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Resumen

Este documento proporciona evidencia empirica sobre los factores determi-
nantes de la probabilidad de que un hogar tenga crédito, con el sector formal
o informal, tanto en zonas urbanas como rurales en Colombia. También se
analizan los posibles factores que afectan la probabilidad de que los hogares
se encuentren atrasados en el pago de sus créditos. Los resultados indican
quela probabilidad de queun hogar tenga crédito estd relacionada positiva-
mente con el estado civil del jefe del hogar (casado), su educacion, el ingreso,
el tamatio del hogar, la propiedad de la vivienda y la participacion laboral.
Las estimaciones indican que el ingreso y la educacion tienen una correla-
cion positiva con la probabilidad de tener crédito formal y negativa con la
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probabilidad de tener crédito informal. Finalmente, el ingreso, el destino
de los créditos y algunos eventos explican la probabilidad de estar en mora.
Palabras clave: deuda de los hogares, crédito formal, crédito informal,
mora, Colombia.
Clasificacion JEL: C25, G21, D12, R22.

1.INTRODUCCION

laccesodeloshogaresal créditoles permite destinar recursos

parasatisfacersus necesidades de consumo, adquirirvivienda

orealizar inversiones productivas, lo que podria contribuir a
la acumulacién de activosy ala reduccién de la pobreza. Ademis,
el crédito puede desempenar un papel relevante en el desarrollo
del sector rural. Segun Jia et al. (2015), con el acceso al crédito los
agricultores podrian asumir mayores riesgos en proyectos mds ren-
tables en lugar de invertir en proyectos de menor riesgo, pero que
podrian ser ineficientes. Por lo tanto, como lo mencionan Ibrahim
etal. (2007), entender los factores que determinan el acceso de los
hogares al crédito es crucial para elaborar politicas encaminadas
areducirlapobreza, especialmente en paises de bajos ingresos; sin
embargo, estos esfuerzos se han visto obstaculizados por la poca
disponibilidad de informacién sobre los hogares.

Porotrolado,loshogares pueden enfrentarrestriccionesdeacce-
soalcrédito, debido tanto afactoresinstitucionales como acaracte-
risticas propias (por ejemplo, ingresos bajos, pocos activos), lo que
no les permitiria distribuir su consumo en el tiempo, realizar inver-
siones productivasyhacer frente achoques que puedan desestabili-
zar el hogar. En consecuencia, loshogaresse ven en lanecesidad de
acudiraotrasfuentesderecursos parasatisfacer susnecesidadesde
crédito. De esta forma, coexisten mercados formales e informales
de crédito, lo cual es muy comun en paises en desarrollo.

En Colombia, el crédito alos hogares proveniente del sector for-
mal havenido aumentando como porcentaje del producto interno
bruto (PIB), pasando del 9% en 2005 al 20% en 2015. Sin embargo,
este porcentaje es bajo, sise compara con otros paises. Segunlas esta-
disticas de crédito totaldel Banco de PagosInternacionales, en 2014,
el promedio del crédito total alos hogares como porcentaje del PIB
delas economiasavanzadasfue del 72%y el de las economias emer-
gentes del 31%. Al considerar algunos paises de América Latina, el
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porcentaje de Colombia esinferioral de Brasil (25%) y Chile (38%),
pero superior al de Argentina (6%) y México (15%).

Segun elinforme dela Encuestade Medicién de Capacidades Fi-
nancieras en los Paises Andinos para Colombia (Mejia et al., 2015),
la tasa de tenencia de productos financieros de los hogares es muy
baja, con un desconocimiento general de las caracteristicas de di-
chosproductos. Ademas, encuentran diferencias considerables entre
segmentos de la poblacién; por ejemplo, entre zonaruralyurbana,
entre mujeres y hombres, y entre grupos etarios. La educacién y el
monto de ingresos son los dos factores mas sobresalientes para ex-
plicar estas diferencias.

El objetivo de este documento es proporcionar evidencia empi-
rica sobre los factores que afectan la probabilidad de que un hogar
cuente con un crédito, tanto en zonas urbanas como rurales, utili-
zando informacién para hogares de ingresos mediosybajos en Co-
lombia, proveniente de la Encuesta Longitudinal Colombianadela
Universidad de los Andes (ELCA). Dado que los hogares pueden te-
ner simultdneamente créditos provenientes del sector formaly del
informal, este documento también investiga los posibles factores
que determinan si un hogar tiene un crédito, teniendo en cuenta
el origen de los recursos. Ademas, se analizan los posibles factores
determinantes de la probabilidad de que los hogares se encuentren
atrasados en el pago de sus créditos, yaque el deterioro delacartera
podriaafectarlaestabilidad delsistema financieroylas condiciones
devidadelos hogares.

Engeneral, losresultadosno muestran diferencias significativas
entrelazonaurbanaylarural. La probabilidad de que un hogarten-
gacrédito estarelacionada positivaysignificativamente con el esta-
do civildeljefe del hogar (casado), con su grado educativo, elmonto
desusingresos, el tamafio del hogar, la participaciéonlaboral de sus
integrantes, la propiedad de la vivienda y los choques a los que se
enfrentaelhogar. Los hogaresacuden acréditos formales especial-
mente para montar un negocioy financiar actividades productivas
ydeinversion. Ademads, hacen uso tanto de créditos formales como
informales para pagar deudas. Por su parte, en la zona urbana los
hogares utilizan los dos tipos de fuentes de recursos para adquirir
ropa o comida, mientras que en la zona rural estas necesidades se
satisfacen en gran medida con créditos informales. Finalmente,
los resultados muestran que el ingreso, el destino de los créditosy
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algunas situaciones inesperadas son los que principalmente expli-
can la probabilidad de estar en mora.

Este documento consta de cinco secciones incluyendo esta in-
troducciéon. Enlasegunda, seresefnalabibliografia, tanto nacional
como internacional. Enlatercera, se describen los datos utilizados
eneldocumentoyse presentan algunas estadisticasdescriptivas. En
la cuarta parte, se expone la estrategia empirica utilizaday se pre-
sentan los resultados de las estimaciones. La quinta seccién contie-
ne las principales conclusiones.

2. REVISION DE LA BIBLIOGRAFIA

El marco tedrico para las decisiones de endeudamiento de los ho-
gares se remonta a la teoria del ciclo de vida (por ejemplo: Ando 'y
Modigliani, 1963; Modigliani, 1966) yalahip6tesis delingreso per-
manente (Friedman, 1957). Como lo menciona Vandone (2009), la
teoria estandar parte de laracionalidad del consumidor que busca
mejorar su nivel de vida al distribuir su consumo durante diferen-
tes periodosde suvida;los hogares toman sus decisiones de crédito
teniendo en cuentasuriqueza, su ingreso disponible y sus expecta-
tivas de ingresos futuros. Asi, en estos modelos, la ofertay deman-
dade crédito estan determinadas por factores sociodemograficos,
econémicos e institucionales; ademds, asumen que el hogar no en-
frentarestricciones paraobtener crédito, aspecto que si hasido con-
siderado en diferentes estudios relacionados.’

La participacién de los hogares en el mercado de crédito, asi
como las restricciones que estos enfrentan, han sido ampliamente
estudiadas empiricamente en la bibliografia internacional, en par-
ticular en los paises en desarrollo.? Por ejemplo, el mercado rural
de crédito, formal e informal, en Vietnam ha sido analizado por
Barslund y Tarp (2008), quienes encuentran que la demanda por
crédito formal depende principalmente de la propiedad de la tie-
rra, mientras que el crédito informal se asocia negativamente con

Para mayor detalle sobre la bibliografia pionera acerca del raciona-
miento de crédito ver, por ejemplo, Baltensperger (1978), Stiglitz y
Weiss (1981) y Jaffee y Stiglitz (1990).

Para una detallada revisién de bibliografia ver, por ejemplo, Vandone
(2009), Pastrapay Apostolopoulos (2015) y las referencias alli mencio-
nadas.
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laedadylaeducaciénypositivamente con unamala historia crediti-
ciay conelnimero de dependientes. Ademas, Nguyen (2007) y Duy
et al. (2012) estudian los factores que determinan el crédito formal
enlazonarural de Vietnam; en general, encuentran que dentro de
los factores mas relevantes estan el tamano del hogar, el trabajo del
jefe delhogar en el sector agricola o por cuenta propia, el estado ci-
vil (casado), ladistancia hasta elmercado, la dotacién de capital de
los hogaresylaregién donde viven.

Por su parte, Vaessen (2001) encuentra que la probabilidad de
acceso al créditorural en el norte de Nicaragua esta positivamente
relacionadacon el grado educativo, el tamano delafamilia, las acti-
vidadesnoagricolasyelaccesoaredes deinformacién. Para Egipto,
Mohieldiny Wright (2000) estudian los factores determinantes del
crédito formal e informal en cuatro aldeas de la provincia de Kal-
youbbiya. En estas aldeas, aquellos que trabajan en laagriculturay
poseen tierras (garantiadel préstamo) tienen mas probabilidad de
obtener un crédito; asi mismo, las familias numerosas son mds pro-
pensasatener préstamos formales, aunque este efecto disminuye a
medida que el tamafo de lafamiliaaumenta.

Ademids, paralaszonasurbanas delos paises en desarrollo, Doan
y Tuyen (2015) encuentran que paraeldrea periféricadelaciudad de
Ho ChiMinh (Vietnam), el tamafio del hogar, tener teléfono (como
variable sustituta de riqueza), elingreso laboralyla ubicacién dela
vivienda tienen un efecto positivo, mientras que la edady el estado
civil (casado) tienen un efectonegativo sobre la probabilidad de par-
ticipar en elmercado de crédito. Para Etiopia, Ibrahim et al. (2007)
analizan los factores determinantes de las restricciones de crédito
y dela cantidad prestada en hogares urbanos. Los autores encuen-
tran quelosrecursosdeloshogares, elnimero de dependientesyla
localizacién geografica son los factores mas relevantes.

Para paises desarrollados, en el caso de Estados Unidos, Crook
(2001) investiga los factores determinantes de la deuda solicitada
por el hogar. Los resultados indican que un hogar demanda me-
nos deuda cuando el jefe del hogar es aversoalriesgoytiene mds de
55 anos. Ademas, el hogar demanda mds deuda cuando su ingreso
es mds alto, tiene casa propia, es mas numerosoy el jefe del hogar
trabaja. Del Rioy Young (2006) examinan los factores de la partici-
pacién de los hogares del Reino Unido en el mercado de deuda sin
garantia. Los autores encuentran que los principales factores que
determinan la decisién de participar en el mercado de crédito son
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laedad delsolicitante, suingreso, sueducacién, su posicién ocupa-
cionalyelmontosolicitado en el caso de los préstamos hipotecarios.

Por su parte, Magri (2007) analizalos factores determinantes de
la participacién de los hogares italianos en el mercado de deuda.
Laautoraseniala que la edad del jefe del hogar aumenta la probabi-
lidad de solicitar crédito hasta cierto umbral. Ademas, los ingresos
delhogaraumentanlaprobabilidad de tener crédito, mientras que
reducenladetenerrestricciones crediticias. Para Portugal, Costay
Farinha (2012) encuentran que la probabilidad de tener deuda au-
menta con el nivel de ingresos y de riqueza real y disminuye con su
nivel de riqueza financiera. Ademas, los hogares con nifios tienen
unamayor probabilidad de tener hipotecas, mientras que los de ma-
yor tamafo tienen una mayor probabilidad de tener otras deudas.
También, laedad tiene un efecto negativo sobre la participacién en
el mercado de deuda.

En la bibliografia sobre endeudamiento de los hogares también
se ha estudiado la probabilidad de incumplimiento del pago de sus
créditos. Por ejemplo, Bridgesy Disney (2004) analizan el atraso en
el pago de las deudas de los hogares de bajos ingresos en el Reino
Unido; Holl6 y Papp (2007) estudian los principales factores que
afectan elriesgo crediticio deloshogares en Hungria, y Alfaroy Ga-
llardo (2012) examinan el comportamiento de incumplimiento de
deudas delos hogares en Chile.

Para el caso colombiano, la bibliografia que estudia el acceso al
crédito de los hogares es muy escasa.? Recientemente, con la ma-
yor disponibilidad de informacién, se ha empezado a estudiar este
tema, por el posible efecto que el endeudamiento de los hogares
podria tener sobre la estabilidad financiera de la economia.* Mur-
cia (2007), estudia los factores determinantes de acceso al crédito
de los hogares colombianos en tarjeta de crédito y crédito hipote-
cario, utilizando informacién de la encuesta de calidad de vida de
2003. Elautor encuentra que variables como elingreso, lariqueza,
lalocalizacién geografica, el acceso ala seguridad social, el grado

Como lo menciona Murcia (2007), la mayoria de trabajos sobre crédito
en Colombia han abordado el tema por el lado de la oferta, concen-
trandose principalmente en el estudio de las restricciones de crédito.
Para una revisién de la bibliografia sobre la relacién entre estabilidad
financiera e inclusién financiera, ver Roa (2016) y las referencias alli
contenidas.
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educativo y la edad afectan la probabilidad de utilizar estos servi-
cios financieros. Por su parte, Gonzédlezy Le6n (2007), empleando
datos de las cuentas financieras del Banco de la Republicay de las
declaraciones de los contribuyentes del impuesto sobre la renta,
examinan las principales variables que afectan la decisién de en-
deudamiento de los hogares durante el periodo 1993-2004. Los au-
tores encuentran que la garantia, los montos de deudas anteriores
yla cargafinancierason los principales factores determinantes del
endeudamiento de los hogares.

Ademis, Cano et al. (2015), utilizando la Encuesta de Capacida-
des Financieras para el afio 2012, evalian empiricamente los facto-
res que determinan el acceso a productos financieros desde el lado
delademanda. En el caso particular del crédito los autores encuen-
tran que las variables que contribuyen positivamente al acceso al
crédito son la educacion, el estado civil (casado), el indice de varia-
bles econdémicas, el indice de necesidades de liquidez, el indice de
preferencias intertemporalesy el nimero de establecimientos por
10,000 habitantes.

Cadenay Quintero (2015), utilizando la ELCA, presentan una
descripcién de la evolucién del crédito de los hogares colombianos
entre 2010y 2013, asi como una caracterizacién socioeconémicade
dichoshogares, tanto enlazonaurbanacomo enlarural. Porsu par-
te, Rodriguez-Ragay Riafio-Rodriguez (2016), utilizando la prime-
rarondadelaELCA (2010), estudian los factores determinantes del
acceso a productos financieros formales, como ahorro, créditoy se-
gurosdeloshogares. Enloreferenteal crédito, estosautores encuen-
tran que la probabilidad de tener crédito aumenta con la edad del
jefedelhogar, latenenciadeactivosfijosylalocalizacién del hogar.

La bibliografia sobre incumplimiento y sobrendeudamiento de
los hogares en Colombia es escasa. Una excepcion es el estudio de
Gutiérrez et al. (2011), quienes utilizan la encuesta de cargay edu-
cacion financiera de los hogares de 2010 para Bogota, con el fin de
analizar las condiciones de endeudamiento y los factores determi-
nantes de la probabilidad de incumplimiento y de sobreendeuda-
miento de los hogares. Los autores encuentran que el ingreso, el
empleoylaedad deljefe del hogar tienen un efecto negativo sobre
laprobabilidad delincumplimiento. Por el contrario, losmontosde
deudaylavariable de refinanciamiento aumentan la probabilidad
de incumplimiento.
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3.DATOS Y MEDIDAS ESTADISTICAS
DESCRIPTIVAS

Elandlisis de losfactores determinantes de la probabilidad de tener
créditoserealizé utilizandolasegundarondadelaELCA, efectuada
en el ano 2013, tanto para la zona urbana como para la rural. Esta
encuesta constituye unafuente esencial paraelanalisis delaccesoal
crédito de los hogares, ya que incluye informacién sobre los crédi-
tos obtenidos por estos hogares, sus fuentes, destinoy condiciones
de los mismos (Cadenay Quintero, 2015).

En particular, se utilizélainformacién deljefe delhogarde 4,911
hogares en lazona urbanay 4,351 hogares en la zona rural. La ma-
yoria de los jefes del hogar son hombres, 63% en la zona urbanay
80% en la zona rural. La edad del jefe del hogar varia entre los 17
y 88 afios en la zona urbana, y entre los 19y los 97 aios en la rural.
La encuesta urbana es representativa de los estratos 1 a 4 a escala
nacional y cinco regiones geograficas: Bogotd, Central, Oriental,
Atlanticay Pacifica. Por su parte, la encuesta rural es representati-
vaparapequenos productores de cuatro microrregiones: Atlantica
Media, Altiplano Cundiboyacense, Eje Cafeteroy Centro-Oriente.

Respectoalasvariablesdeinterés, el 59% deloshogares urbanos
informaron tener al menos un crédito. Como se menciono, en Co-
lombia coexisten mercados formales e informales de crédito; por
lo tanto, un hogar puede tener acceso a ambas fuentes de recursos
yademads, puede tener mds de un crédito con cadaunade ellas.” De
otrolado, €1 72.5% delos créditos delos hogares urbanos correspon-
den a créditos otorgados por entidades formales, el 23.9% provie-
ne del sector informaly el 3.6% de una fuente no identificada. Por
su parte, el 49% de los hogares rurales informaron tener al menos
un crédito; el 65% de los créditos de estos hogares fueron otorga-
dos por entidades formales, €1 32% porinformalesy el 3% por fuen-
tes no especificadas (cuadro 1). Si bien los bancos son la principal
fuente de financiamiento de los hogares, cabe resaltar que sélo el
13% de los hogares que solicitan crédito con estas instituciones lo
obtiene. Por el lado de la oferta, los principales motivos de rechazo

o

Por ejemplo, el 53% de los hogares del area urbana que informaron tener
crédito tienen s6lo uno, mientras que cerca del 10% tienen cuatro crédi-
tos o mas. En el drea rural, el 58% de los hogares que informaron tener
crédito tienen sélo uno y cerca del 6% tienen cuatro créditos o mas.
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DISTRIBUCION DEL CREDITO DE LOS HOGARES
POR FUENTE DE RECURSOS

En porcentajes

Zona urbana Zona rural
Tienen crédito
Si 59 49
No 41 51
Con quién tienen el crédito
Sector formal 72.5 65.0
Bancos o entidades financieras 46.8 52.0
Fondos de empleados o
cooperativas 7.5 3.8
Almacenes de cadena o
hipermercados 15.9 6.4
Cajas de compensacién 0.7 0.0
Gremios o asociaciones 0.2 1.9
Empleador 0.5 0.4
Crédito educativo del gobierno
(Icetex) 0.9 0.4
Sector informal 23.9 32.0
Familiares 4.1 5.8
Amigos 5.5 8.9
Prestamistas 9.3 3.3
Tenderos 3.9 12.2
Compras por catdlogo 0.9 0.8
Casas de empefio o casas
comerciales 0.2 0.9
Otras fuentes 3.6 3.0

Nota: un hogar puede tener diferentes tipos de créditos simultdneamente.
Para calcular los valores presentados en este cuadro, se consideraron todos
los créditos informados por los hogares; por lo tanto, estos valores indican el
porcentaje de créditos formales e informales sobre el total de créditos.

Fuente: calculos de las autoras con base en ELCA.
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que enuncian los hogares son la mala historia crediticia, los ingre-
sos insuficientesy la garantia inadecuada. En tanto, por el lado de
lademandalasrazones porlas quelos hogares nosolicitan créditos
al sistema financiero son principalmente la exigencia de demasiados
requisitos y mucho papeleo, sesgos de comportamiento como el temor
de no poder pagar el créditoy perderla garantia, ademas, conside-
ran que aunque lo soliciten no se lo aprobarian. Por estas razones,
los hogares buscan fuentes alternas de financiamiento.

En cuantoaldestino delos créditossolicitados, loshogares urba-
noslosutilizan principalmente parala comprade muebles, electro-
domésticos y otros activos (20%), compra de ropa o comida (17%),
pago de deudas (16%), montaje o inversién en un negocio (13%),
mejoras de la vivienda (9%) y compra de vivienda (7%). En el caso
deloshogaresrurales, esnecesarioresaltar que el 36% de los crédi-
tos se utiliza en inversiones agricolas, pecuariasy estructuras de la
finca, el 17% se destina a la compra de ropa o comida, 13% parala
compra de muebles, electrodomésticos y otros activosy el 9% para
el pago de deudas.®

4. ESTRATEGIA EMPIRICA Y RESULTADOS

Esta seccion busca identificar los factores que afectan la probabi-
lidad de que un hogar tenga crédito. Ademas, se realizaron esti-
maciones teniendo en cuenta las fuentes de los recursos, formal e
informal. Este analisis es relevante, ya que, en economias en desa-
rrollo como la colombiana, la coexistencia de mercados del crédito
formal e informal es un hecho generalizado. Los hogares pueden
enfrentar restricciones de acceso al crédito formal, debido a carac-
teristicas propias de estosy a factores institucionales. Por lo tanto,
estos hogares se ven en lanecesidad de acudir a otras fuentes de re-
cursos para satisfacer sus necesidades de crédito. De acuerdo con
Mohieldiny Wright (2000), la coexistencia de mercados del crédito
formal e informal puede explicarse por dos puntos de vista opues-
tos. Por un lado, la regulacion sobre limites a tasas de interés hace
que se cree un mercado alternativo (informal) en el que las tasas de

% Para calcular estos porcentajes, se tuvo en cuenta el destino de todos
los créditos que tienen los hogares. Para mas detalles ver Iregui et al.

(2016).
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interés no estan controladas. Por otrolado, diferencias enlos costos
de deteccién, monitoreoy cumplimiento de los contratos lleva ala
fragmentacién de los mercados de crédito. En la bibliografia tam-
bién se han encontrado diferenciasimportantesenlautilizaciénde
los créditos dependiendo del origen de los mismos. Por ejemplo, los
créditos provenientes del sector formal se utilizan principalmente
paraactividades deinversiényde produccién, mientras que los cré-
ditosinformalesse destinan asatisfacer el consumo delos hogares.”

Elatraso en el pagodelasdeudasdeloshogaresysusfactores de-
terminantes no han sido analizados ampliamente en Colombia. El
sobreendeudamiento de los hogares podria convertirse en un pro-
blema para las autoridades econémicas por su efecto sobre la esta-
bilidad financiera debido al deterioro de la cartera. Por lo tanto,
resulta interesante, dada la informacion incluida en las encuestas
utilizadas, analizar los posibles factores determinantes de la pro-
babilidad de que hogares de ingresos mediosy bajos se encuentren
atrasados en el pago de al menos uno de sus créditos, sean estos for-
males o informales.

4.1 Factores determinantes de la probabilidad
de que un hogar tenga crédito

Paraanalizarlos posiblesfactores que determinan siunhogartiene
al menos un crédito, ya sea con el sector formal o informal, se esti-
man modeloslogit.® Las ecuaciones por estimar para hogares urba-
nosyrurales son de lasiguiente forma:

Crédito, = aty + oy Xy ; + o X ; + 03 X5, +&;,

B Crédito_ formal; =8y + 8, X, ; + 8, Xy + 85 X5, +6, X, + 14,

7 Ver, por ejemplo, Zeller (1994) para el caso de Madagascar; Mohieldin
y Wright (2000) para Egipto, y Jia et al. (2015) para las zonas rurales de
China.

8 Enelcélculo se incluyeron los factores de expansién correspondientes.
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donde Crédito, Crédito_formal y Crédito_informal son variables bina-
rias que toman el valor de 1 si el hogar itiene al menos un crédito,
un crédito formal o un créditoinformaly 0 sino tiene. X;; contiene
las caracteristicas del hogar i (ingreso, si el hogar ahorra o no, si el
hogar es beneficiario de un programa de transferencias del gobier-
no, tamafo, regiéon dondereside, tenencia de vivienda), X, ;incluye
las caracteristicas deljefe del hogar i(edad, edad al cuadrado, sexo,
educacién, estado civil, participaciénlaboral), X3, contiene algunos
choques que han podido desestabilizar el hogary X ;corresponde
al destino principal del crédito del hogar i (por ejemplo, pago de
deudas, compra de ropa o comida, montar o invertir en un nego-
cio, educacién, comprade unacasa, comprade unautomévil, entre
otros). En el anexo se presentan las definiciones de estas variables.

Con relacién a los prestamistas formales, la encuesta permite
identificar si estos son bancos o entidades financieras, fondos de
empleados o cooperativas, almacenes de cadena, hipermercados,
gremios o asociaciones o entidades del gobierno que otorgan cré-
ditos educativos. Por su parte, dentro de las fuentes informales se
encuentranamigos, prestamistas, familiares (de otros hogares), ten-
deros, compras por catdlogoy casa de empefio o casas comerciales.

En el cuadro 2 se presentan los efectos marginales de las estima-
cionesrealizadas a partir de modelos logit.? Los resultados indican
que la probabilidad de que un hogar tenga por lo menos un crédi-
to disminuye al aumentar la edad del jefe del hogar, aunque de una
manera no lineal.!” En particular, un aumento de 10% en la edad
del jefe del hogar disminuye la probabilidad de tener un crédito
en cercadel 12% en la zona urbanay 18% en la rural. Esto sugiere
que entre mayor sea el jefe del hogar, menor es la probabilidad de
endeudarse; esto podria deberse a que, con el aumento de la edad,

Las estimaciones también se realizaron parala muestra de jefes de hogar
ocupados, con el fin de establecer si la probabilidad de tener crédito
depende del tipo de ocupacién del individuo. Ademas, se efectuaron
estimaciones para cada fuente de recursos formal e informal. Los re-
sultados no se presentan en el documento, para ahorrar espacio, pero
estan disponibles a peticién.

10 El efecto marginal de la edad hace referencia al efecto conjunto de la

edad y de la edad al cuadrado.
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estos hogares van cubriendo necesidades (por ejemplo, compra de
vivienda, educacién delos hijos) con mayoresingresos, ose vuelven
aversos alendeudamiento. Alrealizarlas estimaciones porseparado
parael crédito formal e informal, losresultadosindican que la pro-
babilidad de tener crédito formal aumenta con la edad del jefe del
hogar, contrario alo que sucede con el crédito informal. Esto pue-
dedebersealosrequisitos exigidos porlasinstituciones financieras
(por ejemplo, historia crediticia, garantias, estabilidad laboral).

Ademds, la probabilidad de tener al menos un crédito es mayor
paralos casados que parael grupo de referencia (solteros/viudos),
tantoenlazonaurbanacomoenlarural. Esde esperar que estas per-
sonasnecesiten mas créditos paraatenderlasnecesidades de sus fa-
milias.!" Porotraparte, enlazonarurallosjefes de hogar separados
tienen una menor probabilidad de endeudarse de manera formaly
una mayor de hacerlo de manerainformal.

En cuanto a la educacién, en la zona rural, tener educacion su-
perior aumenta la probabilidad de obtener crédito en un 21% con
relacién aaquellos hogares donde el jefe del hogar tiene educacién
primariaomenos. Enlazonaurbana, tener educaciénsuperior esta
asociado con unamayor probabilidad de que un hogar obtenga cré-
dito formal (13%) y unamenor probabilidad de adquirir crédito in-
formal (17%). Larelacién positiva entre crédito formaly educacién
ha sido encontrada en otros estudios. Por ejemplo, Magri (2007)
encuentra que los jefes del hogar con mayor educacién podrian
encontrar menos dificultades pararecolectary evaluar la informa-
cién necesaria parasolicitar un crédito. También, Cheny Chivakul
(2008) ySwain (2007) senalan que un mayor capital humano aumen-
talacapacidad delhogar parageneraringresos futuros, facilitando
elaccesoal crédito.

Enloreferentealingresodeloshogares, deacuerdo conlabiblio-
grafia, larelacién entreingreso corrienteydeudaesambigua (Magri,
2007). Por ejemplo, Cheny Chivakul (2008), Del Rioy Young (2006)
ySwain (2007) encuentran que al aumentar el ingreso corriente, la
probabilidad de deudadisminuye. PastrapayApostolopoulos (2015)
y Sorokina (2013) sefialan que el ingreso no afecta la probabilidad
detener crédito. Porotra parte, Crook (2001) encuentra que los ho-
gares de ingresos mediosy bajos demandan mas crédito cuando se

"' Del Rioy Young (2006) encontraron un resultado similar para el Reino
Unido.
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incrementan susingresos. En estamismalinea, nuestrosresultados
indican que alaumentar el ingreso, la probabilidad de tener al me-
nos un crédito se incrementa, tanto en la muestra de hogares de la
zonaurbanacomodelarural. Este resultado podria explicarse por
el hecho de que la utilidad marginal del consumo es muy alta para
montos bajosy medios de ingresos, con lo cual un incremento del
ingreso puedereflejarse en unaumento del gastoy portanto enuna
mayor demanda por crédito (Magri, 2007; Del Rioy Young, 2006).
Cuando se analizan por separado el crédito formalyelinformal, se
encuentra que elingreso aumentala probabilidad de tener crédito
formal, tanto enlazonaurbana como enlarural, yreduce la proba-
bilidad de tener un crédito informal.

Ademds, se encuentra que loshogares que ahorran enlazonaur-
bana tienen una probabilidad mayor (4%) de tener crédito formal,
ya que estos recursos podrian ser utilizados como garantia; por el
contrario, estos hogares tienen una menor probabilidad de tener
crédito informal (7%). También, los hogares beneficiarios de trans-
ferencias del gobierno (programa Familias en Accién) tienen una
probabilidad 6% mayor de tener crédito en la zona urbana con re-
lacién alos que no son beneficiarios. Con este tipo de programas es
posible que los beneficiarios tengan mas informacién sobre acceso
a crédito, ya que uno de los requisitos para acceder a ellos es tener
una cuenta bancaria. En cuanto al tamaifo del hogar, se encuentra
que la probabilidad de obtener crédito disminuye en la zona urba-
na; esto podria deberse a que en estos hogares hay mds individuos
que contribuyen ala economiafamiliar, lo cual disminuye las nece-
sidades de crédito.

Se incluy6 una variable dic6toma como sustituta de la riqueza
queindicasielhogar posee vivienda propia o no. Este activo puede
ser utilizado también como garantia, porlo que se espera unarela-
cién positivaentre estavariableylaprobabilidad de tener crédito."
Nuestrosresultados sugieren que loshogares con casapropiatienen
cercadel 9% mas de probabilidad de tener crédito que aquellos que
no latienen enlazonaurbanaydel 6% enlazonarural.

También se espera una relacién positiva entre la participacién
laboral del jefe del hogary tener al menos un crédito, ya que los in-
dividuos que participan podrian tener una menor incertidumbre
conrespecto asuingreso futuro. Los resultados indican que el jefe

'2 Ver por ejemplo Chen y Chivakul (2008) y Mohieldin y Wright (2000).
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del hogar que participa en el mercado laboral tiene alrededor del
6% mis probabilidad de tener al menos un crédito que aquel que no
participa enlazonaurbanaydel 5% enlazonarural.

En cuanto alos choques que podrian desestabilizar el hogar, los
resultados muestran que en la zona urbana, la pérdida del empleo
del jefe del hogar, los desastres naturales y otros infortunios (por
ejemplo, lamuerte del que eraeljefe del hogar, del conyuge o de otro
miembro del hogar; robo, incendio o destruccién de bienes del ho-
gar) aumentan la probabilidad de tener crédito. Por su parte, en la
zonarural, las plagas, la pérdida de animalesylallegada o acogida
de un familiar aumentan esta probabilidad.

Laselecciéon de unafuente derecursos (formal oinformal) podria
depender del uso que se le dé al crédito. Para cada destino se cons-
truy6é unavariable dicétoma que toma el valor de 1 si el hogar tiene
almenosun crédito paradichousoy0sino. Losresultados muestran
queloshogareshacen uso tanto de créditos formales como informa-
les para pagar deudas. En particular, enlamuestrade hogaresdela
zona urbana, si el crédito es para pagar deudas, la probabilidad de
tener un crédito formal es 5% mas altay la de un crédito informal
es 18% mads alta que si los recursos se destinaran a otros usos. Por
suparte, enlazonarural esta probabilidad es de alrededor del 17%
mds alta paraambos tipos de crédito.

Los hogares en la zona urbana también utilizan los dos tipos de
fuentesderecursos paraadquirirropaocomida. Asi, paraestos ho-
garesla probabilidad de tener crédito formal es 4% mayor que silos
recursos se dedicaran a otros usosy la de tener crédito informal es
16% mas alta. En la zona rural, los créditos informales se usan en
gran medida para satisfacer estas necesidades de consumo de los
hogares; la probabilidad de obtener crédito informal para ropa o
comida es 61% mas alta que para usos alternativos, mientras que la
probabilidad de obtener crédito formal es 12% menor."” Es conve-
niente destacar el papel delos tenderos como fuente de recursos para
financiarlas necesidades de consumo de ropa o comida.

Por otra parte, como era de esperarse, los hogares acuden mas
a créditos formales, especialmente con bancos o instituciones fi-
nancieras, para montar un negocio. Los resultados sugieren que

* Jia et al. (2015) encuentran que, en la zona rural de China, los créditos
informales se destinan principalmente parasatisfacer losrequerimien-
tos de consumo de los agricultores.
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la probabilidad de tener un crédito formal es 14% m4s alta en las
zonas urbanasy del 27% en las zonas rurales respecto a otros usos.
En lo que se refiere al crédito con destino ala compra de vivienda,
tanto en la zona urbana como en la rural la probabilidad de tener
crédito formal es 16% mayor respecto a otros destinos. Los hogares
también realizan mejorasa suvivienda, utilizando recursos de cré-
dito formal e informal. En particular, la probabilidad de financiar
estas obras con crédito formal es un 16% mas alta en la zona urba-
nayun 23% enlarural. Conrelacién ala compra de muebles, elec-
trodomésticosy otros activos, la probabilidad de tener al menos un
crédito formal es un 15% mayor enlazonaurbana, mientras que en
larural se utilizan las dos fuentes de financiamiento. En el caso del
crédito formal, esta probabilidad es 14% mayor mientras que la de
tener crédito informal es un 7% mayor que la de otros destinos. Asi
también, los resultados indican que si el crédito del hogar es para
comprar automovil, la probabilidad de que este seafinanciado con
crédito formal es 10% mds alta enlazonaurbana.'

El crédito formal se utiliza frecuentemente en las zonas rurales
paraelfinanciamiento de actividades productivasydeinversién. Por
ejemplo, el 88% de los créditos destinados a inversiones agricolas,
pecuariasydeestructurasdelafincase otorgé por medio de bancos
oinstituciones financieras. Las estimaciones indican que estos ho-
gares tienen una probabilidad 48% mayor de tener crédito formal
para estos conceptos, mientras que la probabilidad es 12% menor
paralos préstamos informales.

4.2 Probabilidad de que un hogar esté en mora

Enestaseccion, se examinasilasvariablessocioeconémicas, el des-
tino de los créditos y los diferentes choques que afectaron al hogar
podrian tener algun efecto sobre la probabilidad de no pago. La
ecuacion por estimar es la siguiente:

E Mora; =y, +71Xy; +79Xo,; +73Xg; +74Xy; +1;,

donde Mora esunavariable binariaque tomaelvalorde 1 siel hogar
ino estd al dia en el pago de al menos uno de sus créditosy 0 si estd

* La utilizacién de crédito para la compra de un automévil s6lo se con-
sideré en la muestra urbana, ya que en la muestra rural solamente el
1% de los hogares tenian crédito por este concepto.
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al dia entodoslos créditos; X;;, Xz, X5,7 Xy, se definen como en las
ecuaciones 2y 3. La ecuacién 4 también se estimé6 en forma separa-
da paralos créditos formalesy paralos informales.

Como se observa en el cuadro 3, en general los resultados indi-
can que las caracteristicas sociodemograficas del jefe del hogar no
explican de manerasignificativa la probabilidad de estar en mora;
las variables que explican en mayor medida estos resultados son el
ingresoyeldestinodelos créditos. En particular, la probabilidad de
estar en morase reduce conlaedad deljefe del hogar paralos crédi-
tos formales en lazona urbanay paralos informales en larural.” Si
eljefe delhogarescasado, enlazonarural, laprobabilidad de estar
enmoraes menor que paralossolteros/viudos, lo que podriadeber-
se a que el jefe del hogar podria contar con el apoyo econémico de
sucényuge. También en estazona, laprobabilidad de estar en mora
es menor (6%) para los jefes de hogar que tienen educacién secun-
daria/media que paralos que tienen educacién primaria o menos.
Paralos créditos informales, esta probabilidad es 5% menor.

En cuantoalingreso, paralos quintiles masaltos enlas dos zonas,
laprobabilidad de estar en moradisminuye. Por ejemplo, enlazona
urbana, la probabilidad de estar en moraenun créditoformal es un
7% menor en el quintil 5 que en el quintil 1 (quintil de referencia),
y enlazonarural esta probabilidad es un 4% menor. Por otro lado,
enambaszonas, alaumentar el tamano del hogar esta probabilidad
aumenta paralos créditos formales. Por el contrario, para aquellos
que tienen vivienda propia, tanto en la zona rural como en la urba-
na, disminuye la probabilidad de estar atrasado en los pagos.

Respecto alos choques que desestabilizaron al hogar, enlazona
urbanalapérdidadel empleo deljefe del hogary otros eventos (por
ejemplo, la muerte del que era el jefe del hogar, del cényuge o de
otromiembro delhogar;lapérdidade empleo del cényuge o de otro
miembro del hogar; robo, incendio o destruccién de bienes del ho-
gar, entre otros) aumentan la probabilidad de estar en moradebido
a que estos choques tienen un efecto directo sobre el ingreso de las
familias. Por el contrario, lallegada de un familiar disminuye esta
probabilidad en un 6%. Por su parte, en la zona rural, la llegada o

15 Ademds, se realizaron estimaciones desagregando la edad en los si-
guientes rangos: 17-27 afos, 28-37 afios, 38-47 afios, 48-57 anos y mds
de 58 afos. Las estimaciones no se incluyen en el documento, pero
estan disponibles a peticién.
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acogidadeunfamiliarylaocurrenciade un desastre natural (inun-
dacién, avalancha, derrumbe, desbordamiento o deslizamiento,
vendaval, temblor o terremoto) aumentan la probabilidad de estar
enmoraen un 5% yun 9% respectivamente.

Por dltimo, al considerar el destino de los créditos, en general se
encuentra que, en las dos zonas, la probabilidad de estar en mora
es mayor si los créditos se utilizan para pagar deudas (un 10% en la
zonaurbanay el 14% en larural), para comprar ropa o comida (un
15% enlazonaurbanayel 24% enlazonarural), para montar nego-
cios (un17% enlazona urbanayel9% enlarural), paraotrosactivos
(14% enlaurbanay 6% en larural) y para adquirir vivienda (cerca
del 36% en ambas zonas), en comparacién con otros usos. Sin em-
bargo, para compra de vivienda, la probabilidad de estar en mora
es 5% menorssi el crédito se obtuvo de fuentesinformales enlazona
urbana. Por el contrario, la probabilidad de estar en morasilos cré-
ditossedestinan aeducaciényamejorasdelaviviendaes mayor que
silos recursos se destinaran a otros fines. En la zona rural, si el cré-
dito es parainversién agropecuariay proviene de fuentes formales,
esta probabilidad es mayor.

5. COMENTARIOS FINALES

Este documento estudia dos temas relevantes con respecto al com-
portamiento financiero de las familias. El primero, los factores de-
terminantes del endeudamiento, tanto formal como informal, y el
segundo, los que influyen en el atraso en el pago de sus deudas. La
coexistencia de mercados del crédito formal e informal es un fené-
meno generalizado en Colombia. Porlo tanto, entenderlosfactores
que afectan la probabilidad de que un hogar tenga crédito, depen-
diendo del origen de los recursos, resulta de gran interés para un
pais en desarrollo como Colombia.

Laevidencia presentada en este documento resaltalaimportan-
ciade aumentarla participacién de los créditos formales dentro de
lasfuentesderecursos de crédito delos hogares, con el fin de dismi-
nuirlosriesgosy costosasociados conalgunasfuentesinformalesde
recursos. Este proceso debe estar acompanado de una regulacién
adecuada, asicomo de mayor educacién financiera paraevitar el so-
breendeudamiento de los hogares, teniendo en cuenta los riesgos
que este podriatener sobrela estabilidad del sistema financiero. La
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altaparticipacién delos créditos destinadosaropao comida podria
estar reflejando problemas de bajos ingresos para cubrir necesida-
desbasicas deloshogares, porlo que serian necesarias politicas pu-
blicas orientadasala generaciényformalizacién del empleo.

Losresultados indican que la probabilidad de tener crédito for-
mal aumenta con la edad del jefe del hogar, la educaciényelingre-
so, contrario a lo que sucede con el crédito informal. Es decir, los
resultados muestran que los jévenes, los individuos de bajos ingre-
sosy aquellos con menor educacién tienen menor probabilidad de
accederacréditos, especialmente alosformales. Estas personas en-
frentan restricciones crediticias que los marginan e impiden que
desarrollen su potencial empresarial, generando trampas de po-
breza. Por tanto, serian necesarias politicas publicas orientadas a
la generacién y formalizacién del empleo. Algunas estrategias po-
drianincluirlainversién en educaciényenformaciéntécnica. Una
evaluaciénaleatoriadel programaJévenes en Acciéon en Colombia,
que proporcioné clases y formacién a miles de jévenes desemplea-
dos (Attanasio etal.,2011) mostré que, diezanos después delainter-
vencioén, losalumnos tenian una probabilidad mas alta de trabajar
en el sector formal y de tener mayores ingresos. Por tanto, este tipo
de iniciativa podria ayudar a aliviar las restricciones de créditoy a
reducir la desigualdad.

Por otrolado, los factores que explican en mayor medida el atra-
soen el pago delasdeudasson elingresoyel destino delos créditos.
En estesentido, se podrian considerar politicas publicas orientadas
a mejorar el manejo de las finanzas del hogar y el uso responsable
deldinero, talescomolaelaboracién de un plan de gastos, donde se
identifiquenlasfuentesdeingreso, se definanlos gastosylasdeudas,
de tal forma que el hogar tenga presente su presupuestoy se com-
prometaaseguirlo (Karlan et al., 2014). Ademas, los mensajes (noti-
ficaciones) recordando compromisos, responsabilidades de gasto
yfechas de pago también ayudan alos individuos a ser mas respon-
sables con sus finanzas (Karlan et al., 2014).

Poraltimo, seria primordial considerarfactores de comportamien-
to que podrian afectar el cumplimiento del pago de las deudas. En
particular, enlabibliografia se ha mostrado que rasgos comunes en
el comportamiento delosindividuos, tales como problemas de auto-
control, sesgos haciael presente, problemasdeatenciénlimitada (se
les olvidaguardar dinero para pago de cuentas) impiden que el indi-

viduo esté al dia en el pago de sus obligaciones (Karlan et al., 2014).
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ANEXO

Descripcion de las variables utilizadas
en las estimaciones

DESCRIPCION DE LAS VARIABLES UTILIZADAS

Variables

Descripcion

Variables enddgenas

Créditos

Crédito formal

Crédito informal

Mora

Variables explicativas
Edad

Sexo
Casado

Separado
Viudo
Soltero

Sin educacion

Educacién primaria

Educacion
secundaria /
educacion media

Uno si el hogar tiene al menos un crédito; cero si
no tiene créditos.

Uno si el hogar tiene al menos un crédito
con bancos o entidades financieras, fondos
de empleados o cooperativas, almacenes de
cadena, hipermercados o Codensa, cajas
de compensacién, gremios o asociaciones,
empleador o Icetex; cero si no lo tiene.

Uno si el hogar tiene al menos un crédito
con familiares (de otros hogares), amigos,
prestamistas, tenderos, compras por catalogo,
casas de empefio o casas comerciales y otros
informales; cero si no lo tiene.

Uno si el hogar actualmente esta atrasado en el
pago de al menos uno de sus créditos; cero si
estd al dia en el pago de todos sus créditos.

La edad del jefe del hogar en afios en el
momento de la encuesta.

Uno si el jefe del hogar es hombre; cero si no.

Uno si el jefe del hogar estd casado o en unién
libre; cero si no.

Uno si el jefe del hogar esta separado; cero si no.
Uno si el jefe del hogar es viudo; cero si no.
Uno si el jefe del hogar es soltero; cero si no.

Uno si el jefe del hogar no tiene estudios; cero si
tiene.

Uno si el grado educativo mds alto alcanzado
por el jefe del hogar es educacién basica o
primaria; cero si no.

Uno si el grado educativo mds alto alcanzado
por el jefe del hogar es educacién secundaria o
media; cero si no.
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Educacién técnica
/ educacion
tecnoldgica

Educacién superior

Ingreso del hogar

Tamafio del hogar

Casa propia

Participacién
laboral

Destino a deudas

Destino a ropa/
comida

Destino a negocio
Destino a educacion

Destino a compra
de casa

Destino a otros
activos

Destino a mejoras
de casa

Destino a automoévil

Destino a inversién
agropecuaria

Choque por
accidente

Uno si el grado educativo mas alto alcanzado
por el jefe del hogar es educacién técnica o
educacién tecnolégica; con titulo o sin este;
cero si no.

Uno si el grado educativo més alto alcanzado por
el jefe del hogar es educacién universitaria o
posgrado, con titulo o sin este,cero si no.

El ingreso total del hogar comprende: ingresos
laborales y no laborales. Para el sector rural, se
utiliz6 una definicién alternativa que incluye
ademas los pagos adicionales, diferentes al
salario, recibidos por el hogar (alimentos,
vivienda, educacion, subsidios o bonos de
alimentacién, transporte o subsidio familiar) y
las ganancias netas o los honorarios generados
por su actividad.

El namero de personas en el hogar

Uno si el hogar tiene vivienda propia
(totalmente pagada o la estan pagando); cero
si no.

Uno si el jefe del hogar participa en el mercado
laboral; cero si no participa.

Uno si el destino del crédito es el pago de
deudas; cero si no.

Uno si el destino del crédito es la compra de
ropa o comida; cero si no.

Uno si el crédito es para invertir en un negocio;
cero si no.

Uno si el crédito es la educaciéon propia o de los
hijos; cero si no.

Uno si el crédito es para la adquisicién de
vivienda; cero si no.

Uno si el crédito es para la compra de otros
activos, de muebles o electrodomésticos; cero
si no.

Uno si el crédito es para mejorar la vivienda;
cero si no.

Uno si el crédito es para comprar automovil;
cero si no.

Uno si el crédito es para realizar inversiones
agricolas, pecuarias o inversiones en
estructuras de la finca; cero si no.

Uno si el hogar tuvo accidente o enfermedad
de algiin miembro del hogar que le impidi6é
realizar sus actividades cotidianas; cero si no.
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Variables

Descripcion

Choque por
separacion

Choque por
abandono

Choque por empleo

Choque por llegada
de un familiar

Choque por plagas

Choque por pérdida

de animales

1 si hubo separacién de los cényuges; cero si no.

Uno si el hogar tuvo que abandonar su lugar
habitual de residencia; cero si no.

Uno si el jefe del hogar perdié su empleo; cero
si no.

Uno sillegd o se acogié a un familiar en el
hogar; cero si no.

Uno si el hogar sufrié plagas o pérdida de
cosechas; cero si no.

Uno si el hogar sufrié la pérdida o muerte de
animales; cero si no.

Choque por
desastres

Uno si el hogar sufrié inundaciones, avalanchas,
derrumbes, desbordamientos o deslizamientos,
vendavales, temblores o terremotos; cero si no.

Choque por otros

Transferencias del
gobierno

Uno si el hogar tuvo la muerte del que era el
jefe del hogar o del cényuge, la muerte de
algin otro miembro del hogar, la pérdida
de empleo del cényuge o de otro miembro
del hogar, la quiebra o cierre de negocios
familiares, la pérdida o recorte de remesas,
la pérdida de fincas, lotes, terrenos, el robo,
incendio o destruccién de bienes del hogar
o fueron victimas de la violencia. En la zona
rural ademas se incluyen si el hogar tuvo que
abandonar su lugar habitual de residencia, si
el jefe del hogar perdié su empleo y si hubo
separacién de los conyuges; cero si no.

Uno si el hogar es beneficiario del programa
familias en accién; cero si no.
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