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l. INTRODUCCION

Recientemente diferentes sectores del Gobierno y de la academia colombianos han
discutido sobre la necesidad de ampliar el acceso a los servicios financieros para
la mayoria de hogares posibles, con el objetivo de lograr mejores condiciones en
términos de oportunidades y bienestar de la poblacion. Con este fin han surgido
diferentes iniciativas del Gobierno para ampliar la poblacion bancarizada, entendida
como la proporcién de los individuos con acceso al uso de los servicios financieros
en Colombia.

Si el objetivo de estas iniciativas es crear mayores facilidades de acceso a préstamos
bancarios, entonces, es importante preguntarse quiénes tienen acceso al crédito en
Colombia y cuéles son las caracteristicas que determinan si un hogar tiene o no
acceso a éste. La motivacion de este trabajo surge del creciente interés en los temas
de bancarizacion y en la carencia de estudios del problema desde la perspectiva de
los hogares en Colombia. La evidencia de una estrecha relacion entre mayor profun-
dizacion financiera (medida como crédito privado sobre PIB) y mayores niveles de
ingreso (Grafico 1) y crecimiento econdémico (Grafico 2) soportan la importancia de
generar y entender el desarrollo financiero. Una consolidacion de este sector puede
facilitar el intercambio de bienes y servicios, canalizar los recursos de los ahorra-
dores hacia la inversion, ayudar al seguimiento, optimizar la asignacion de recursos
hacia los proyectos mas rentables y facilitar el manejo del riesgo. Estas funciones
del sector financiero estimulan la acumulacion de capital, la innovacion tecnoldgica
y el crecimiento econdémico (Levine, 1997 y 2004). Por otro lado, la importancia
de un mayor desarrollo financiero también radica en una mejora en los indicadores
sociales y en el bienestar de la poblacion en general. Un mayor desarrollo financiero
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ayuda a reducir la pobreza y, adicionalmente, las mejoras en la distribucion del in-
greso son mas grandes en ambientes donde el sector financiero es mas desarrollado
(Honohan, 2004). Por otra parte, el canal mediante el cual la pobreza afecta el

Gréfico 1
Profundizacién financiera y desarrollo econémico, 2001
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Fuente: Villar, Salamanca y Murcia (2005), con datos del Banco Mundial.

Gréfico 2
Crecimiento y profundizacién financiera, 1974-2001
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crecimiento econdmico se da a través de la inversion, la cual se encuentra altamen-
te condicionada al acceso a los servicios financieros. Una restriccion en términos
de acceso implica la imposibilidad por parte de la poblacion de adelantar procesos
productivos que mejoren su bienestar, lo que retrasa el crecimiento econdémico y
puede generar un circulo vicioso en donde el bajo crecimiento impulse altos niveles
de pobreza y, al mismo tiempo, la pobreza conduzca a un menor crecimiento (Perry,
Arias y Lépez, 2006).

Este estudio se enfoca en el acceso al crédito, entendido como un servicio financie-
ro importante que demandan los hogares. Un mayor acceso a éste le permite a un
conjunto mas amplio de personas suavizar su consumo de manera intertemporal,
incrementando asi su bienestar y promoviendo mejores condiciones de crecimiento
economico. Este documento aborda el problema de acceso al crédito desde una pers-
pectiva microecondémica, tomando informacion de la Encuesta de calidad de vida
(ECV) de 2003 del DANE, la cual recoge informacion de mas de 20.000 hogares
en Colombia en torno al uso de algunos servicios de crédito y una gama amplia de
caracteristicas.

A partir de un enfoque microeconémico se identifican aquellos factores que de-
terminan si un hogar es beneficiario de este servicio financiero, entre los cuales se
encuentran los ingresos, la riqueza, la educacion, la posicion geografica, la edad y
la pertenencia al sector formal de la economia. El hecho de que un factor como la
posicion geografica sea un determinante clave del acceso al crédito después de con-
trolar por las variables que tedricamente (Stiglitz y Weiss, 1981; Pagano y Japelli,
1993) determinan que un hogar sea beneficiario al crédito, como lo son el nivel
de ingreso, de riqueza y la historia de pago de obligaciones, soporta la existencia de
medidas que busquen ampliar el nivel de bancarizacion en Colombia, en especial en
las zonas rurales.

Este documento evalua los determinantes de acceso al crédito de los hogares, ¢ iden-
tifica un problema importante en este aspecto. Los resultados aportan argumentos
para implementar medidas que tiendan a incrementar el acceso a los servicios finan-
cieros, en especial en las zonas rurales, lo cual es el fin del modelo de corresponsales
no bancarios desde el esquema propuesto por el proyecto la “Banca de las oportuni-
dades”, impulsado actualmente por el Gobierno.

El presente documento se divide en cinco partes, incluyendo esta introduccion.
En la segunda seccion se exponen unos hechos estilizados del mercado de crédito
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en Colombia. En la tercera se realiza una revision bibliografica con el fin de ex-
plicar el bajo nivel de profundizacion financiera y las variables que determinan el
acceso al crédito de los hogares. En la cuarta se muestran las estimaciones de los

determinantes del acceso al crédito. Y en la Gltima se presentan las conclusiones
del estudio.

. EL CREDITO EN COLOMBIA Y EL ACCESO
A LOS SERVICIOS FINANCIEROS

A. A NIVEL AGREGADO

Desde una perspectiva macroeconémica la profundizacion financiera, medida como
la razon entre crédito al sector privado y PIB en Colombia, es baja con respecto a
los demas paises. Esta es cercana al 25%, mientras que Chile sobrepasa el 60%;
incluso, paises como Bolivia, Brasil y Filipinas tienen una mayor profundizacion fi-
nanciera que Colombia. Ademas, observando la evolucion en el tiempo del grado de
profundizacion financiera (Grafico 3) medido de esta forma, se puede evidenciar que
desde 1975 no han habido mejoras significativas. Por otra parte, las crisis financieras

observadas en los aflos ochenta y a finales de la década de los noventa han tenido sus
repercusiones sobre el proceso de desarrollo financiero.

Grafico 3
Grado de profundizacién financiera

(saldos de crédito al sector privado como porcentaje del PIB a PPA de 1994)
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Fuente: Villar, et al. (2005); serie actualizada por el autor.
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Si se evalua la profundizacion financiera de manera mas amplia, como la proporcioén
de la poblacion con acceso a algunos servicios financieros, o lo que se conoce hoy en
dia como bancarizacion, la situacion en Colombia también es desfavorable, pues al
comparar el nimero de tarjetas débito y crédito por cada 1.000 habitantes en Colom-
bia, con respecto a otros paises, las cifras son alarmantes (Grafico 4).

B. A NIVEL DESAGREGCADQO: DATOS DE LAS ENCUESTAS
1. Situacion del acceso a los servicios financieros

El acceso a los servicios financieros se encuentra muy concentrado en los tres
niveles de ingresos mas altos en Colombia (Cuadro 1) y, adicionalmente, las per-
sonas de bajos ingresos hacen un uso muy limitado de los servicios financieros
formales. Este hecho evidencia los posibles problemas al tomar el indicador de
la razon entre crédito privado sobre PIB e interpretarlo como la profundizacion
financiera de la economia. Esta medida agregada no tiene en cuenta la distribu-
cion de los créditos ni los segmentos en los que estos se concentran; de hecho,
a la hora de estudiar la profundizacién financiera se deberia utilizar medidas
desagregadas del uso de servicios financieros con el fin de contar con cifras mas

Gréfico 4
Grado de bancarizacion
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Cuadro 1
Proporciéon de la poblacién bancarizada en Bogota, 2002

Estrato Depositantes Usuarios de crédito Poblacion bancarizada
1 16,2 4,3 20,5
2 18,3 3,9 22,2
3 23,3 10,2 33,5
4 31,4 20,4 51,8
5 36,2 31,3 67,5
6 26,3 41,3 67,6
Total 24,8 13,5 38,3
Fuente: Marulanda y Paredes (2006), cdlculos con base en la Encuesta de servicios financieros, DANE y Banco Mundial.

realistas. Asi, en un momento de auge crediticio éste puede estar concentrado
en personas que ya tenian acceso al crédito y, por ende, el indicador de crédito
privado sobre PIB tiende a aumentar; sin embargo, no esta reflejando un mayor
uso de los servicios financieros en un conjunto mas amplio de la poblacion. No
obstante, la disponibilidad de informacion de datos mas desagregados a través
del tiempo es nula.

Al analizar los datos de la Encuesta de calidad de vida (ECV) de 2003 del DANE
se encuentra que tan solo el 4,03% de los hogares obtuvo su vivienda por medio
de un préstamo con un banco o una corporacion de ahorro y vivienda. De este
porcentaje el 45,5% de los créditos se concentran en el quintil de ingresos mas
altos (Grafico 5). Los usuarios de los niveles de ingresos mas bajos es mucho me-
nor (13,1%, esto es, entre los quintiles 1 y 2 de los ingresos de la poblacion). Es-
tos hechos sugieren una alta concentracion en los grupos de ingresos mas altos.

En el caso de las tarjetas de crédito se encuentra que el 10,33% de los hogares
son usuarios de este servicio; ademads, para este tipo de crédito se encuentra
una concentraciéon mucho mayor en los grupos de ingresos mas altos, frente a la
comparada con el crédito hipotecario. En Colombia, el 72,6% de los usuarios de
tarjetas de crédito se ubican en el quintil de ingresos mas alto de la poblacion
(Grafico 6).

Tomando datos de la Encuesta social de Fedesarrollo del afio 2001 se observa que tan
solo el 58,6% de los encuestados afirmaron que cuando solicitan un préstamo acuden
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a las entidades financieras (Cuadro 2). Este porcentaje es aun menor a medida que
los ingresos disminuyen; asi, en el primer cuartil de ingresos tan sélo el 45,4%
de los encuestados acuden a las entidades financieras para solicitar créditos. Estos
resultados sugieren que en Colombia existen limitaciones importantes en el mercado
de crédito bancario.

Gréfico 5
Distribucién de los usuarios del crédito hipotecario bancario
por quintil de ingresos
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Tercer quintil;
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Fuente: Encuesta de calidad de vida (2003), célculos del autor.

Grafico 6
Distribucion de los usuarios de crédito con tarjeta
por quintil de ingresos
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Fuente: Encuesta de calidad de vida (2003), calculos del autor.
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Cuadro 2
Fuente a la cual los individuos solicitan crédito (octubre de 2001)
(porcentaje)

Cuartil Familiares ‘ Tienda Cooperativa Entidades ‘ Otros
de ingreso 0 amigos o almacén u otros fondos | financieras
1 13,3 0,5 13,6 45,4 13,1
2 11,6 0,0 11,9 54,0 9,8
3 5,6 0,7 7,4 52,6 3,5
4 39 0,0 8,3 67,7 1,4
Total 7,0 0,2 9,5 58,6 5,1
Fuente: Marulanda y Paredes (2006), calculos con base en la Encuesta social de Fedesarrollo.

2. Respuesta de los bancos ante solicitudes de crédito

Tratando de explicar la forma como la oferta responde a la demanda de crédito, la
Encuesta de servicios financieros del DANE y del Banco Mundial recoge informa-
cion con respecto a las respuestas que obtienen las personas a la hora de solicitar un
crédito en el afio 2002 (Cuadro 3). De las personas que solicitaron crédito, el 70,3%
obtuvieron una respuesta afirmativa a la solicitud; sin embargo, es importante desta-
car que los rechazados se encuentran concentrados en los estratos bajos, pues de las
personas que solicitaron un crédito y pertenecian al estrato 1, el 37,8% obtuvieron
una respuesta negativa; mientras para el caso de los solicitantes que se ubicaban en
el estrato 6, ninguno de los encuestados reportd el rechazo de su solicitud.

Al indagar sobre las razones por las cuales el crédito no les fue otorgado a los en-
cuestados, el estudio de Marulanda y Paredes (2006) muestra que no existe una cau-
sa comun, aunque los ingresos insuficientes fueron la razon mas evidente reportada
por los encuestados (27,5%) (Cuadro 4). Los problemas en torno de las garantias y
de una mala historia crediticia también son causas importantes para justificar el re-
chazo de los préstamos (21,1% y 14,5%, respectivamente). Este resultado del estudio
de Marulanda y Paredes es consistente con los encontrados por Murcia y Pifieros
(2006b), cuyo analisis se centra en una encuesta realizada por el Banco de la Re-
publica a las entidades financieras. En dicho estudio se identificd que las razones
principales por la cuales las entidades rechazan o aprueban un préstamo estan rela-
cionadas con la historia crediticia y con el flujo de caja proyectado del deudor poten-
cial. En un escenario caracterizado por la presencia de restricciones crediticias, las
garantias y la historia crediticia cobran un papel mas importante en la evaluacion de
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Cuadro 3
Proporcion de la poblacién por tipo de respuesta ante la solicitud de crédito, 2002
(porcentaje)
Estrato | Aprobado En tramite No aprobado
1 62,2 0,0 37,8
2 49,0 11,2 39,8
3 63,6 1,7 34,7
4 82,4 2,7 149
5 75,7 0,0 24,4
6 100,0 0,0 0,0
Total 70,3 2,8 26,9

Fuente: Marulanda y Paredes (2006), calculos con base en la Encuesta de servicios financieros.

Cuadro 4

Proporcion de la poblacién por razén de rechazo, 2002

(porcentaje)

Estrato r?Il(i)stt(l)(li"i‘l: h?:ti(i)lt‘?ia _ Garantias i'l‘:gszgls)?:s e dl\ilgr(l)?l Otra

crediticia | creditica insuficientes insufi((:)ientes destinacion razon

1 0,0 0,0 0,0 100,0 0,0 0,0 0,0
2 91 20,5 13,6 56,8 0,0 0,0 0,0
3 4,0 17,2 22,1 26,0 0,0 1,7 19,0
4 15,1 5,5 26,7 5,3 8,8 11,6 27,1
5 22,2 0,0 22,2 0,0 0,0 0,0 55,6

Total 7,4 14,5 21,1 27,5 1,4 9,0 19,0

Fuente: Marulanda y Paredes (2006), célculos con base en la Encuesta de servicios financieros, DANE y Banco Mundial.

los nuevos préstamos, en comparacion con los flujos de caja proyectados del deudor.
Tanto en Marulanda y Paredes (2006) como en Murcia y Pifieros (2006b) no existe
un dominio claro de alguno de estos criterios.

3. Contextualizacion del ciclo crediticio

En el Grafico 7 se muestra el crecimiento real para los dos tipos de cartera que los
hogares demandan crédito: consumo e hipotecaria. La crisis financiera que sufrié
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Gréfico 7
Carteras de consumo e hipotecaria de los establecimientos de crédito
(crecimiento real anual)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, célculos del autor.

Colombia al final de la década de los noventa llevo tanto a la cartera de consumo
como a la hipotecaria a crecer a tasas negativas; sin embargo, a partir del afio 2001
empezo6 una recuperacion de ambas.

Cuando se realizo la Encuesta de calidad de vida (2003) que se utiliza en este docu-
mento, la cartera de consumo empezo a crecer a tasas significativas. En febrero de
dicho afio esta cartera exhibid un crecimiento real anual equivalente a 20,1%, tasa
que no se reportaba desde septiembre de 1998, instante previo a la crisis financiera.

En sintesis, la profundizacion financiera en Colombia, medida como la razon entre
crédito privado y PIB o como el nivel de bancarizacion, es baja comparada con el
entorno internacional. Con respecto al nivel de acceso a los servicios financieros, se
puede apreciar que la oferta de crédito estd concentrada en los niveles de ingresos
mas altos, mientras los rechazos de los créditos se concentran en las personas con
niveles de ingresos mas bajos, a causa, principalmente, de sus ingresos insuficientes
o inestables. Por otro lado, nuestro pais exhibié en una década un ciclo crediticio
bastante pronunciado, con una crisis bastante profunda, concentrada en la cartera
hipotecaria.
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[ll.  EL MERCADO CREDITICIO Y LAS VARIABLES
QUE DETERMINAN SU ACCESO

Debido a la importancia del mercado de crédito y sus posibles restricciones, la lite-
ratura relacionada ha abordado el tema desde distintas perspectivas. Para la clasifi-
cacion de la literatura se consideraron tres grandes grupos: en el primero se estudia
el problema desde un analisis tedrico en torno del mercado de crédito y sus posibles
restricciones; el segundo corresponde a una revision de trabajos empiricos que han
abordado el tema por el lado de la oferta y, finalmente, el tercero analiza el asunto
por medio de la perspectiva de los demandantes de crédito, ya sean los hogares o las
firmas.

Empezando con una revision desde el punto de vista teérico, los temas de bancari-
zacion y profundizacion financiera estan muy vinculados a lo que se conoce en la
literatura como “racionamiento de crédito”, entendido como una restriccion de ofer-
ta que impide que individuos que cuentan con una situacion favorable para obtener
financiacion puedan hacerlo. Este fenomeno surge de un problema de informacion
que enfrentan los bancos, en donde no pueden discriminar con certeza a los clien-
tes con proyectos favorables, de quienes cuentan con proyectos muy riesgosos. La
decision de los bancos los lleva a restringir el crédito via cantidades y no precios.
Siguiendo a Keeton (1979), el racionamiento de crédito consiste en una situacion en
la que se presenta un equilibrio donde la demanda de crédito por parte del prestatario
es rechazada, aun si éste se encuentra dispuesto cumplir con todas las condiciones
del contrato del préstamo. Estas condiciones se dividen en elementos-precio y ele-
mentos-no precio. Los primeros corresponden a la tasa de interés de los créditos y
los segundos a aspectos como los requisitos de garantias o el colateral de los créditos
(Baltenberger, 1976).

Por su parte, Freixas y Rochet (1997) sefialan que si un demandante de crédito es
rechazado por tener un colateral insuficiente, en este caso no se puede hablar de ra-
cionamiento de crédito. De manera similar, si un demandante esta dispuesto a pagar
una mayor tasa de interés por su crédito, el cual le fuera negado en principio, no se
puede asegurar que este individuo esté racionado, pues la institucion financiera debe
controlar el riesgo de otorgar los préstamos. Adicionalmente, sefialan que sobre un
esquema de mercado completo es imposible que exista racionamiento de crédito en
una situacion en donde los prestatarios pueden endeudarse por el valor presente de
los flujos de ingresos que se pueden generar en el futuro. Con todo, se suele utilizar
el término de racionamiento de crédito cuando algunas categorias de prestatarios
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son excluidos del mercado de crédito. Estos autores sefialan que este fendmeno se
cataloga como redlining, y ocurre cuando los prestatarios tienen suficiente colate-
ral o flujos futuros para respaldar el crédito, pero no pueden acceder al crédito. Un
mercado de crédito que funcione bien no implica que toda la poblacion cuente con
acceso a los préstamos bancarios, sino que aquellas personas que cuentan con ciertas
condiciones minimas puedan acceder si desean hacerlo.

Stiglitz y Weiss (1981) desarrollan un modelo clasico de racionamiento de crédito, en
donde incorporan los dos elementos hasta ahora mencionados en términos de acceso
al crédito, en la funcion de beneficios de las entidades financieras: el colateral y el flujo
de caja de los créditos. El elemento clave de este modelo radica en que los clientes
difieren en un parametro de riesgo, que es conocido de manera privada. Las entidades
financieras conocen la distribucion de probabilidad de este pardmetro, pero no el valor
exacto para cada cliente potencial. Como resultado final, el problema de seleccion ad-
versa que enfrentan las entidades financieras para identificar a los clientes y su nivel de
riesgo hace que el mercado de crédito llegue a un equilibrio, en donde la demanda no
es satisfecha y las entidades ofrecen unos créditos a una tasa menor, en comparacion
con la que equilibra el mercado, ya que suponen que si ofrecen préstamos a una tasa
mayor, tan s6lo los clientes mas riesgosos van a aplicar a los créditos.

Mediante teoria de juegos, modelos como el de Bester (1985) identifican la estrategia
optima de los bancos al otorgar créditos con una combinacion entre colateral y tasa
de interés. El resultado de este modelo muestra que si el equilibrio existe (combina-
cion Optima entre tasa de interés y colateral), el racionamiento de crédito no debe
aparecer. Esto se da gracias a la existencia del colateral, el cual es usado para orde-
nar los diferentes tipos de clientes de acuerdo con caracteristicas no observables.

Una variable especialmente importante para aquellos créditos que no cuentan con
un colateral, como es el caso de los créditos de consumo (mencionada por Freixas
y Rochet, 1997) corresponde a la historia crediticia. Pagano y Japelli (1993) expo-
nen un analisis tedrico del funcionamiento de las centrales de riesgo, las cuales son
organizaciones encargadas de almacenar informacion crediticia de los individuos.
Las entidades financieras pueden acceder a esta informacién con el fin de reducir su
problema de seleccion adversa y contar con una mejor aproximacion de la calidad
crediticia de sus clientes. El modelo de estos autores predice que el incentivo de
compartir informacion es mayor cuando el mercado crediticio es profundo, la movi-
lidad de prestatarios es alta y la competencia entre bancos es limitada por costos de
entrada o factores regulatorios.
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En este punto es prudente aclarar la diferencia entre acceso a los servicios financie-
ros y el uso de los mismos. Algunas personas pueden no tener crédito y no ser exclui-
dos de este por razones econdémicas, sino que simplemente pueden autoexcluirse de
ese mercado. Beck y De la Torre (20006) realizan un analisis tedrico el cual tiene en
cuenta los costos de transaccion y las barreras de oferta que implican el riesgo para
llegar a un segmento de la poblacion mas generalizado y, adicionalmente, tiene pre-
sente el problema de autoexclusion que puede darse por el lado de la demanda. Los
autores concluyen que la oferta de crédito esta condicionada a la posibilidad de iden-
tificar los buenos proyectos, a las condiciones macroeconoémicas y a la posibilidad
que tienen las entidades de cubrirse ante el riesgo de incumplimiento. Como princi-
pal resultado, en dicho mercado existe un equilibrio eficiente, en el cual aparece un
racionamiento donde todas las personas que demandarian crédito no son satisfechas
por la oferta, esto gracias a los riesgos que enfrentan estas entidades.

En cuanto al grupo de la literatura que se concentra en el problema de la oferta de crédito,
se encontrd que la mayoria de trabajos en Colombia pueden catalogarse dentro de este
grupo. Echeverry y Salazar (1999), por ejemplo, muestran la presencia de una contrac-
cion de la oferta de crédito ocasionada por un deterioro patrimonial y de la calidad de
cartera de los bancos a finales de la década de los noventa. Por otro lado, Carrasquilla,
Galindo y Vasquez (2000) sefialan que la caida en los depositos explicod, en gran medi-
da, la disminucion del crédito a finales de la década de los noventa. Murcia y Pifieros
(2006a), por su parte, evaluan los determinantes de la oferta de crédito tratando de iden-
tificar la presencia de racionamiento de crédito en la economia colombiana. Los autores,
a partir de los balances de las entidades financieras e informacion de las tasas de interés,
determinan que no se encuentra evidencia de este fendmeno en la actualidad, y que el
problema del crédito puede estar mas vinculado con restricciones de demanda.

Dentro de este grupo de literatura existen trabajos que han identificado diferentes
factores que afectan negativamente la oferta de crédito por parte de las instituciones
financieras. Por un lado, existen restricciones regulatorias dentro de las cuales se
puede incluir el impuesto a las transacciones financieras, el cual ha afectado nega-
tivamente la profundizacion financiera en Colombia (Villar, Salamanca y Murcia,
2005; Carrasquilla y Zarate, 2002, y Salazar, 2005). Este tributo desincentiva el
ahorro y aumenta la preferencia de liquidez por parte del publico, lo que afecta nega-
tivamente el canal de crédito de la politica monetaria. Adicionalmente, en Colombia
existen limites a las tasas de interés de los créditos: la tasa de interés de usura y la
tasa maxima remuneratoria pueden generar incentivos hacia la informalidad del cré-
dito y a la menor oferta de éste (Villar, 2000).
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Los problemas institucionales son otro factor relacionado con la regulacion que ha
influido sobre la oferta de crédito. El Banco Interamericano de Desarrollo (BID, 2005)
hace énfasis en la importancia que tienen las centrales de informacion en el mercado
de crédito como mecanismo para disminuir los problemas de asimetrias de informa-
cién dentro de ese mercado, y como un factor positivo en la obtencion de mayor pro-
fundizacion financiera. Adicionalmente, una buena historia crediticia puede facilitar el
acceso al crédito de personas que no cuentan con colateral (Villar, 2006).

Otro problema institucional muy grave que afecta la oferta de crédito es el bajo nivel
de proteccidn a los acreedores en Colombia. En un panorama donde los mecanismos
para ejercer las garantias son muy complicados, los incentivos para asignar crédito
son limitados. El BID (2005) muestra algunos indicadores en torno de la duracion de
los diferentes procesos legales relacionados con el cobro efectivo ante infracciones
de tipo financiero, en los que Colombia presenta una situacion muy desfavorable.

Por otra parte, otro factor que ha afectado la oferta de crédito es la recomposicion de
los activos que ha tenido el sector financiero (Murcia y Pifieros, 2006b). El principal
activo de los bancos, representado en la cartera, fue sistematicamente desplazado
por la inversion en bonos del Gobierno. A junio de 2006 la participacion de las in-
versiones en el activo del sector financiero llegd al 28%, mientras que en enero de
1997 representaba tan solo el 13%.

Existe otro tipo de limitaciones que pueden ayudar a explicar el bajo nivel de banca-
rizacion, tal como lo son las barreras de tipo fisico. En algunos estudios, como los
del Banco Mundial (2003), en donde se mostro6 para el caso del crédito rural que las
barreras de tipo fisico explican en mayor medida su acceso al crédito, frente a los
ingresos y al nivel de educacion de los individuos en Colombia. En este mismo gru-
po se puede mencionar el trabajo de Estrada y Rozo (2006), quienes muestran que
a nivel de competencia hay una gran heterogeneidad en términos de las diferentes
regiones de Colombia, lo que implica niveles de bancarizacion diversos. Medina y
Steiner (2002), por su parte, muestran que los bancos escogen la ubicacion de sus
oficinas en poblaciones con mas de 20.000 habitantes.

En resumen, el segundo grupo de la literatura que analiza la oferta de crédito y sus
principales limitantes ha encontrado que hay diferentes aspectos que limitan el ma-
yor otorgamiento de crédito. A pesar de que en este trabajo no se van a analizar en
conjunto todos los aspectos, es importante tener presente todos estos factores para
entender el reducido acceso al crédito por parte de los hogares colombianos.
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Con respecto al tercer grupo de la literatura, es importante mencionar que el conjun-
to de trabajos que analiza el acceso al crédito en los hogares y las firmas en Colom-
bia es muy reducido. Para el caso de las firmas, el trabajo de Delgado (2003) estudia
el impacto de las restricciones crediticias en las decisiones de inversion de las firmas
colombianas. La autora concluye que aquellas firmas con mayor grado de apalan-
camiento y menor tamafio son aquellas que enfrentan mayores restricciones para
el acceso a nuevos créditos. Tenjo y Lopez (2002), por su parte, argumentan que la
pobre dinamica del crédito en Colombia fue reflejo del ajuste de los distintos agentes
a los efectos de la crisis productiva y del sistema financiero. Ellos plantean que la
naturaleza de estos efectos se explica a partir de la forma como la economia asimilo
las reformas estructurales de inicios de la década y los flujos de capital externo que
llegaron posteriormente.

Para el caso de los hogares en Colombia existen muy pocos trabajos que estudian
su acceso al crédito; sin embargo, se han dado algunas explicaciones del bajo nivel
de profundizacién financiera, principalmente con respecto a los costos, los cuales
afectan negativamente la demanda de crédito. A esto cabe agregar que en Colombia
la utilizacion de los servicios financieros puede llegar a ser muy costosa (Solo y
Manroth, 2006). La tarifa por apertura y manejo de una cuenta de ahorros, por ejem-
plo, puede a llegar a ser una limitante importante, en especial para las personas de
ingresos bajos, dado que, como ya se menciono6 anteriormente, son las personas con
menor acceso a los servicios financieros en Colombia. Ademas de las restricciones
en los costos, Marulanda (2004) muestra también que existen limitaciones en los
requerimientos para la apertura de cuentas bancarias. Estos hechos pueden afectar
en gran medida la demanda de crédito'.

Por otra parte, a nivel internacional los trabajos se han esforzado en identificar los
determinantes de acceso al crédito en un entorno de racionamiento de crédito, donde
los hogares cuentan con ciertos inconvenientes que no les permiten tener acceso al
crédito de acuerdo con caracteristicas determinadas. Algunos autores identifican
directamente en la encuesta a aquellos individuos que no tienen acceso al crédito
y que se encuentran racionados del mismo. En este grupo se destaca el trabajo de

1 Otro costo que mencionan Solo y Manroth (2006), y que es importante tener en cuenta,
es el de los retiros, en especial cuando este corresponde a una transaccion en un cajero de un banco
diferente al del administrador de la cuenta. Esta tarifa corresponde en promedio al 0,8% del salario
minimo mensual, lo cual es una tarifa realmente alta, en comparacion a lo encontrado en otros pafses.
Por otra parte, estos mismos autores estiman que las cuotas de manejo de instrumentos tales como las
tarjetas de crédito oscilan entre 4% y 5% del salario minimo mensual.
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Japelli (1990), quien hace un andlisis de este tipo para los Estados Unidos, estimando
de forma reducida la probabilidad de que un hogar se encuentre racionado, dadas
unas caracteristicas especificas. El autor encuentra que aproximadamente el 20% de
los consumidores de ese pais enfrentan restricciones de liquidez. Cabe anotar que el
modelo utilizado por Japelli (1990) ha sido altamente reconocido en la literatura y su
metodologia ha sido aplicada en muchos paises?.

Otros autores que estudian las restricciones crediticias enfrentan el problema de no
contar con una manera directa con la cual identificar a los agentes que tienen o no ac-
ceso al crédito, pero se encuentran racionados del mismo, por lo cual se debe recurrir
a un método indirecto, el cual se basa en la hipotesis del ciclo vital-ingreso perma-
nente (HCV-IP) (por ejemplo Hall, 1978; Deaton, 1992, y Hayashi, 1985). Esta hip6-
tesis plantea que, en ausencia de restricciones crediticias, los choques transitorios de
ingreso no deben influir sobre el consumo, cuya premisa se basa en la racionalidad
que tienen los hogares de suavizar el consumo. En términos practicos, el encontrar
una dependencia significativa del consumo al ingreso transitorio es un indicador
de restricciones de liquidez. Esta inferencia ha servido para detectar a los hogares
racionados de crédito en distintos paises. En este enfoque se destaca el trabajo de
Hayashi (1985), quien identifica aquellos hogares racionados de crédito, a partir de la
tasa de ahorro. La hipdtesis central es que aquellos hogares que ahorran de manera
importante no estan racionados de crédito, y asi se puede cuantificar cuantificar su
costo mediante el consumo.

En términos generales, el problema de acceso al crédito involucra factores de oferta
y de demanda que no son facilmente identificables y medibles. La literatura interna-
cional que ha abordado el problema de restricciones crediticias en los hogares se ha
centrado en identificar a los racionados y sus caracteristicas a partir de la informa-
cién de encuestas a hogares. A nivel microecondémico, la revision tedrica y el modelo
expuesto muestran que los determinantes de acceso al crédito radican en la capaci-
dad de generar ingresos en el futuro en un ambiente de riesgo, donde las garantias
del crédito y la historia crediticia pueden mitigar parte de las imperfecciones que
surgen de los problemas de informacion en el mercado. Es por esto que el aporte de

2 La metodologia consiste en identificar las personas que tienen un acceso adecuado
al crédito, en funcién y mediante modelos probabilisticos, y asi hallar la importancia de ciertas
caracteristicas propias de los hogares —este método fue utilizado posteriormente por Zeller (1994);
Schrieder y Heidhues (1995), y Zeller, Sumiter y Sharma (1996) para los casos de Madagascar, Camerdn
y Pakistan, respectivamente.
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este trabajo radica en realizar una evaluacion del acceso al crédito por parte de los
hogares en Colombia, y estudiar la importancia de aquellos factores que determinan
que un hogar cuente con un mayor acceso a €ste.

IV.  ESTIMACION DE LOS DETERMINANTES DE ACCESO AL CREDITO
A.  DATOS

En términos del acceso a los servicios financieros, en Colombia existen problemas
importantes en cuanto a la informacion, dado que no hay series de encuestas que
permitan identificar a los bancarizados y a los no bancarizados, y sus caracteristicas
a lo largo del tiempo.

La Encuesta de calidad de vida (ECV) recoge una gran cantidad de informacion de
los hogares que ha sido utilizada de manera importante en diferentes areas; sin em-
bargo, aun no se ha trabajado en temas financieros. Aunque esta encuesta no tiene
informacion especifica de solicitudes de los créditos, razones de rechazo y montos;
permite recoger datos de una muestra bastante representativa de Colombia, pues
obtiene informacién de todos los individuos que conforman mas de 20.000 hogares
en diferentes zonas del pais. En la ECV hay preguntas que permiten determinar si
los individuos son usuarios de crédito hipotecario y de tarjetas de crédito?; también,
indaga sobre los afos y niveles de educacion, tenencia de activos y una base comple-
ta de ingresos y gastos.

Es importante anotar que la base de datos utilizada no permite identificar la propor-
cion de las personas que no tienen crédito, cuales desean tenerlo, y cuales simple-
mente se autoexcluyen, lo cual es un aspecto importante para tener en cuenta®.

3 En el caso de los créditos de consumo hay un espectro mucho mas amplio: por
ejemplo, los créditos de libre inversion, los créditos para adquisicion de vehiculos, la financiacién de
electrodomésticos por parte de algunos establecimientos comerciales, entre otros. En este estudio
se toma en cuenta Gnicamente con informacién de los usuarios de tarjetas de crédito, por lo que fue
necesario dejar de lado el resto de préstamos de consumo.

4 Hacia futuro se espera que los trabajos que evaltien el tema del acceso a los servicios
cuenten con esta discriminacién en la informacién, para identificar a las personas que son excluidas de
los servicios financieros.



Ensavos soBre POLITICA ECONOMICA, VOL. 25, NUM. 55, EDICION DICIEMBRE 2007

B. VARIABLES

A partir de la revision bibliografica y de un modelo tedrico se identificaron las va-
riables importantes para determinar si un individuo tiene o no acceso al crédito.
Adicionalmente, se realizé una revision de la informacion solicitada a las personas
que demandan un crédito a las entidades financieras (Anexo 1), con el fin de identifi-
car otras variables que pueden tener en cuenta las entidades financieras a la hora de
otorgar préstamos. A partir de estos analisis se concluyo que las variables que deter-
minan el acceso al crédito corresponden, principalmente, a los flujos de caja futuros
del solicitante, el valor de las garantias (modelos como el de Stiglitz y Weiss, 1981,
y Bester, 1985 soportan estos determinantes) y una historia crediticia favorable (Pa-
gano y Japelli, 1993). Pero, ademas pueden existir otras variables no financieras que
son importantes a la hora de determinar si una persona tiene acceso a los servicios
financieros, como lo es la ubicacion geografica y el género’.

Como aproximacion del flujo de caja del aspirante del crédito, las entidades fi-
nancieras pueden tomar el nivel de ingresos del aspirante, el acceso a un sistema
de seguridad social, la edad del solicitante, el nivel de estudio que tenga, y el hecho de
tener acceso a un subsidio de vivienda por parte del Gobierno. Estas variables estan
relacionadas con la posibilidad de generar ingresos futuros, lo cual le permitira a los
agentes cumplir con sus obligaciones y, por esta via, ser contemplados como menos
r1eSgosos.

El nivel de riqueza de los hogares esta simultaneamente relacionado con el hecho
de poder generar ingresos a futuro (flujo de caja), y con el nivel admisible de un
colateral con el cual podria contar un hogar a la hora de solicitar un crédito, ya que
combina criterios de ingresos, tenencia de activos, nivel de educacion, acceso a ser-
vicios publicos, entre otros. Es importante, entonces, tomar el nivel de riqueza como
variable explicativa en el acceso al crédito, ya que a nivel tedrico el valor presente de
los ingresos futuros corresponde al nivel de riqueza de un hogar. En este documento
se calculd un indice de riqueza (IR) que combina varios de estos elementos con el
fin de evaluar la importancia del nivel de riqueza en términos de la probabilidad de
acceder a un crédito por parte de cada hogar. El argumento basico de la metodologia

5 Como el individuo de estudio es el jefe del hogar, puede pensarse que hay un sesgo en
torno de la variable de acceso al crédito en cuanto al género; sin embargo, en la muestra aunque la
mayorifa de los jefes del hogar son hombres (68,11%), hay una participacion importante de mujeres
dentro de los jefes del hogar (31,89%), lo que valida la inclusién de esta variable.
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con el cual se construy6 este indicador de riqueza se fundamenta en la combinacion
de un conjunto importante de caracteristicas tales como materiales de la vivienda,
acceso y calidad de servicios domiciliarios, tenencia de activos durables y nivel de
ingresos. Estas caracteristicas se encuentran agregadas en un solo indicador por
medio de unos coeficientes que recogen, de la mejor manera, la informacién en co-
mun de estas caracteristicas. La combinacion de las variables permite generar pon-
deraciones acordes con la informacion en la muestra, y asi clasificar a los hogares
de acuerdo con la tenencia o carencia de diferentes caracteristicas deseables (como
acceso a servicios publicos, educacion, vivienda digna, nivel de ingresos suficientes,
entre otros). La metodologia utilizada para construir el IR se realiza por medio del
uso de componentes principales® —una explicacion en torno de la construccion de
este indicador y los aspectos particulares de los hogares tenidos en cuenta se encuen-
tra en el Anexo 2—.

El nivel de ingresos del hogar se encuentra altamente correlacionado con el nivel de
riqueza de los hogares, por tanto, en las estimaciones se trataron por aparte, es decir,
en una especificacion se estimoé el modelo con el IR y en otra con el nivel de ingre-
sos. Aunque las dos variables no recogen particularmente lo mismo, dado que el in-
dicador de riqueza comprende un conjunto amplio de caracteristicas de los hogares,
ademas del ingreso, el problema de multicolinealidad podria sesgar los resultados.

Como se menciond anteriormente, la historia crediticia puede desempefiar un papel
fundamental en torno del acceso al crédito. El hecho de tener historia crediticia
puede influir positivamente sobre la probabilidad de una persona de tener acceso
al crédito. En ciertos casos, la Gnica garantia que puede ofrecer un demandante de
crédito es una buena historia crediticia. En este trabajo se quiere identificar el hecho
de que una persona tenga una mala historia que se ve reflejado en el no pago de sus
obligaciones. Para ello se construyd un indice de no pago (Nopago), desde la misma
metodologia con la cual se construy6 el IR. La informacion de la cual surge este
indicador estd en una pregunta de la encuesta que indaga si los hogares se atrasaron
en los pagos que correspondian a las cuotas de administracion, los impuestos, sus
cuotas hipotecarias y los servicios publicos durante 1998 a 2002, afio cuando se
aplico la encuesta. Es importante mencionar que aunque las centrales de riesgo no
cuentan con informacidn que reporta el atraso en algunos de los pagos que se estan
utilizando para construir de la variable Nopago, es de esperarse que el incumplimiento

6  Una explicacién acertada de esta metodologfa se encuentra en Stevens (2002).
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en los pagos esté asociado con una mala historia en los créditos que la gente posee
—una explicacion detallada de la construccion de esta variable se encuentra en el
Anexo 3—.

En el Cuadro 5 se muestra un resumen de las variables utilizadas como determinan-
tes del acceso al crédito y sus signos esperados.

Es importante resaltar que en esta seccion se cuenta con una observacion en el tiem-
po (2003) por problemas de disponibilidad de datos, lo que limita de cierta forma el
alcance de las conclusiones. Sin embargo, aunque el analisis presentado es limitado
en términos de dinamica, es rico en términos de observaciones y variables relevan-
tes a nivel de individuos.

Cuadro 5
Variables explicativas del acceso al crédito de los hogares

Nombre de la

variable Variable Tipo Signo esperado Observaciones
Se estima por
Dicotémica por s aparte de la
w Ingreso quintiles Positivo riqueza. Parte del
quintil mas bajo
Se estima por
R Dicotémica por Resfithve aparte de los
a quintiles ingresos. Parte del
quintil mas bajo
También se incluye
Edad Edad Discreta Negativo la variable al
cuadrado
Dicotémica: 1 si
Género Género es hombre, 0 si es Incierto
mujer
Educacién Anos de educacién  Discreta Positivo
Acceso a seguridad Ditesigimicee 1l o -
Ss - lo tiene, 0 de lo Positivo
social 1
contrario
. Dicotémica: 1 si
Tipo de hogar ’ .
Zona ” 6% es urbano, 0 si es Incierto
seglin ubicacion rural
indice de historia q :
No pago de no pago Continua Negativo
Beneficiario Dicotémica: 1 si es
Subsidio de subsidio de beneficiario, O si Positivo

vivienda

no lo es
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La ecuacion estimada es similar a la planteada inicialmente por Japelli (1990) y
por los trabajos subsiguientes que calculan la probabilidad de acceso al crédito en
funcion de unas caracteristicas observables de los hogares; la cual se puede repre-
sentarse de la siguiente forma:

Cred,= Y B W, +aX, +e, (1)
Jj=2.5

Donde la variable dependiente Cred, es dicotomica, y toma los valores de uno si el
hogar cuenta con crédito y de cero si no lo hace’. El hecho de estimar la probabi-
lidad de acceso al crédito en términos de las variables acd analizadas supone una
relacion de causalidad. Por esto hay que interpretar los resultados con cierta cautela:
por ejemplo, el hecho de que un individuo se ubique en una zona urbana no implica
per se que tenga una mayor probabilidad de tener acceso al crédito. Sin embargo, al
tomar dos individuos con exactamente las mismas caracteristicas de ingresos, edu-
cacion, historia crediticia y demas factores, pero que tan solo difieren en la zona en
donde se ubica su hogar, se puede afirmar que el individuo de la zona urbana tiene
mayor probabilidad de acceder a un crédito. La razén puede estar vinculada a una
cuestion de oferta: es mas barato ofrecer servicios financieros a estos clientes; o de
demanda: las entidades financieras estan a la mano, por lo que es atractivo demandar
servicios en el area urbana. La base de datos no permite discriminar entre las dos
hipotesis, por tanto, el problema de acceso se restringe a analizar el uso de servicios
financieros en funcion de caracteristicas observables de los hogares.

La poblacion total se dividio en quintiles® segtin nivel de ingresos totales y el indica-
dor de riqueza de los hogares, partiendo del nivel mas bajo de riqueza y de ingresos,
respectivamente. Estas variables estdn representadas por W.

En el conjunto de variable X se encuentran las otras variables explicativas. Entre
ellas se ubica la edad, los afos de educacion, el género, el contrato laboral que tiene

7  Parael caso del crédito hipotecario se identificaron sus beneficiarios mediante una
pregunta de la encuesta que indagaba sobre la forma como los jefes de hogar habian financiado
su vivienda. Los usuarios de crédito hipotecario contemplados en este estudio son aquellos que se
financiaron por medio de un establecimiento bancario (banco comercial o corporacién de ahorro y
vivienda). Los usuarios de crédito con tarjeta se identificaron a través del médulo de gastos personales
de la encuesta. Los usuarios de tarjeta de crédito son aquellos hogares en donde se reporté un gasto
positivo en este concepto.

8 También se realizé la estimacién utilizando la variable en niveles, y se encontré que los
resultados son consistentes.
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el jefe de hogar, la historia de no pago, los afos de educacion, el indice de historia
crediticia y la zona a la cual pertenece el hogar.

El método de estimacion utilizado corresponde a un modelo probabilistico probit en
donde la variable dependiente corresponde al uso del crédito en funcion de algunas
caracteristicas observables en la encuesta utilizada (una justificacion y explicacion
de los modelos probit se encuentra en el Anexo 4). Se estimé el modelo tanto para
el caso del crédito hipotecario como para el crédito con tarjeta. El sujeto de analisis
del presente estudio es el jefe de hogar, pues de él se cuenta con toda la informacion
necesaria para analizar.

C. RESULTADOS ECONOMETRICOS

Los resultados para el crédito hipotecario son presentados en el Cuadro 6. En esti-
maciones de tipo probit se recomienda mostrar los coeficientes marginales por su
facilidad de interpretacion, ya que son equivalentes a una elasticidad (cambio en la
probabilidad por cambio en una unidad de la variable explicativa). En el panel A de
dicho cuadro se muestra el resultado del modelo, utilizando la riqueza de los hogares
aproximada por el IR. En el panel B aparecen los resultados para el modelo, donde
la variable explicativa W corresponde al nivel de ingresos.

En términos de las variables que tratan de recoger la capacidad de los deudores para
generar flujos de ingreso futuro, se encontr6é que el nivel de riqueza (medido por el
IR) es una variable determinante para definir la probabilidad de uso del crédito hi-
potecario. Pertenecer al quintil de riqueza mas alto aumenta la probabilidad de uso
de este tipo de crédito en 11,7%; en comparacioén con una persona que se encuentra
en el quintil de riqueza més bajo, controlando por las demads variables. Por otro lado,
una mayor cantidad de afos de educacidn esta relacionada con mas probabilidades
de tener acceso al crédito; por ende, se puede afirmar que las politicas dirigidas a
ampliar los niveles de educacion de la poblacion ayudan a incrementar el grado de
bancarizacion en Colombia.

Por otra parte, el hecho de que un hogar sea beneficiario del crédito de vivienda
incrementa la probabilidad de tener acceso al crédito. Este resultado es interesante,
pues sugiere que para incrementar el grado de bancarizaciéon en Colombia el Go-
bierno podria aumentar el alcance de los subsidios de vivienda; sin embargo, esta
conclusion no puede desprenderse de este analisis directamente. Por un lado, este
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Cuadro 6

Modelo probit de crédito hipotecario bancario

A. W = Riqueza del hogar

Variable | Coeficiente marginal | Error estandar robusto z
W2HH* 0,0181 0,0073 2,86
W3HH* 0,0316 0,0087 4,57
W4 0,0851 0,0137 9,23
Wk 0,1171 0,0170 10,86
Edad*** 0,0051 0,0005 9,97
Edad?*** -5,24E-5 5,02E-6 -9,63
Género*** 0,0056 0,0017 3,29
Educ*** 0,0012 0,0002 7,41
Subsidio*** 0,1374 0,0346 7,11
Ss 0,0013 0,0019 0,67
Zona** 0,0098 0,0035 2,38
Ajuste del modelo
Prob. observada 0,0440997 Pseudo R? 0,1602
Prob. modelada 0,0207007 Prob. Chi test > 0 0,0000
Observaciones 22.948
B. W = Ingresos del hogar
Variable Coeficiente marginal | Error estandar robusto z
w2 -0,0032 0,0038 0,8
W3* 0,0071 0,0043 1,75
W4 0,0238 0,0053 5,32
W5*** 0,0310 0,0063 6,1
Edad*** 0,0057 0,0005 10,16
Edad?** -5,75E-5 5,41E-6 9,6
Género*** 0,0060 0,0018 3,13
Educ*** 0,0019 0,0002 10,44
Subsidio*** 0,1508 0,0366 7,24
Ss 0,0034 0,0023 1,58
Zona*** 0,0263 0,0021 7,79
Ajuste del modelo
Prob. observada 0,0440997 Pseudo R? 0,1336
Prob. modelada 0,0237839 Prob. Chi test > 0 0,0000
Observaciones 22.948

***Significativa al 1%
**Significativa al 5%
*Significativa al 10%
Fuente: célculos del autor.
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resultado sugiere que el Gobierno, al otorgar subsidios, les esta dando la oportuni-
dad a las personas de ser beneficiarias de crédito; no obstante, los incentivos pueden
no ser afines con el objetivo inicial de la subvencion. Por el lado de la oferta, las
entidades financieras pueden ofrecer créditos tan sélo a las personas que son benefi-
ciarias de los subsidios del Gobierno, lo que hace mas limitada la labor de seleccion
y evaluacion del riesgo por parte de las entidades financieras. El Gobierno, al otorgar
los subsidios de vivienda, indirectamente estd escogiendo a las personas beneficia-
rias de futuros créditos en los segmentos de bajos ingresos.

Por otro lado, algunas caracteristicas tales como vivir en una zona urbana, sumadas
a que la cabeza de familia sea un hombre, también estan asociadas con una mayor
probabilidad de ser usuarios del crédito hipotecario bancario.

Para el caso del acceso al crédito con tarjeta se incluyd una variable Nopago, la cual
corresponde a una proxy que refleja una mala historia de no pago. Los resultados de
esta estimacion son presentados en el Cuadro 7: nuevamente el panel A corresponde
a tomar al IR como una de las variables que pueden aproximar la capacidad de gene-
rar flujos futuros como variable determinante del acceso al crédito, y en el panel B
se tomo el nivel de ingresos como esta aproximacion.

En este ultimo caso, el aumento en la probabilidad de acceder a un crédito aumenta
mucho mas a medida que suben los ingresos, en comparacién con lo presentado en el
crédito hipotecario. Una persona que pertenezca al quintil de ingresos mas alto tiene
un 25,0% mas de probabilidad, frente a una persona que se encuentra en el quintil
de ingresos mas bajo. Esta diferenciacion también es clara si se tiene en cuenta el in-
dicador de riqueza (IR). Igualmente, otras variables que influyen sobre la capacidad
de los deudores para generar flujos futuros, tales como la educacion y la afiliacion al
sistema de seguridad social, afectan de la manera esperada la probabilidad de tener
acceso al crédito.

Analizando los resultados para las demads variables, se puede encontrar que carac-
teristicas tales como la ubicacion del hogar en una zona urbana estd asociada con
una mayor probabilidad de uso de tarjeta de crédito. La variable que recoge la mala
historia de pago tiene el signo esperado (negativo), lo cual demuestra que una pésima
historia crediticia estd asociada con una menor probabilidad de acceder a este tipo de
crédito; sin embargo, ésta no resulté estadisticamente significativa solo a los niveles
de confianza cominmente aceptados. Por otro lado, la variable que recoge el género
del jefe del hogar no resultd estadisticamente significativa, es decir que no hay una
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Cuadro 7
Modelo probit de crédito con tarjeta

A. W = Riqueza del hogar

Variable | Coeficiente marginal | Error estandar robusto z
W2 0,0251 0,0105 2,67
W3* 0,0147 0,0100 1,59
Wk 0,0868 0,0155 7,36
W5** 0,2710 0,0258 15,87
Edad*** 0,0012 0,0005 2,55
Edad? -1,1E-5 -4,7E-6 -2,45
Género 0,0026 0,0025 1,04
Educ*** 0,0039 0,0003 16,94
SsHE* 0,0327 0,0038 10,52
Zona*** 0,0373 0,0047 5,25
Nopago -0,0008 0,0009 -0,89
Ajuste del modelo

Prob. observada 0,1044971 Pseudo R? 0,3104

Prob. modelada 0,0400223 Prob. Chi test > 0 0,0000

Observaciones 22.948

B. W = Ingresos del hogar

Variable Coeficiente marginal | Error estandar robusto z
W2 -0,0044 0,0059 -0,72
W3 H# 0,0236 0,0072 3,67
W4 0,0764 0,0102 9,89
W5*** 0,2502 0,0181 21,5
Edad** 0,0008 0,0004 1,89
Edad*** -9,38E-6 4,15E-6 -2,27
Género -0,0014 0,0023 -0,63
Educ*** 0,0034 0,0003 16,98
so*H* 0,0236 0,0033 8,75
Zona*** 0,0467 0,0025 8,70
Nopago -0,0012 0,0008 -1,41
Ajuste del modelo

Prob. observada 0,1044971 Pseudo R? 0,3208

Prob. modelada 0,0337403 Prob. Chi test > 0 0,0000

Observaciones 22.948

***Significativa al 1%
**Significativa al 5%
*Significativa al 10%
Fuente: célculos del autor.
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diferenciacion clara en términos de utilizacion de tarjetas de crédito entre hombres
y mujeres.

Es particularmente interesante que la ubicacion geografica desempefie un papel tan
fundamental en la probabilidad de acceder a los créditos, después de haber controla-
do por las variables que teéricamente determinan que un hogar cuente con este ser-
vicio financiero. Este hecho sugiere un problema importante de oferta de servicios
financieros en las zonas rurales, el cual puede estar vinculado con los altos costos de
proveer servicios financieros directamente a la poblacion rural, debido en parte, a los
problemas de seguridad y a los pocos incentivos que tienen las entidades financie-
ras de ir a las zonas rurales a ofrecer sus servicios financieros. Por un lado, existen
problemas de costos asociados con la dificultad de desplazamiento desde las zonas
urbanas hasta rurales, y por otro, son latentes los problemas de identificacion y de
valoracion de riesgo de los clientes en las zonas rurales, ya que los bancos pueden
tener dificultades para evaluar los proyectos que demandan las familias en dichas
areas, principalmente por falta de informacion. Los créditos en las zonas rurales han
sido suplidos por entidades publicas como el Banco Agrario (antes la Caja Agraria),
lo cual ha generado, de cierta forma, un posicionamiento de estas entidades en zonas
donde los bancos comerciales tradicionales no han llegado. Por esta razon puede
haber un efecto competencia por el cual no es atractivo para un solo banco ampliar
su red de oficinas de manera importante hacia dichas zonas.

Sin embargo, en la actualidad las medidas adoptadas por el Gobierno desde el es-
quema de la “Banca de las oportunidades” pueden reducir las restricciones de costos que
tengan las entidades financieras para ofrecer sus servicios en zonas marginadas, y
asi lograr una oferta mayor. Esto se logra gracias a que funciona desde un modelo
de corresponsales no bancarios, en el cual las entidades financieras proveen los ser-
vicios bancarios indirectamente mediante otro tipo de establecimiento (p.e. tiendas,
droguerias, cadenas de almacenes, entre otros).

Otro hecho particularmente interesante se encuentra en que la educacion resultd
ser un factor fundamental en términos de tener acceso a los servicios financieros
analizados. La educacion permite generar ingresos, lo que hace a los deudores me-
nos riesgosos. Una poblacion mas educada esta relacionada con mayores niveles de
acceso al crédito y, por tanto, a un mayor nivel de bancarizacion.

Por ultimo, es importante analizar de manera global a la poblacién que no cuenta con
acceso a los servicios financieros aca analizados. Se calcularon las tasas de ahorro
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de los hogares colombianos con base en la encuesta utilizada en este trabajo, la cual
cuenta con informacion completa sobre ingresos y gastos totales de los hogares’.
La tasa promedio de ahorro'® de un hogar en Colombia para la encuesta estudiada
corresponde al 4,82%. Al analizar la relacion entre la tasa de ahorro y el acceso al
crédito se encontrd que el 57,23% de la poblacion tiene un alto nivel de ahorro"', pero
no cuenta con crédito hipotecario. Este porcentaje equivale al 53,95% en el caso del
crédito con tarjeta.

Este ultimo resultado hay que interpretarlo con mucho cuidado, dado que las perso-
nas con altas tasas de ahorro posiblemente no necesiten o no deseen contar con los
créditos, por lo que el problema de autoexclusion puede llegar a sesgar de manera
importante este resultado. No obstante, llama la atencién que una gran proporcion
de las personas que no cuentan con acceso al crédito presentan unas altas tasas de
ahorro, lo que sugiere la existencia de un segmento potencial significativo en donde
existen altas tasas de ahorro sin acceso a los servicios de crédito contemplados en
este estudio.

En sintesis, se encontrd que la probabilidad de acceder a un crédito depende, en
gran medida, de las caracteristicas socioecondmicas de los hogares. Una mayor
capacidad de generar ingresos a futuro, lo cual esta asociado con unos mayo-
res niveles de ingreso, riqueza, la presencia de un contrato de trabajo y mayores
niveles de educacion, incrementan de manera significativa las probabilidades de
contar con los servicios analizados. Adicionalmente, la posicion geografica influye
en gran medida sobre la probabilidad de acceder al crédito, relacion que soporta
las medidas que impulsan el acceso a los servicios financieros, en especial en las
zonas rurales.

9 Tal como lo mencionan Melo, Zarate y Téllez (2006), la agregacion de ingresos y gastos
de los hogares no es una tarea sencilla; adicionalmente, los datos agregados obtenidos a nivel
microeconémico no son equivalentes a los reportados en las Cuentas Nacionales. Para el caso de los
ingresos totales se tuvo en cuenta la agregacién propuesta por el DNP, donde, ademas de ingresos
laborales, se incluyen ingresos de capital y otras fuentes alternativas. Para calcular los gastos del hogar
se sumaron todas las categorias de gasto reportadas en la ECV, teniendo en cuenta que los rubros
mezclaban gastos mensuales, trimestrales y anuales. Todos se expresaron en términos mensuales.

10 Definida como la razén entre diferencia de los ingresos y gastos totales sobre los ingresos
totales. Corresponde a una de las definiciones de ahorro que tomaron Melo, Zérate y Téllez (2006).

11 Se define como alta tasa de ahorro aquella tasa mayor a la que representa el el tercer
quintil de la distribucién del ahorro de los hogares en Colombia. Esta tasa equivale a 30,9%.
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V. CONCLUSIONES

La estrecha relacion existente entre el desarrollo economico y la profundizacion
financiera ha generado un interés especial en entender el mercado de servicios fi-
nancieros y sus posibles restricciones. El nivel de profundizacion financiera, medida
como el crédito privado sobre PIB y mediante la proporcion de la poblacion con
acceso a los servicios financieros, es bajo en Colombia, aun si se compara con los
niveles exhibidos por paises con niveles de desarrollo similares. Entre este conjun-
to de posibles explicaciones se esgrimen problemas de regulacion, costos, politicas
institucionales, tales como la preferencia por parte de titulos de deuda publica, y
barreras de tipo fisico.

Con informacién de la Encuesta de calidad de vida de 2003, afio en cuando se inicia
una fase importante de expansion del crédito después de la profunda crisis financiera
de la década pasada, se identificaron los determinantes sociecondmicos que influyen
sobre la probabilidad de ser usuario de crédito hipotecario y de tarjeta de crédito.
Para ambos casos existe una relacion positiva entre mayores niveles de ingresos y de
riqueza. Para el caso del crédito hipotecario, pertenecer al quintil més alto de riqueza
aumenta la probabilidad de ser usuario de dicho crédito en 11,7%, en comparacion
con un hogar que se encuentra en el quintil de riqueza mas bajo. Para los créditos con
tarjeta, la concentracion en los niveles de riqueza altos es mucho mayor, puesto que
pertenecer al quintil mas alto de riqueza incrementa en 27,1% la probabilidad de ser
usuario de tal crédito, en comparacion con un hogar que esta en el otro extremo.

También son importantes algunas caracteristicas tales como la ubicacion geografica,
los afios de educacion, el acceso a la seguridad social, el hecho de ser beneficiario de
un subsidio de vivienda y la edad, para aumentar la probabilidad de contar con los
servicios financieros estudiados. El hecho de que un aspecto como la posicion geo-
grafica influya de manera tan importante sobre la probabilidad de acceso al crédito,
después de haber controlado por las variables que teéricamente determinan dicho
acceso, sugiere que hay problemas importantes en la provision de servicios financie-
ros en las zonas rurales.

Igualmente, el hecho de que el subsidio de vivienda influya de manera importante
sobre la probabilidad de ser usuario de crédito hipotecario refleja una gran relevancia
de la politica del Gobierno en lo que concierne a la bancarizacion; sin embargo, de
este resultado no se desprende que para alcanzar mayores niveles de bancarizacion el
Gobierno deberia otorgar mas subsidios de vivienda. La importancia de la alineacion
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de incentivos y una correcta politica de focalizacion del gasto deben acompafiar un
proceso en esta direccion.

Se encontrd, también, que una gran proporcion de la poblacion cuenta con un exce-
dente de ingresos (representado en una alta tasa de ahorro), pero no hacen parte de los
usuarios que acceden al crédito. Es posible que gran parte de esta poblacion se autoex-
cluya de los servicios financieros por no necesitar el crédito, aunque la base de datos
utilizada no nos permite discriminar este segmento de la poblacion; sin embargo, lla-
ma la atencion el reducido grupo que tiene acceso al crédito, frente a las condiciones
favorables con las que cuenta gran parte de la poblacion que no accede a él.

Las medidas que tienden a incrementar el acceso al crédito de los hogares colombia-
nos, como es el caso de los corresponsales no bancarios en el programa de la “Banca
de las oportunidades”, son importantes. La ampliacion de la cobertura de estos ser-
vicios debe ir acompaifiada por un seguimiento minucioso en la evaluacion del riesgo
implicito de prestarle a un segmento de la poblacion mas generalizado. El actual pro-
ceso denominado “Reforma financiera” tiene en cuenta otros aspectos importantes
que pueden ayudar a que se amplie el acceso a los servicios financieros. Cabe des-
tacar el proyecto de Ley 27 de 2006 de habeas data, con el cual se busca mejorar la
calidad de informacion financiera de las personas, para asi lograr un mejor acceso al
financiamiento para un conjunto de poblacion mas amplio. Existe evidencia a nivel
internacional que sefiala que una mayor cantidad y calidad de informacion permite
ampliar la profundizacion financiera.

A futuro hay varios trabajos que se pueden realizar en este tema, siempre y cuando
se cuente con fuentes de informacion mejoradas. Acé se analizé el acceso al crédito
a partir del uso de algunos servicios financieros. Este aspecto puede ser sujeto de
criticas, pues no captura el problema de la autoexclusion, la cual consiste en que
las personas deciden no acceder a ciertos servicios financieros simplemente porque
no lo desean. Fuentes de informacién que permitan separar este grupo de la pobla-
cion, al igual que tengan unos registros a través del tiempo, ayudarian de manera
significativa al analisis de este tema tan relevante para el desarrollo de la economia
colombiana.



Ensavos soBre POLITICA ECONOMICA, VOL. 25, NUM. 55, EDICION DICIEMBRE 2007

REFERENCIAS

10.

Baca-Campodoénico, J.; De Mello, Luiz; Ki-
rilenko, A. “The Rates and Revenue of Bank
Transaction Taxes”, working paper nim. 494,
OECD Economics Department, 2006.

Baltenperger, E. “The Borrower-Lender Re-
lationship, Competitive Equilibrium and the
Theory of Hedonic Prices”, American Economic
Review, vol. 66, nim. 3, pp. 401-405, 1976.

Banco Interamericano de Desarrollo. “Desen-
cadenar el crédito: como ampliar y estabilizar
la banca”, Informe de progreso econémico y
social en América Latina 2005, Washington, D.
C., 2005.

Banco Mundial. “Colombia Rural Finance,
Access Issues, Challenges and Opportunities”,
Washington, D. C., 2003.

Barajas, A.; Steiner, R. “Credit Stagnation in
Latin America”; working paper nim. 02/53,
Fondo Monetario Internacional, Washington,
D. C.,2002.

Barajas, A.; Lopez, E.; Oliveros, H. “;Por qué
en Colombia el crédito es tan reducido?”, Bo-
rradores de Economia, nim. 185, Banco de la
Republica, 2001.

Beck, Th.; De la Torre, A. “The Basic Analyt-
ics of Access to Finance”, working paper num.
WPS4026, Banco Mundial, octubre de 2006.

Bester, H. “Screening vs. Rationing in Credit
Markets with Imperfect Information”, American
Economic Review, vol. 75, num. 4, pp. 850-855,
1985.

Boot, J. C. G; Feibes, W.; Lisman, J. H .C “Fur-
ther Methods of Derivation of Quarterly Figures
from Annual Data”, Applied Statistics, vol. 16,
num. L. pp. 65-75, 1967.

Calem, P. “The Strange Behavior of the Credit
Card Market”, Business Review, Federal Reserve
Bank of Philadelphia, pp. 3-14, enero de 1992.

. Carrasquilla, A.; Galindo, A.; Vasquez, D. “El

gran apreton crediticio en Colombia: una inter-

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

pretacion”, Coyuntura Economica, vol. XXX,
nim. 1, Fedesarrollo, Bogota, pp. 107-115,
2000.

Carrasquilla, A.; Zarate, J. P. “Regulacion ban-
caria y tension financiera: 1998-2001”7, ANIF
(ed.), El sector financiero de cara al siglo XXI,
Tomo I, Asociacion Nacional de Instituciones
Financieras (ANIF), Bogota, pp. 215-230, 2002.

Caskey, J. P. “Bringing Unbanked Households
into the Banking System”, Capital Exchange
Journal. The Brookings Institution, Center on
Urban and Metropolitan Policy and Harvard
University Joint Center for Housing Studies,
Washington, D.C., enero de 2001.

Claessens, S. “Access to Financial Services: A
Review of the Issues and Public Policy Objec-
tives”, The World Bank Research Observer, vol.
21, pp. 207-240, Banco Mundial, 2006.

De la Cerda, C. “El efecto de las restricciones de
liquidez sobre el consumo: los hogares mexica-
nos antes y después de la crisis”, Gaceta de Eco-
nomia, ano 7, num. 14, Banco de México, 2000.

De la Torre, A.; Schmukler, S. “Innovative Ex-
periences in Access to Finance: Market Friendly
Roles for the Visible Hand”, Latin America Re-
gional Study, World Bank, 2006.

Deaton, A. Understanding Consumption,
Oxford, Oxford University Press, 1992.

Delgado, C. “Inversion y restricciones cre-
diticias en la década de los 90 en Colombia”,
Archivos de Economia, documento 241, Depar-
tamento Nacional de Planeacion, 2003.

Denton, F. “Adjustment of Monthly or Quarterly
Series to Annual Totals: An approach based on
Quadratic Minimization”, Journal of the Ame-
rican Statistical Association, vol. 66, num. 333,
pp- 99-102, marzo de 1971.

Desai, M. “;Bienestar y privacion vitales?: pro-
puesta para un indice de progreso social”, Co-
mercio Exterior, vol. 42, num. 4, pp. 327-339,
abril de 1992.

71



72

DETERMINANTES DEL ACCESO AL CREDITO DE LOS HOGARES COLOMBIANOS
pp. 40-83

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

Diagne, A.; Zeller, M.; Sharma, M. “Empiri-
cal Measurements of Households Access to
Credit and Credit Constraints in Developing
Countries: Methodological Issues and Evi-
dence”, discussion paper nim. 90, Food Con-
sumption and Nutrition Division (FCND),
Washington, D. C., 2000.

DNP; DANE. “El nuevo indice de condicio-
nes de vida”, propuesta para discusion, Bo-
gota, 2002.

Echeverry, J. C.; Salazar, N. “;Hay un estan-
camiento en la oferta de crédito?” Archivos
de Macroeconomia, documento 118, Depar-
tamento Nacional de Planeacion, Bogota,
1999.

Estrada, D.; Rozo, S. “Multimarket Spatial
Competition in the Colombian Deposit Mar-
ket”, Borradores de Economia, num. 413,
Banco de la Republica, 2006.

Filmer, D.; Pritchett, L. “The Effect of
Household Wealth on Educational Attain-
ment: Evidence from 35 Countries”, Popula-

tion and Development Review, vol. 25, nim.
1, 1999.

Freixas, X.; Rochet, J. C. Microeconomics of
Banking, The MIT Press, Cambridge, Mas-
sachusetts, 1997.

Gross, D.; Souleles, N. “Consumer Response
to Changes in Credit Supply: Evidence from
Credit Card Data”, working paper nam. 01-
10, Wharton School Center for Financial Ins-
titutions, University of Pennsylvania, 2001.

Hall, R. “Stochastic Implications of the
Life Cycle Permanent Income Hypothesis:
Theory and Evidence”, Journal of Political
Economy, vol. 86, nim. 5, pp. 971-987, 1978.

Hayashi, F. “The Effect of Liquidity Cons-
traints on Consumption: A Cross- Sectional
Analysis”, The Quarterly Journal of Econo-
mics, vol. 100, nam. 1, pp. 183-206, 1985.

Honohan, P. “Financial Development: Growth
and Poverty, How Close are the Links?”, Po-
licy Research Working Paper Series num.
3203, Banco Mundial, 2004.

31

32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

. Hotelling, H. “Analysis of a Complex of
Statistical Variables into Principal Compo-
nents”, Journal of Educational Psychology,
vol. 24, pp. 417-441 y 498-520, 1933.

Japelli, T. “Who is Credit Constrained in the US
Economy”, Quarterly Journal of Economics,
num. 105, pp. 219-235, 1990.

Keeton, W. Equilibrium Credit Rationing, New
York: Garland Press, 1979.

Levine, R. “Financial Development and Eco-
nomic Growth: Views and Agenda”, Journal
of Economic Literature, vol. 35., pp. 688-726,
1997.

Levine, R. “Finance and Growth: Theory and
Evidence”, working paper nim. 10766, National
Bureau of Economic Research, Washington, D.
C.,2004.

Maddala, G. S.; Nelson, F. “Maximum Likeliho-
od Methods for Models of Markets in Disequi-
librium”. Econometrica, vol. 42, nim.6, pp.
1013-1030, noviembre de 1974.

Marulanda, B.; Mariana, P. “Acceso a servicios
financieros en Colombia y politicas para promo-
verlos a través de instituciones formales” (diag-
nodstico), Usaid The Services Group, 2006.

Marulanda, B. “El acceso al crédito y a los
servicios financieros (informe de Colombia)”,
Secretaria General Iberoamericana, Madrid,
2006.

Marulanda, B. “La bancarizacion en Colombia
(informe final)”, Marulanda Consultores, Bogo-
ta, septiembre de 2004.

Medina, C.; Nufez, J. “La oferta de servicios del
sector financiero formal en Bogota”, Coyuntura
Social, nam. 35, Bogota, pp. 111-129, diciembre,
2006.

Medina, C.; Steiner, R. “Bringing Financial Ser-
vices to the Poor: The Case of Colombia” (mi-
meo), 2002.

Melo, L.; Zarate, H.; Téllez, J. “El ahorro de los
hogares en Colombia”, Borradores de Econo-
mia, nim. 428, Banco de la Republica, 2006.



43.

44,

45.

46.

47.

48.

49.

50.

S1.

52.

53.

Ensavos soBre POLITICA ECONOMICA, VOL. 25, NUM. 55, EDICION DICIEMBRE 2007

Murcia, A.; Pifieros, H. “Situacion del crédito
en Colombia desde la perspectiva del sector fi-
nanciero”, Reporte de Estabilidad Financiera,
Banco de la Republica, marzo, 2006a.

Murcia, A.; Pifieros, H. “Determinantes de
la oferta de crédito en el sector financiero co-
lombiano”, Reporte de Estabilidad Financiera,
Banco de la Republica, septiembre, 2006b.

Negrin, J. L.; De la Cerda, C. “Evolucion de la
calidad de los usuarios de tarjetas de crédito en
México: un enfoque microeconémico”, Docu-
mento de Investigacion, num. 2005-05, Banco
de México, 2002.

Pagano, M.; Japelli, T. “Information Sharing in
the Consumer Credit Market”, Journal of Fi-
nance, vol. 48, nam. 5, pp. 1693-1718, 1993.

Perry, G; Arias, O.; Lopez, H.; Maloney, W.;
Servén, L. “Poverty Reduction and Growth:
Virtuous and Vicious Cycles”, working paper,
Banco Mundial, 2006.

Prieto, A. M. “Ampliacion del acceso a los ser-
vicios financieros mediante corresponsales no
bancarios: la experiencia de Brasil y Pert”, Do-
cumentos Asobancaria, num. 3, Bogota, 2006.

Salazar, N. “Represion financiera y margenes de
intermediacién”, Carta Financiera, nim. 131,
septiembre de 2005.

Schmidt, T.; Nehls, H. “Credit Crunch in Ger-
many?”, discussion paper, num. 6, Rhine-Wes-
tphalia Institute for Economic Research, 2003.

Schrieder, G.; Heidhues, H. “Reaching the Poor
through Financial Innovations”, Quarterly Jo-
urnal of International Agriculture, vol. 34, num.
2, pp. 132-148, 1995.

Sen, A. “The Political Economy of Targeting”,
en D. van de Walle y K. Nead (eds.) Public Spen-
ding and the Poor: Theory and Evidence, cap. 2,
Baltimore: The Johns Hopkins University Press,
1995.

Solo, M.; Manroth, A. “Access to Financial Ser-
vices in Colombia: The unbanked in Bogota”,

54.

55.

56.

57.

58.

59.

60.

61.

62.

policy research working paper, num. 3834, Ban-
co Mundial, 2006.

Stevens, J. Applied Multivariate Statistics for
the Social Sciences, 4th ed., Mahwah-New Jer-
sey: Erlbaum, 2002.

Stiglitz, J.; Weiss, A. “Credit Rationing in Markets
with Imperfect Information”, American Economic
Review, vol. 71, nim. 3, pp. 442-445, 1981.

Tenjo, F.; Lopez, E. “Burbuja y estancamiento
del crédito en Colombia”, Borradores de Econo-
mia, nim. 215, Banco de la Republica, 2002.

Uribe, J. D. “Acceso a los servicios financieros”
(nota editorial), Revista del Banco de la Repu-
blica, vol. LXXIX, nim. 949, Banco de la Rept-
blica, Bogota, noviembre de 2006.

Villar, L.; Salamanca, D.; Murcia, A. “Crédi-
to, represion financiera y flujos de capitales en
Colombia: 1974-2003”, Revista Desarrollo y
Sociedad, num. 55, Facultad de Economia, Uni-
versidad de los Andes, 2005.

Villar, L. “;Reforma financiera estructural o
ajustes regulatorios y reforma judicial?”, De-
bates de Coyuntura Econémica: ;Cudl es la
reforma que necesita Colombia?, nim. 65, Fe-
desarrollo, septiembre de 2006.

Villar, L. “El sector financiero colombiano en
perspectiva”, discurso en el seminario La es-
tructura del sistema financiero en Colombia:
(Como llegamos aqui y a donde vamos?, Minis-
terio de Hacienda, Banco Mundial y Asobanca-
ria, Bogota, mayo de 2005.

Zeller, M. “Determinants of Credit Rationing: A
Study of Informal Lenders and Formal Groups
in Madagascar”, World Development, vol. 22,
num. 12, pp. 1895-1907, 1994.

Zeller, M; Sumiter, B.; Sharma, M. “Finan-
cial Services for the Rural Poor: Implications
for Policy and Future Research”, reporte final
para German Agency for technical Coopera-
tion (GTZ)-International Food Policy Institute,
1996.

73



74 ‘ DETERMINANTES DEL ACCESO AL CREDITO DE LOS HOGARES COLOMBIANOS
pp. 40-83

ANEXO 1
INFORMACION SOLICITADA POR LAS ENTIDADES FINANCIERAS
PARA EL OTORGAMIENTO DE CREDITOS

En un ejercicio similar al expuesto en Negrin y De la Cerda (2002), se identifico la in-
formacion requerida en las solicitudes de crédito por parte de las entidades financieras.
Para un crédito de vivienda la gran mayoria de las entidades financieras requieren, como
minimo, los siguientes documentos al momento de solicitar un préstamo hipotecario:

INFORMACION PARA CREDITO DE VIVIENDA

Para el caso de empleados:

. Certificacion laboral (que incluye informacion de cargo, sueldo, antigiiedad y
tipo de contrato).

. Certificado de ingresos y retenciones y/o declaracion de renta.

. Comprobantes de pago de los ultimos meses.

. Extractos bancarios de los tltimos meses.

. Soporte de ingresos adicionales (en caso de que lo laboral no sea suficiente

para el crédito).

Para el caso de independientes:

. Declaracion de renta.

. Cerificado de la Camara de Comercio.

. Extractos bancarios de los ultimos meses.

. Estados financieros (para el caso de las personas naturales).

PARA EL CASO DE UN CREDITO DE CONSUMO

. Certificado de ingresos y retenciones de la Direccion de Impuestos y Aduanas
Nacionales (DIAN)

. Comprobantes de pago de los ultimos meses (algunos casos).

. Autorizacion para consulta y reporte en centrales de riesgo.

. Fotocopia de la cédula de ciudadania.

. Certificado laboral (para el caso de empleados)

. Informacion de la empresa: NIT, actividad econémica y fecha de constitucion

(para el caso de independientes).
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Referencias personales e informacion del conyuge (si aplica).
Informacion de cuentas financieras (extractos bancarios).
Informacion de activos (finca raiz y vehiculos).

Autorizacion de descuento automatico (algunos casos).
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ANEXO 2
CONSTRUCCION DE UN iNDICE DE RIQUEZA

Los ingresos del hogar son una aproximacion a los flujos de caja futuros que se
pueden generar en un circulo familiar; adicionalmente, muchos lo usan para aproxi-
marse al nivel de bienestar y riqueza con el que cuenta un hogar; sin embargo, esta
aproximacion puede estar muy sesgada, pues es necesario tener en cuenta la tenencia
de activos en el hogar, el acceso a servicios domiciliarios y las caracteristicas propias de
la familia para tener una visiébn mas completa del concepto de riqueza.

Aunque existen diferentes definiciones de riqueza, este documento no pretende en-
trar en la discusion de su definicidn, sino construir una variable que permita generar
una proxy de riqueza de los hogares, teniendo en cuenta sus diferentes caracteris-
ticas. Si la finalidad fuera construir un indice que se aproxime de la mejor forma
al nivel de bienestar de la poblacion, seria mas apropiado adoptar un indicador de
riqueza ya construido en la Encuesta de calidad de vida, como es el caso del indice
de condiciones de vida (ICV), calculado por el Departamento Administrativo Na-
cional de Estadistica (DANE) y el Departamento Nacional de Planeacion (DNP), el
cual tiene en cuenta muchos mas elementos que nuestro indicador. No obstante, por
ejemplo dicha medida tiene en cuenta aspectos relacionados con la educacion, que
en el presente trabajo es analizada por separado, pues es relevante saber si un mayor
nivel de estudios implica una mayor probabilidad de estar bancarizado (en el sentido
del crédito), independiente del nivel de riqueza.

El indice de riqueza (IR) es calculado de manera similar al ICV. Para este fin se uti-
liz6 un procedimiento estadistico mediante el uso de componentes principales con
el objetivo de calcular la importancia de los diferentes activos y sus caracteristicas
dentro de tal indice. Esta metodologia ha sido utilizada antes en la literatura: trabajos
como el Filmer y Pritchet (1999) calculan un IR utilizando esta metodologia, con el
fin de estudiar el efecto que tiene el incremento en el bienestar en la asistencia es-
colar para el caso de India. La metodologia se basa en calcular un indice ponderado
de las variables a través del procedimiento de componentes principales (Hotelling,
1933). Si las variables empleadas en el andlisis son todas de cardcter numérico y es-
tan relacionadas linealmente, el indice ponderado es el primer componente principal
del sistema de variables, el cual es la combinacion lineal de las variables que tiene
maxima informacion de ellas. Las variables estudiadas aqui son todas de caracter
numérico, por lo que el calculo del primer componente principal es suficiente para
ponderar directamente las caracteristicas de los diferentes activos.
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Siguiendo las definiciones presentadas en Filmer y Pritchet (1999), el resultado del
analisis por componentes principales es un indice de activos para cada hogar, el cual
se basa en la siguiente ecuacion:

4 = ajl al
L= fiX T+ [y X
sl SN

a, —ay

Donde /| es el scoring factor para el activo 1, el cual corresponde a la importancia
asignada para el activo 1 (normalizado por su media y desviacion estandar) en la
combinacion lineal de los activos que constituyen el primer componente principal;
a,, es el valor de la caracteristica 1 para el hogar j; a, es el promedio del valor de la
caracteristica 1 para el total de la poblacion, y s, es la desviacion estandar en el valor
del activo 1 dentro de todos los hogares.

Para la construccion del IR se tuvo en cuenta la informacion suministrada por el jefe

de hogar respecto a las caracteristicas que se consideraron relevantes en términos de
riqueza. Entre estas se pueden mencionar:

1. CARACTERISTICAS FiSICAS DEL HOGAR

. Materiales adecuados de la vivienda y de los pisos.

. Tipo de vivienda.

. Acceso a servicios publicos domiciliarios: agua, luz, alcantarillado, recolec-
cion de basuras y servicios de comunicacion.

. Riesgos a los cuales se enfrenta la vivienda.

. Lugar adecuado para preparar alimentos.

. Cuarto de bafio.

. Calidad adecuada de los servicios publicos.

2. TENENCIA DE ACTIVOS
Se considera que la tenencia de los siguientes activos genera riqueza en los hogares:
. Vivienda

. Lavadora
o Nevera
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. Estufa eléctrica o a gas

. Computador para el uso del hogar

. Medio de transporte privado (carro o motocicleta).

3. CONDICIONES DE VIDA

. Ausencia de analfabetismo.

. Ausencia de trabajo infantil.

. Afiliacion a un sistema de salud.

. Buena alimentacion.

. Percepcion de una mejoria con respecto a la situacion econéomica de los pa-

dres (movilidad social).
. No se considera pobre (valoracion subjetiva).

La metodologia utilizada permite asignarle un puntaje a cada hogar de acuerdo con
las caracteristicas presentadas.
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ANEXO 3
CONSTRUCCION DE UN INDICE DE HISTORIA DE NO PAGO

Para los créditos de consumo como los otorgados mediante una tarjeta de crédito no
existe un colateral admisible. Para disminuir el riesgo de prestar sin garantias, las
entidades financieras le dan gran importancia a la historia crediticia. Para el objetivo
de este estudio es de vital importancia construir un indicador de historia de pago
para diferenciar a los hogares que se caracterizan por tener una buena historia de
pago de los que no. Para la construccion del indice de historia de no pago se tuvo en
cuenta la informacion suministrada por los hogares, con respecto a los pagos com-
prendidos entre 1998 y 2003.

. Pago de vivienda (v) (cuatro meses o mas de manera continua)

. Pago de servicios publicos (sp) (cuatro meses o mas de manera continua)

. Pago de cuota de administracion (admon) (cuatro meses 0 mas de manera
continua)

. Pago de impuestos (imp) (predial, valoracion o renta)

El indice de historia de no pago (Nopago) para el hogar j se calcula de acuerdo con
la siguiente expresion:

Nopago, = £, x v, —v 1 x sp; —sp Fx admon; — admon - impj-— imp
sV SSp sadmon simp

Donde v, toma los valores de 1 si el hogar respondid positivamente a que se habia
atrasado en los pagos de la vivienda para el periodo comprendido entre 1998 y 2003;
v corresponde a la media poblacional de los hogares que respondieron que se habian
atrasado en este pago; sv es equivalente a la desviacion estandar de esta caracteris-
tica; el coeficiente f, corresponde a la importancia asignada por la estimacion del
primer componente principal de las caracteristicas de no pago estudiadas. La misma
logica aplica al atraso en los demas pagos considerados. La suma ponderada por la
importancia relativa obtenida del analisis de componentes principales corresponde
al indice de historia de no pago (Nopago).

Por considerar estas cuatro caracteristicas se pueden obtener 16 puntajes diferentes,
de acuerdo con las combinaciones posibles de atrasos en los pagos. En el Cuadro
A3.1 se muestra un resumen de los diferentes resultados. Los puntajes obtenidos se
catalogan con una calificacion arbitraria de los créditos. Por lo general, la califica-
cion de los créditos tiene una escala desde AAA hasta F de acuerdo con el riesgo
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Cuadro A3.1
Indice de historia de no pago

Indicador no pago Calificaci6n Frecuencia Porcentaje
-0,562 AAA 17915 78,1
1,122 AA 1.672 7.3
1,318 A 838 3,7
1,427 BBB 796 3,5
2,213 BB 226 1,0
3,002 B 577 2,5
3,111 CCC 422 1,8
3,307 cC 91 0,4
3,897 C 59 0,3
4,094 DDD 41 0,2
4,202 DD 86 0,4
4,991 D 76 0,3
5,778 EEE 27 0,1
5,886 EE 47 0,2
6,083 E 43 0,2
7,767 FFF 33 0,1
Total 22.949 100,0

Fuente: Encuesta de calidad de vida, célculos del autor.

de no pago. Aca se utilizo la misma calificacion de forma ilustrativa; sin embargo,
se tienen en cuenta caracteristicas que no utilizan las entidades financieras y las
calificadoras de riesgos, como lo es la lectura de los atrasos en pagos, que no nece-
sariamente implican atrasos en obligaciones financieras.

Como se puede ver en el Cuadro A3.1, la mayoria de los hogares presenta una buena
calificacion, segtin nuestro indicador: el 78,1% de los hogares se clasificaron entre la
mejor calificacion, pues declararon no haberse atrasado en ninguno de los pagos que
se tuvieron en cuenta.

Dentro del indice, el atraso de los diferentes pagos pesa de manera heterogénea. Para
poder interpretar la importancia relativa de las diferentes caracteristicas, a continua-
cion se presenta el Cuadro A3.2 con las estadisticas descriptivas del indicador. La
media del indice es igual a cero por construccion, y la desviacion estandar es igual



Ensavos soBre POLITICA ECONOMICA, VOL. 25, NUM. 55, EDICION DICIEMBRE 2007

Cuadro A3.2
Componentes del indice de historia de no pago

f Media Deist‘;:"ir?(c]ia?-n f/desv. estandar
Vivienda 0,5057 0,0695 0,2542 1,9891
Servicios publicos 0,4960 0,0752 0,2637 1,8807
Administracién 0,4290 0,0249 0,1546 2,7755
Impuestos 0,5606 0,1269 0,3329 1,6840

Fuente: Encuesta de calidad de vida, célculos del autor.

a uno coma dos. Todas las variables tienen un valor de uno si el hogar se atrasa en
el pago en cuestion, y cero de lo contrario.

Para facilitar la interpretacion de las ponderaciones, se tiene en cuenta que: un cam-
bio de uno a cero para el pago i cambia el indice en fi/si, donde fi es el ponderador
obtenido con el analisis de componentes principales y si es la desviacion estandar de
la poblacion en dicha caracteristica: por ejemplo, un hogar que se atrase en el pago
de vivienda tiene un valor en su indice de historia de no pago mayor en 1,9891, con
respecto a un hogar que si realizoé ese pago en el periodo de estudio.
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ANEXO 4
MODELOS PROBIT

Siguiendo a Greene (2002), en estimaciones de tipo econométrico donde la variable
dependiente es dicotomica (toma los valores de 0 o de 1), se busca estimar la proba-
bilidad de que dicha variable tome un valor determinado (1 o 0) con ciertos factores
que la explican. Dada una variable dependiente Yy un vector de variables explicati-
vas recogidas en X, se encuentra que:

Pr(Y =1| X)=F(X, )
Pr(Y=0|X)=1-F(X,$)

Donde el conjunto de parametros S recoge el impacto de los cambios en X sobre la
probabilidad de que la variable dependiente tome cierto valor.

Al estimar dicha relacion mediante un modelo de minimos cuadradados ordinarios
(MCO) surgen varios problemas: heterocedasticidad, distribucion no normal de los
errores y las estimaciones podrian arrojar valores mayores que uno o menores que
cero en los coeficientes. Adicionalmente, el estimador de R?deja de ser un indicador
de ajuste del modelo.

La literatura recomienda el uso de otro tipo de modelos los cuales producen predic-
ciones consistentes tedricamente. Para un vector de caracteristicas multiplicado con
sus respectivos coeficientes que explican la probabilidad de tomar cierto valor (1 o
0) se encuentra que:

limy., ., Pr(Y =1]X)=1
lim,., , Pr(Y=0]|X)=0

Al ver esta condicion, se pueden encontrar infinidad de distribuciones que cumplen
con las caracteristicas anteriormente mencionadas; no obstante, por lo general se tra-
bajan con distribuciones conocidas. En el caso de la distribucion normal se expresa
la probabilidad condicional como:

X’p
Pr(Y =1|X)= [ ¢(t)dt=D(XB)

Donde ®(.) corresponde a la probabilidad acumulada de la funcion de distribucion
normal. Algunos estudios trabajan con otro tipo de distribucion, como la logistica
(modelos logit): dicha distribucion tiene una estructura muy similar a la normal,
con excepcion de las colas de la distribucion, donde éstas son mas anchas. En este
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documento se estim6 también un modelo logia; sin embargo, los resultados no cam-
bian de manera significativa.

El modelo probabilistico estimado parte de una regresion que iguala el valor espe-
rado de la variable dependiente, dados los factores explicativos con la distribucion
aculumulada de probabilidad:

E[y| X)=0x[1=FX )]+ IX[F(X )= F(X"f)

En particular, para el caso del modelo probit se obtiene que el cambio de este valor
esperado en torno a X es igual a la funcién de densidad de la distribucion normal

multiplicado por los parametros estimados. De esta forma:
IE[y| X]

oy CPXAB -
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