
a una mayor confianza de que los bancos tienen sus 
diferencias por diferentes variables pero que son afec-
tados en grupo por las influencias macroeconómicas.

Por lo anterior se debió generar los logaritmos de las 
carteras ya que este dato se encuentra informado 
en las bases de datos en valor de millones de pesos 
de cada tipo de cartera y los índices de las variables 
macro se encuentran en tasa.

Adicionalmente, se genero una separación al estilo variable 
dummy en la cual se quiso validar la participación de 
las carteras en cada uno de los bancos; destacando que 
los bancos con mayor antigüedad e historia además de 
bancos con funciones con otras entidades fueron los de 
mayor participación en las carteras tipo A, B, C, D y E.

3.1.	 Datos

Los siguientes datos son tomados de la Superfinanciera, 
se establecieron unas medidas de orden para validar la 
participación de las 12 entidades bancarias principales 
en Colombia en el periodo del año 2006 al año 2010 
con perfil de crédito de consumo de personas naturales, 
generando una dispersión en cada uno de los tipos 
de carteras, en la Tabla 3 se presenta el porcentaje de 
participación para cada banco:

Tabla 3. Participación de las 12 entidades bancarias3

3.1.1. Cartera tipo A

Se presenta el total de las entidades bancarias que 
tienen participación en la cartera tipo A, se realizó una 
variable dummy para reagrupar los datos, dividiéndo-
las en dos grupos de forma homogénea creando una 
mediana que corresponde a un 14,51% para reflejar 
la mayor y menor participación de cada entidad.

En la Figura 1 se encuentra las entidades financieras 
que están por encima de la mediana, presentándose 
el grupo de bancos más representativos que son Ban-
colombia, Banco Popular y Banco Davivienda con el 

3	 Fuente: Elaboración propia.
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porcentaje más alto de participación con un total del 
48% seguido por los bancos BBVA Colombia, Banco 
de Bogota y Citibank Colombia con un total de 43% 
respecto a la mediana del tipo de cartera A, lo que 
significa que estos bancos son los que más tienen 
créditos de consumo otorgados con una capacidad 
de pago adecuada y cuentan con deudores que están 
dispuestos a atender los pagos requeridos.

Figura 1. Cartera tipo A por encima de la mediana4 

En la Figura 2 se encuentra las entidades bancarias 
que están por abajo de la mediana, presentándose 
el grupo de bancos que no son representativos en 
este tipo de cartera que son Banco AV Villas, Banco 
Santander, Banco Sudameris y BCSC con un total 
de participación del 68% respecto a la mediana, 
demostrando que estos bancos no tienen dentro de 
su portafolio individuos con riesgo de crédito normal.

Figura 2. Cartera tipo A por debajo de la mediana5 

3.1.2. Cartera tipo B

Se presenta el total de las entidades bancarias que 
tienen participación en la cartera tipo B, se realizó una 
variable dummy para reagrupar los datos, dividiéndo-
las en dos grupos de forma homogénea creando una 
mediana que corresponde a un 10,99% para reflejar 
la mayor y menor participación de cada entidad.

En la Figura 3 están las entidades financieras que están 
por encima de la mediana, presentándose el grupo 
de bancos que tienen mayor número de créditos de 
consumo aprobados, con riesgo aceptable y que en 
dado caso se puede presentar un normal recaudo de 
la cartera, estos son Bancolombia, BBVA Colombia 
y Banco Davivienda con una participación total de 
48% respecto a la mediana del tipo de cartera B, se-
guido del grupo de bancos Citibank Colombia, Banco 
Colpatria y Banco de Bogota con una participación 
total del 37% con respecto a la mediana.

Figura 3. Cartera tipo B por encima de la mediana6

En la Figura 4 se presentan las entidades bancarias 
que están por debajo de la mediana, presentándose 
el grupo de bancos menos representativos en este tipo 
de cartera que son Banco AV Villas, Banco Santander, 
Banco Sudameris y Banco Popular con un total de 
participación del 66% respecto a la mediana, demos-
trando que estos bancos no tienen créditos de consumo 
representativos con la tipología de la cartera B.

4	 Fuente: Elaboración propia.
5	 Fuente: Elaboración propia.
6	 Fuente: Elaboración propia.
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Figura 4. Cartera tipo B por debajo de la mediana7

3.1.3. Cartera tipo C

En el tipo de cartera C se presentan los gráficos con el 
total de las entidades bancarias, se realizó una variable 
dummy para reagrupar los datos, dividiéndolas en dos 
grupos de forma homogénea creando una mediana 
que es el 10,35% para reflejar la mayor y menor 
participación de cada banco.

En la Figura 5 están las entidades financieras que 
están por encima de la mediana, presentándose el 
grupo de bancos que tienen mayor participación en la 
cartera C, estas entidades son Banco Davivienda con 
la participación más alta en este rango con el 16% del 
total, seguido de BBVA Colombia, Banco Colpatria, 
Citibank Colombia y Bancolombia con un porcentaje 
de participación del 49% por encima de la mediana 
del tipo de cartera C. Lo que quiere decir que estos 
bancos tienen mayor número de créditos aprobados 
con un riesgo alto, ya que presentan insuficiencias en 
la capacidad de pago del deudor.

En la Figura 6 se presentan las entidades bancarias 
que están por debajo de la mediana, presentándose 
el grupo de bancos que no presentan muchos créditos 
de consumo con un riesgo apreciable, estos son Banco 
Sudameris, Banco Santander, Banco AV Villas y Banco 
Popular con un total de participación del 60% respecto 
a la mediana del este tipo de cartera.

Figura 5. Cartera tipo C por encima de la mediana8

Figura 6. Cartera tipo C por debajo de la mediana9

3.1.4. Cartera tipo D

En el tipo de cartera D los siguientes gráficos presenta 
las entidades bancarias, se realizó una variable dummy 
para reagrupar los datos creando una mediana que 
corresponde a un 10,90% para reflejar la mayor y 
menor participación de cada entidad.

En la Figura 7 están las entidades que están por encima 
de la mediana, presentándose el grupo de bancos más 
representativos que son Banco Davivienda y Citibank 
Colombia con el porcentaje más alto de participación 
con un total del 28% seguido por los bancos BBVA 
Colombia, Banco Colpatria y Bancolombia con un 

7	 Fuente: Elaboración propia.
8	 Fuente: Elaboración propia.
9	 Fuente: Elaboración propia.
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total de 33% respecto a la mediana del tipo de carte-
ra D, lo que refleja que estos son los que más tienen 
aprobados créditos de consumo otorgados de difícil 
cobro de tal modo que la probabilidad de recaudo es 
altamente dudoso. 

Figura 7. Cartera tipo D por encima de la mediana10

 
En la Figura 8 están los bancos que están por abajo de 
la mediana, el grupo de entidades que no son repre-
sentativos en la aprobación de créditos de consumo 
con un riesgo significativo, estos bancos son BCSC, 
Banco Santander, Banco Sudameris con un total de 
participación del 43% respecto a la mediana.

Figura 8. Cartera tipo D por debajo de la mediana10

3.1.5. Cartera tipo E

En el tipo de cartera E están las entidades bancarias, se 
realizó una variable dummy para reagrupar los datos, 
dividiéndolas en dos grupos de forma homogénea 
creando una mediana que es el 10,37% para reflejar 
la mayor y menor participación de cada banco.

En la Figura 9 están las entidades financieras que están 
por encima de la mediana, presentándose el grupo de 
bancos que tienen mayor participación en la cartera 
E, estas son Banco Davivienda, BBVA Colombia, 
BCSC, Citibank Colombia y Bancolombia con un 
porcentaje de participación del 57% por encima de 
la mediana del tipo de cartera E. Lo que demuestra 
que estos bancos tienen créditos de consumo con una 
cartera irrecuperable.

Figura 9. Cartera tipo E por encima de la mediana12

En la Figura 10 están las entidades bancarias que están 
por debajo de la mediana, presentándose el grupo 
de bancos que no tienen muchos créditos aprobados 
que no se pueden cobrar, estos son Banco Sudameris, 
Banco AV Villas, Banco Colpatria, Banco de Bogota y 
Banco Popular con un total de participación del 71% 
respecto a la mediana de este tipo de cartera.

10	 Fuente: Elaboración propia.
11	 Fuente: Elaboración propia.
12	 Fuente: Elaboración propia.
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Figura 10. Cartera tipo E por debajo de la mediana13

4.	 Resultados 

En la Tabla 4 se presenta las variables explicativas 
que están dadas en su niveles que soportan el modelo 
observado a lo cual la cartera tipo C se adapta con un 

coeficiente de determinación (R²) de un 64% se explica 
con el conjunto de variables que se han tomado en 
referencia; esto se daría porque esta cartera tiene un 
riesgo apreciable14, y tendría una posible implicación 
en el rango de tiempo, se presentaría menor riesgo 
en las carteras tipo A y B así como un mayor riesgo 
en las carteras tipo D y E teniendo como referencia la 
cartera antes descrita como punto intermedio.

En la Tabla 5 se muestra el efecto de los rezagos de las 
variables sobre sí mismas y como afectan los periodos 
anteriores mostrados en los errores estándar. Adicio-
nalmente, observamos que los rezagos vistos desde la 
misma variable en el periodo anterior como el IPC se 
observa una significancia en la carteras tipo A, C y D, 
al 10%, al 5%, y al 1% al igual que el desempleo en 
las carteras tipo B y C, y el PIB con significancia en las 
carteras tipo A, B, C y D; en el modelo observamos 
que en las carteras con tiempos anteriores y actuales 
en esta la variable que explica mejor el modelo como 
ya habíamos mencionado esto se derivaría hipotética-

Tabla 4. Variables explicativas del modelo15

Tabla 5. Rezagos de las variables explicativas del modelo16

13	 Fuente: Elaboración propia.
14	 Los créditos o contratos con un riesgo apreciable son los que presentan insuficiencias en la capacidad de pago del deudor o en los 

flujos de caja del proyecto, que comprometan el normal recaudo de la obligación en los términos convenidos (Superfinanciera, 2009).
15	 Fuente: Elaboración propia.
16	 Fuente: Elaboración propia.
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mente al evento en que dicha variable enmarca una 
mejora de la economía, los individuos su aversión al 
crédito o su buen comportamiento de pago debido al 
crecimiento económico visto desde el PIB. 

En la Tabla 6 está el análisis de los resultados por va-
riables, para la variable del IPC esta variable tomada 
en el modelo da información de que su afectación 
en el comportamiento de las carteras es de mayor 
significancia en la cartera tipo C esto atribuido a que 
los precios tienen una afectación el comportamiento 
de endeudamiento de los individuos y estos consu-
mos se ven dados en el crédito de consumo valga la 
redundancia en las ofertas del mercado dadas por las 
entidades comerciales en periodos en distintos tiempos 
del año a lo cual los individuos pueden reaccionar 
frente al consumo sin validar su capacidad de pago 
sufriendo un desequilibrio en el tiempo tomado de la 
cartera tipo C generando su mal comportamiento de 
pago y asignación de calificación, validada la variable 
sobre la misma pero en el periodo anterior.

En la variable macroeconómica de desempleo se ha 
podido validar sobre la hipótesis del modelo usado en 
el actual artículo que la variable tiene afectación en 

las carteras tipo A, B y D, esta afectación al modelo 
significativamente como se mencionó podría darse 
debido a que este tipo de calificación está dada en 
un periodo suficiente como para que el paro de un 
individuo afecte su comportamiento de pago y sea 
ubicado en esta calificación la cartera tipo C tanto 
como la cartera tipo E estarían posiblemente fuera 
de una significación mayor bien sea por los subsidios 
o seguros al desempleo los cuales cubren las deudas 
de los individuos durante un periodo, mostrando una 
mayor afectación en estas carteras, por su bajo volumen 
o afectación sobre dicha cartera; adicionalmente en el 
rezago de la variable de desempleo tomada desde la 
misma variable pero del periodo anterior nos muestra 
una afectación significativa de la misma pero esta vez 
en las cartera tipo B y la cartera tipo C arrastrando el 
posible efecto de no pago del periodo anterior daría 
modificación a esta significancia mayor tenida en el 
periodo anterior. 
	
El desempleo no tendría afectación posiblemente en 
las demás carteras de menor significancia debido a 
que estas son dadas en un tiempo de largo plazo y 
observamos según informes que el desempleo promedio 
esta en seis meses según fuente ministerio de trabajo, 

Tabla 6. Resultados de las variables y nivel de significancia17

17	 Fuente: Elaboración propia.
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generando que esta variable sea de afectación a corto 
plazo según el ranking de calificación.

Respecto al PIB observamos que el crecimiento de la 
economía es indirecto con los volúmenes de la car-
tera dando que esta variable es la que mejor explica 
nuestro modelo en las carteras tipo A, B, C y D, en 
su afectación en el rezago de los periodos anteriores 
sobre la misma variable de las mismas carteras, esto 
podría entenderse en que los individuos poseen en su 
conjunto una mayor capacidad adquisitiva en medios 
diferentes al crédito de consumo expuesto en el aná-
lisis del modelo y la economía en su conjunto daría 
soporte a que los que poseen dichos créditos tengan 
un buen nivel de pagos de sus deudas.

Comportamiento de las variables macroeconomías 
del desempleo, el IPC y el PIB respecto a los tipos de 
cartera de crédito de consumo:

En el Anexo 2 (Figuras 11 a 15) las carteras en su con-
junto y generando un análisis previo se ven afectadas 
en gran parte por el comportamiento del desempleo 
según las graficas los datos tanto para el modelo como 
los datos de los eventos históricos nos reflejan según 
el modelo actual que la variable de desempleo afecta 
y podría darnos indicaciones de su afectación en las 
carteras de mayor riesgo implicando que los indivi-
duos llegarían a tener una tendencia a la afectación 
directa por el desempleo suponiendo que estos al no 
tener un empleo llegan a términos de malos pagos 
y comportamientos en el tiempo que hacen que las 
carteras B C D y E son afectadas por esta variable y 
en afectación indirecta a los individuos de la cartera 
ya que supondría una disminución como tal a acceso 
a crédito en el cual se encuentran los primeros pagos 
que también hacen parte de la cartera A e igualmente 
generaría una abstención al crédito ya que los indivi-
duos no tendrían como pagar y sustentar sus deudas.

En el Anexo 2 (Figuras 16 a 20) observamos que la 
variable ipc no tiene en nuestro análisis de variables 
históricas y de datos obtenido en el periodo analizado 
entre los tipo de carteras y la variable ipc no se obser-
van afectaciones directas al comportamiento de los 
individuos o a la aversión al riesgo contenido en las 
carteras esto sin explicar o aseverar que la variable 
no tenga una afectación en conjunto.

Al igual que el ipc en el comparativo que se realizo 
con la variable macroeconómica PIB y los tipos de 
cartera en el Anexo 2 (Figuras 21 a 25) se observa 
que para las 12 entidades bancarias no afecta el 
comportamiento directo en los tipos de cartera viendo 
así que son independientes al comportamiento de la 
variable macroeconómica sin afirmar que esta variable 
no tenga una afectación en su conjunto.

5.	 Conclusiones

Este artículo sustenta la posible afectación en base 
a los puntos de vista de las entidades financieras, 
los individuos y la economía del país, tomando las 
variables macroeconómicas ipc, desempleo y PIB y 
su influencia en el comportamiento de la cartera de 
crédito de consumo, la aplicación de esta herramienta 
genera un planteamiento para las entidades bancarias 
enfocado en observar y ejecutar planes y proyectos 
a partir de los resultados en las políticas económicas 
como lo son el pleno empleo, políticas de contracción 
y de expansión inflacionaria y de crecimiento las cuales 
resultan ser significativas de tal forma que los bancos 
pueden administrar su inversión y riesgo de crédito 
de consumo, esto como medio de pronóstico para 
preveer o conocer el porqué de la interrelación de la 
economía los individuos y el riesgo en las carteras.

Se observa que la hipótesis de aceptación de las 
variables analizadas en el artículo poseen relevancia 
vista mediante el modelo y los eventos en orden cro-
nológico presentando una afectación inversa pero de 
manejo especifico, observando que si los individuos 
no poseen una capacidad de adquisición bien sea por 
los precios o por el desempleo o al contrario que la 
economía está creciendo y que este tipo de endeu-
damiento por medio del crédito no es necesario las 
entidades entrarían a tener pérdidas.

Cabe anotar que las políticas económicas deben ser 
seguidas por las entidades financieras porque estas 
deben estar al tanto de medidas en cuanto al empleo 
teniendo en cuenta que los individuos rechazarían el 
crédito racionalmente al no tener un medio de pago 
constante y suficiente y no tendrían acceso por perfil 
y capacidad de pago al crédito, igualmente si los pre-
cios están altos se desaceleraría el crecimiento de las 
carteras y el crédito lo cual genera el caso contrario 
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para el crecimiento de los desembolsos, así mismo el 
PIB nos muestra que el crecimiento global de este en la 
economía desincentiva el crédito, esto se podría atribuir 
a que los individuos poseen una mayor capacidad de 
adquisición mediante otros medios diferentes al crédito 
o que los pagos generados en crédito serian pagados 
de una forma más corta evitando que sea enmarcada 
dicha cartera en las mencionadas en el artículo. 

Con lo anterior no aseguramos que la economía debe 
estar con tendencia a la baja en estas variables sino 
que se debe tener dispuesto por parte de las entida-
des bancarias un conocimiento global de las políticas 
económicas para poder generar medidas que incenti-
ven el crédito y una buena cartera ya que el negocio 
del préstamo bancario no es el de calificar mal a los 
individuos, ni generar moras, ni cargos adicionales a 
los usuarios, sino que está basado en la captación de 
fondos mediante los CDT, cuentas de ahorro, y demás 
medios de adquisición financiera para inyectar de 
nuevo estos como recursos de inversión mediante el 
préstamo para recaudar tanto ganancias propias como 
las ganancias prometidas a los individuos.

En cuanto a las pérdidas de las carteras de muy difícil 
cobro e irrecuperables estás son en su gran mayoría 
cedidas a entidades de cobranza generando gran 
perdida en la gestión de estas y en la venta a casas 
o firmas de cobranzas a las cuales se les da la deuda 
por un capital menor al prestado y se pierden tanto 
intereses y capital del negocio inicial esto se puede 
analizar en las salidas y graficas expuestas en cuanto 
a las carteras tipo D y tipo E que no se podrían atribuir 
o controlar dichas carteras mediante el modelo de 
una manera específica ya que estas desde su misma 
regulación ya están dadas como perdidas en las en-
tidades financieras.

Es así como concluimos que las entidades financieras 
dependen de un equilibrio relativamente intermedio 

para el crecimiento del crédito y que este sea mediante 
un perfil de individuos que tengan buena capacidad 
de pago y estabilidad de ingresos todo esto se puede 
validar mediante las políticas económicas de los en-
tes reguladores y el estado pero que deben tener en 
cuenta tanto las necesidades de los individuos como 
el crecimiento de las firmas bancarias mediante el 
negocio del crédito.
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ANEXOS

Anexo 1. Complemento metodológico18

Según Montero (2005) el test de Hausman compara las estimaciones de dos modelos de regresión. En uno 
de los cuales se ha omitido una variable. Si la diferencia entre el resto de parámetros es sistemáticamente 
significativa, podemos suponer que el parámetro omitido es relevante. Es decir si el p-valor que resulta del 
test es alto podemos asumir que las diferencias entre ambos modelos no son sistemáticas y que, por tanto 
la variable omitida es irrelevante. Por el contrario, si el p-valor es bajo entonces la hipótesis de igualdad se 
rechaza y, por tanto, la variable o variables omitidas sí que eran relevantes.

El test de Hausman esta implementado en Stata como ado_file rutina:

xtreg vardep var_indep, fe
estimates store name_consistent

xtreg var_dep var_indep, re
Hausman name_consistent.

Si p valor < 0,05 se rechaza la hipotesis nula de igualdad al 95% de confianza y se deben asumir las estima-
ciones de efectos fijos. Por el mismo criterio, si p valor <0,05 se rechaza la hipotesis nula de igualdad al 95% 
de confianza y se debe rechazar la hipotesis de independencia o irrelevancia de las variables.

Por el contrario, si p-valor > 0,05 se debe admitir la hipotesis nula de igualdad de estimaciones y entonces el 
estimador más eficiente, el del efectos variables, debe ser seleccionado. Igualmente, si el p-valor >0,05 debe 
asumirse con el 95% de confianza, que la variable introducida en el modelo de contraste no es irrelevante.

En cuanto al actual artículo se determinaron por medio del programa stata las validaciones del test de Haus-
man a cada una de las carteras teniendo en cuenta las variables tomadas. Esto determino el comportamiento 
de efectos fijos de las variables en su conjunto determinado que las variaciones de cada banco a pesar de ser 
independientes tienen tendencia a ser similares en su conjunto sin que estas sean “inesperadas” o diferentes 
de banco a banco, las salidas obtenidas fueron:

18	 Fuente: Elaboración propia a partir de Montero (2005).
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Anexo 2.

Figura 11. Comparación variable de desempleo con la cartera tipo A19

Figura 12. Comparación variable de desempleo con la cartera tipo B20

19	 Fuente: Elaboración propia.
20	 Fuente: Elaboración propia.
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Figura 13. Comparación variable de desempleo con la cartera tipo C21

Figura 14. Comparación variable de desempleo con la cartera tipo D22

21	 Fuente: Elaboración propia.
22	 Fuente: Elaboración propia.



27

LA INFLUENCIA DE LOS DETERMINANTES MACROECONÓMICOS EN LA CARTERA COMERCIAL DE CRÉDITO DE CONSUMO  
EN COLOMBIA (2006 – 2010)

Figura 15. Comparación variable de desempleo con la cartera tipo E23

Figura 16. Comparación variable del IPC con el tipo de cartera A24

23	 Fuente: Elaboración propia.
24	 Fuente: Elaboración propia.
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Figura 17. Comparación variable del IPC con el tipo de cartera B25

Figura 18. Comparación variable del IPC con el tipo de cartera C26

25	 Fuente: Elaboración propia.
26	 Fuente: Elaboración propia.
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Figura 19. Comparación variable del IPC con el tipo de cartera D27

Figura 20. Comparación variable del IPC con el tipo de cartera E28

27	 Fuente: Elaboración propia.
28	 Fuente: Elaboración propia.
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Figura 21. Comparación variable del PIB con el tipo de cartera A29

Figura 22. Comparación variable del PIB con el tipo de cartera B30

29	 Fuente: Elaboración propia.
30	 Fuente: Elaboración propia.
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Figura 23. Comparación variable del PIB con el tipo de cartera C31

Figura 24. Comparación variable del PIB con el tipo de cartera D32

31	 Fuente: Elaboración propia.
32	 Fuente: Elaboración propia.
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Figura 25. Comparación variable del PIB con el tipo de cartera E33

33	 Fuente: Elaboración propia.


