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RESUMEN 

 

Las micro, pequeñas y medianas empresas son un segmento indispensable para la economía 

del país, no obstante el acceso a los recursos financieros para su apalancamiento han presentado 

algunos obstáculos como las altas tasas de interés y la falta de garantías que han dificultado en 

cierta medida su acceso. Aún así, para el periodo establecido entre el 2011 y 2016 hay evidencia 

del aumento de la cartera en esta modalidad, la cual ha traido consigo un deterioro de la misma. 

Por lo anterior, en este trabajo se identifican las principales variables que inciden en la 

morosidad de la cartera de microcréditos y los principales obstáculos de apalancamiento. Para su 

cumplimiento se tomaron variables socioeconómicas que permietieron medir su impacto en la 

probabilidad de mora de los deudores, la metodología Logit y Probit permitió comprobar que 

variables como el nivel académico y la actividad económica tienen un relación significativa en la 

morosidad de los deudores. 

 

Palabras clave: Mipymes, microcréditos, obstáculos, acceso al crédito. 

Clasificación JEL: B22, B40, C01, C35 
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ABSTRACT 

 

Micro, small and medium-sized companies are a significant part of the nation´s economy. 

Nevertheless, the acces to financial resources for their leverage have presented some obstacles 

such as the high interest rates and the shortage of guarantees, which has brought as a 

consequence a restriction in the access to it. Nevertheless, for the period between 2011 and 2016 

there is evidence of an increasement in the portfolio in this modaliity which has brought a 

decline of it. For this reason, this paper identifies the main variables that affects the defaulting of 

the microcredit portfolio and the first leverage obstacles. Socioeconomic variables were 

restrained to measure their impacto n the default debtor probability. Logit y Probit methodology 

allowed to verify that variables such as academic level and economic activity have a significant 

relationship in the arrears of debtors. 

 

keywords: Micro, small and medium-sized companies, microcredits, financing obstacles, acces 

to credit. 

 JEL classifications: B22, B40, C01, C35 
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INTRODUCCIÓN 

 

Este trabajo nace con el interés de revisar uno de los segmentos más importantes para la 

economía nacional (Las mipymes). Hay diversos estudios que han tratado los diferentes 

obstáculos que estas presentan para desarrollar sus actividades, uno de estos ha sido el acceso al 

financiamiento bancario para las mipymes, el cual es fundamental para la creación, desarrollo o 

diversificación de sus actividades económicas, además que el acceso a los servicios financieros 

es trascendental, ya que permite la innovación, incrementa su eficiencia y ayuda a la expansión a 

diferentes mercados. Salazar (2007) menciona que los mercados financieros tienen mayores 

dificultades para extender financiamiento a las empresas de menor tamaño, especialmente debido 

a la incertidumbre y asimetría de la información asociada con este segmento empresarial.  

 

 Es importante entender que las micro, pequeñas y medianas empresas son un factor muy 

importante de generación de empleo y crecimiento para los países, este segmento representa 

cerca del 97% del universo empresarial colombiano según el Registro Único Empresarial y 

Social  y de acuerdo al DANE, generan alrededor del 67% del empleo y aportan cerca del 28% 

del Producto Interno Bruto (PIB). A pesar que el microcrédito ha presentado un crecimiento 

significativo en la cartera con respecto a otras carteras, aún hay varias limitaciones de acceso que 

afectan en cierta medida el fortalecimiento de esta, no obstante este crecimiento ha traído 

consigo un deterioro de la misma, aumentando su ICV (Indicador de Cartera Vencida) que en 

cierta medida se convierte en otro obstáculo para acceder al financiamiento.  

 

 Trabajos como los de Giraldo (2010) y Gonzalez (2010), han analizado los determinates en la 

morosidad de la cartera del sector financiero en general y bajo la modalidad de cartera comercial, 

no obstante estos determinantes han sido evaluadas por variables de riesgo cuantitativas como 

(La información de balance, el retorno de los activos de las empresas, el historial de impagos) 

entre otras. Clavijo (2016), menciona que aunque las variables mencionadas anteriormente 

permiten analizar el desempeño histórico del deudor,  las variables socioeconómicas 

(Cualitativas) permiten aproximar el desempeño futuro del mismo.  
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    Es así como el presente trabajo describe las principales variables que inciden en la 

morosidad de la cartera de microcréditos dirigido a mipymes y los principales obstáculos de 

apalancamiento en Colombia. El análisis es fundamentado mediante cálculos estadísticos y el 

uso de los modelos Logit y Probit y Probit Ordenado para revisar la probabilidad de cómo los 

diferentes determinantes (Factores socioeconómicos) pueden influir en su morosidad teniendo en 

cuenta la clasificación de los niveles de altura de mora de la Superintendencia Financiera de 

Colombia. Por otro lado, se tomará como base lo sugerido en la literatura académica acerca de 

los obstáculos de acceso al financimiento para dar una mayor profundidad al tema. 

 

MARCO TEÓRICO  

 

Mipyme en Colombia 

 

De acuerdo a la Ley 905 de agosto de 2004 por medio de la cual se modifica la ley 590 del 

2000, se entiende por micro incluidas las Famiempresas, pequeña y mediana empresa, toda 

unidad de explotación económica, realizada por persona natural o jurídica, en actividades 

empresariales, agropecuarias, industriales, comerciales o de servicios, rural o urbana, que 

responda a (2) de los siguientes parámetros: 

 

     Tabla 1 Clasificación mipymes 

Empresa	 Número	de	Trabajadores	 Activos	totales	por	valor	

Microempresa	 Planta	de	personal	no	superior	a	diez	
(10)	trabajadores	

Inferior	a	(500)	SMLV/	Excluida	la	
vivienda	

Pequeña	 Planta	de	personal	entre	once	(11)	y	
cincuenta	(50)	

Entre	quinientos	uno	(501)	y	
menos	de	cinco	mil	(5.000)	SMLV	

Mediana	 Planta	de	personal	entre	cincuenta	y	
uno	(51)	y	doscientos(200)	

Entre	cinco	mil	uno	(5.001)	a	
treinta	mil	(30.000)	SMLV	

         
          Elaboración propia con base en la ley 590 de 2000/Ley 905 de 2004 
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De acuerdo a cifras del Registro Único Empresarial y Social (RUES), entre 2011 y 2015 las 

empresas formales aumentaron en 15,7% correspondiente a una tasa de crecimiento promedio 

anual del 3,6%. En 2011 el stock de empresas del país era de 1.197.573 unidades productivas; 

280.620 sociedades y 916.953 personas naturales. Cuatro años más tarde, el stock ascendió a 

1.379.284, con un total de 370.318 sociedades y 1.008.996 persona naturales. Se destaca el 

dinamismo registrado en la matrícula de sociedades, con un crecimiento promedio anual de 

7,2%, mientras la personas naturales crecieron en promedio a una tasa del 2,4% 

 

 
           Gráfico 1.  “Evolución del stock de empresas en Colombia, 2011-2015”. Rues, calculos confecámaras (2016) 

 

En la tabla 2 se puede apreciar que el tejido empresarial colombiano se encuentra constituido 

en mayor medida por microempresas, las cuales cuentan con una participación del 92,1% de las 

unidades empresariales mientras que las pymes y las grandes aportan el 7,9% restante. Estudios 

como el GEM (Global Entrepreneursship Monitor) han demostrado que existe una relación 

postiva entre empresarialidad y crecimiento económico, lo cual es importante tener en cuenta, ya 

que se deben concentrar los esfuerzos en apoyar incondicionalmente a estos segmentos 

empresariales que son tan relevantes en el aparato productivo del país. El gobierno nacional ha 

lanzado varias iniciativas de fomento empresarial que han impulsado y motivado a los 

emprendedores a crear empresa sin embargo hay que aumentar estos esfuerzos. 
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Tabla 2. Densidad empresarial según segmento empresarial, 2015 

Tamaño 
Total de 
empresas 

2015 

Estructura 
porcentual 2015 

Densidad empresarial 
(empresa/mil.hab) 

Total 1.379.284 100 28,6 
Microempresa 1.273.017 92,1 26,4 
Pequeña 79.926 5,9 1,7 
Mediana 19.980 1,5 0,4 
Grande 6.361 0,5 0,1 

        
        Rues, Calculo: Confecamaras 2015 
 
 

De acuerdo a los resultados del (GEM) los países de América Latina son destacados por su 

alta tasa de emprendimiento empresarial, en donde países como Ecuador, Chile y Colombia esta 

tasa es superior. 

 

 
Gráfico 2. “Tasa de actividad emprendedora, 2015. Paises relacionados.” General   Entrepreneurship 
Monitor, (2016) 
 
 

Entrada y salida de empresas 

 

     Las mipymes juegan un rol determinante en la generación de riqueza y empleo, son agentes 

de cambio, son promovedoras de ideas e impulsadoras en el desarrollo de un país convirtiendolas 

en un eje esencial para la economía.  
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     De acuerdo a la investigación realizada por Confecámaras, “Nacimiento y supervivencia de 

las empresas en Colombia”, basado en las cifras del Registro Único Empresarial y Social 

(RUES), se comprueba la relación directa que existe entre la creación de empresa, el crecimiento 

económico del pais y la tasa de ocupación. Como se puede apreciar en la gráfica 3 (A), en 

Colombia la entrada de empresas tiene un comportamiento similar a la de la actividad 

económica, en donde un aumento en el PIB refleja un aumento en la creación de empresas dadas 

las expectativas de crecimiento para los emprendedores, asi mismo, cuando se presenta una 

desaceleración económica la creación de empresas tiende a disminuir.  

 

     Por otro lado la entrada de empresas al mercado, genera un aumento importante en la tasa de 

ocupación como se puede ver en la gráfica 3 (B), puesto que entre más empresas hayan en el 

mercado, mayor es la demanda laboral. 

 

 
Gráfica 3. “Tasa de variación anual del PIB-tasa de ocupación y número de empresas creadas 2011-2015”   Rues, 
calculos confecámaras. (2016) 
 

     En la tabla 3 se puede apreciar el cálculo de los indicadores de la tasa de entrada bruta (TEB) 

que explica el porcentaje de entradas sobre el stock de empresas existentes en el año previo, la 

tasa de salida bruta (TSB) que indica el porcentaje de salida de empresas sobre el stock del año 

anterior y la tasa de entrada neta, que resulta de la diferencia entre la TEB y la TSB, es decir, 

explica el crecimiento real  en el stock de empresas. De acuerdo a lo anterior, entre el 2011 y el 

2015, ingresaron al aparato productivo del país un total de 1.033.211 empresas y se retiraron 
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991.911, lo que equivale a una tasa de entrada bruta del 23.1% y una tasa de salida del 19.5%. 

Esto quiere decir que por cada 100 empresas formales, entran 23 empresas nuevas y se retiran 

19. 

 

Tabla 3 Stock y flujo de empresas en Colombia, 2011-2015 

AÑOS	 ALTAS	 NACIMIENTOS	 BAJAS	 STOCK	FINAL	DEL	
PERIODO	 TEB	(%)		 TSB	

(%)	
TEN	
(%)	

2011	 	   1.197.573	 	   
2012	 273.120	 257.243	 237.956	 1.232.737	 22,8	 19,9	 2,9	
2013	 298.258	 256.528	 232.204	 1.298.791	 24,2	 18,8	 5,4	
2014	 349.672	 281.921	 278.710	 1.370.477	 26,9	 21,5	 5,5	
2015	 251.503	 237.519	 243.041	 1.379.284	 18,4	 17,7	 0,6	

 
Rues, Calculo: Confecamaras 2015 
 
Por lo anterior, es importante revisar qué podría generar el retiro de las empresas del aparato 

productivo y qué podría impedir su creación. De acuerdo a varios estudios realizados, el 

apalancamiento financiero es un factor muy importante para la creación y crecimiento de las 

empresas, no obstante,  por diferentes razones que se expondrán a continuación no ha sido fácil 

su acceso. 

 

Obstáculos en el financiamiento bancario para las mipymes 

 

Las micro, pequeñas y medianas empresas son un factor muy importante de generación de 

empleo y crecimiento para los países. Sin embargo, son estas las que más dificultades tienen al 

momento de adquirir financiamiento por las pocas garantías que presentan. De acuerdo a datos 

del DANE y del RUES, este sector representa cerca del 97% del universo empresarial 

colombiano, con una participación aproximada del 67% del empleo y más del 28% de la 

producción nacional y sin embargo éstas aún tienen un peso muy bajo en el financiamiento total 

de la economía, lo que impide un mayor crecimiento para la economía del país. 

 

Los resultados de los diferentes estudios y encuestas realizadas, (Encuesta de Opinion 

Empresarial de Fedesarrollo y Global Entrepeneurship Monitor) muestran que el acceso al 

financiamiento es uno de los principales obstáculos para el desarrollo de este segmento 
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empresarial. Sin embargo, con el tiempo, la percepción sobre la disponibilidad y costo del 

financiamiento se ha venido haciendo más favorable, a medida que el sector financiero y 

empresarial se han rcuperado de la profunda crísis de finales de la década pasada y comienzos de 

ésta. Pero de todas maneras, si bien el problema de financiamiento ha encontrado un alivio con la 

recuperación económica, éste no se ha resuelto del todo (Salazar, 2007).  

 

Cuando se habla de financiamiento, se puede hacer referencia a dos perspectivas, una por 

medio de la oferta y otra por medio de la demanda. Llisterri, Vivanco y Ariano (2002) afirman 

que:  

La oferta de crédito a Pymes se caracteriza por altas tasas (el doble que para las grandes 

empresas), plazos cortos y exigencias elevadas de garantías. La severidad de estas 

condiciones suele justificarse por la morosidad del sector Pyme, que es mayor que la de 

las grandes empresas. (p.3) 

 

De igual forma, los mismo autores señalan que la oferta institucional de crédito a las pymes es 

reducida en relación con su importancia económica, en parte esto se debe a que los bancos se 

enfocan en la banca corporativa y en menor medida en la banca de consumo. 

 

Por otro lado, algunos de los obstáculos en el acceso al financiamiento de las mipymes desde 

la demanda,  se encuentra el alto costo que presentan los créditos, el escepticismo por parte de 

los bancos con los nuevos proyectos, los excesivos trámites burocráticos y la cantidad de 

garantías que solicitan, esto hace difícil el acceso al crédito a muchas mipymes y en cierta 

medida aumenta su desconfianza hacia los intermediarios financieros.  

 

Para Saavedra y Bustamante (2013). El problema de financiamiento se puede explicar con la 

teoría del racionamiento del crédito y la teoría de la jerarquía de preferencias. 

 

Los mismos autores mencionan que en la teoría del racionamiento del crédito se ve afectada la 

estructura de capital y el costo de financiamiento dado que se genera información asimétrica con 

la falta de información por parte de las pymes, por lo tanto, los acreedores interrumpen el 
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crédito, es por esto que se da lugar al racionamiento de crédito y como consecuencia las pymes 

no pueden disponer del financiamiento bancario en la cantidad y costo requerido. 

 

Por otro lado la teoría de la jerarquía de preferencias expone que existe un orden de 

preferencias para las mipymes desde el menos costoso por ejemplo: Los fondos propios, deuda 

con garantía, deuda sin garantía y acciones. También se tiene en cuenta los descuentos que hacen 

los proveedores por pronto pago, lo que hace que el empresario tienda a ser renuente con el 

crédito bancario. 

Sanchez, Osorio y Baena, (2007) mencionan algunas razones por las que las mipymes no 

recurren al crédito bancario como son: 

 

Altas tasas de interés: Las altas tasas se han convertido en un obstáculo de acceso al 

financiamiento para las mipymes, no obstante los bancos y las IMF justifican que esto es dado 

por el riesgo que tiene esta modalidad, puesto que la probabilidad de incumpliemiento es alta. De 

acuerdo al reporte de la situación del microcrédito en Colombia el cual es presentado 

trimestralmente por el Banco de la República, se puede apreciar que para diciembre del 2016 el 

44,8% de las entidades que realizan actividades de intermedicación de microcrédito registraron 

un incremento en su indicador de mora (IM) el cual se ubicó en promedio en 7,5%.  

 

Larru (2007). Menciona que “ el impago, esta relacionado con el tipo de interés. Cuanto mayor 

es el riesgo estimado por el prestamista de que el préstamo no sea devuelto, más tenderá a elevar 

el tipo de interés”. La anterior afirmación se puede demostrar con los datos expuestos en la tabla 

4, la cual contiene el interés corriente que se cobra en créditos de consumo, ordinarios y 

microcréditos, estos datos son presentados por la Superintendencia Financiera en periodos 

trimestrales. En esta tabla se evidencia que las tasas para microcréditos son muy superiores a las 

de un crédito de consumo y ordinario.  
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Tabla 4.  Interés Bancario Corriente Efectivo Anual (Crédito de Consumo, Ordinario y 
Microcrédito 

VIGENCIA	 INTERÉS	ANUAL	EFECTIVO	

RESOLUCIÓN		 FECHA	 DESDE	 HASTA	 CRÉDITO	DE	CONSUMO	Y	
ORDINARIO	 MICROCRÉDITO	

2476	 30/12/2010	 1/01/2011	 31/03/2011	 15,61%	 26,59%	
487	 31/03/2011	 1/04/2011	 30/06/2011	 17,69%	 29,33%	
1047	 30/06/2011	 1/07/2011	 30/09/2011	 18,63%	 32,33%	
1684	 30/09/2011	 1/10/2011	 31/12/2011	 19,39%	 33,45%	
2336	 1/01/2012	 1/01/2012	 31/03/2012	 19,92%	 33,45%	
465	 30/03/2012	 1/04/2012	 30/06/2012	 20,52%	 33,45%	
984	 29/06/2012	 1/07/2012	 30/09/2012	 20,86%	 33,45%	
1528	 28/09/2012	 1/10/2012	 31/12/2012	 20,89%	 35,63%	
2200	 28/12/2012	 1/01/2013	 31/03/2013	 20,75%	 35,63%	
605	 27/03/2013	 1/04/2013	 30/06/2013	 20,83%	 35,63%	
1192	 28/06/2013	 1/07/2013	 30/09/2013	 20,34%	 35,63%	
1779	 30/09/2013	 1/10/2013	 31/12/2013	 19,85%	 34,12%	
2372	 30/12/2013	 1/01/2014	 31/03/2014	 19,65%	 34,12%	
503	 31/03/2014	 1/04/2014	 30/06/2014	 19,63%	 34,12%	
1041	 27/06/2014	 1/07/2014	 30/09/2014	 19,33%	 34,12%	
1707	 30/09/2014	 1/10/2014	 31/12/2014	 19,17%	 34,81%	
2359	 30/12/2014	 1/01/2015	 31/03/2015	 19,21%	 34,81%	
369	 30/03/2015	 1/04/2015	 30/06/2015	 19,37%	 34,81%	
913	 30/06/2015	 1/07/2015	 30/09/2015	 19,26%	 34,81%	
1341	 29/09/2015	 1/10/2015	 31/12/2015	 19,33%	 35,42%	
1788	 28/12/2015	 1/01/2016	 31/03/2016	 19,68%	 35,42%	
334	 29/03/2016	 1/04/2016	 30/06/2016	 20,54%	 35,42%	
811	 28/06/2016	 1/07/2016	 30/09/2016	 21,34%	 35,42%	
1233	 29/09/2016	 1/10/2016	 31/12/2016	 21,99%	 36,73%	

               
               Elaboración propia con base en la Superintendencia Financiera de Colombia 
 

Como se puede apreciar en la siguiente gráfica, la tasa de interés promedio para los 

microcréditos entre los principales bancos que los otorgan es la más alta comparada a la tasa para 

créditos de consumo y créditos ordinarios, las tasas para microcréditos son casi el doble que para 

los créditos de consumo. 
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Gráfico 4. “Tasa de interés promedio por tipo de producto”, Superintendencia Financiera, (2017) 

 
Falta de garantías: Si se parte del punto que los microcréditos fueron creados para las 

poblaciones vulnerables a las cuales el sistema financiero no otorgaba créditos por los pocos 

colaterales con los que contaban, se podría decir que en cierta medida este objeto no ha sido 

cumplido en su totalidad, teniendo en cuenta que la población que toma esta modalidad de 

crédito en su mayoria son mipymes, a las cuales se les exigen excesivas garantías y de las cuales 

muchas de ellas aún no cuentan con las sufientes para poder respaldar un crédito. 

 

Siendo el microcrédito una operación tan riesgosa para la entidad financiera o 

prestamista, en principio la única vía de escape a dicho riesgo seria establecer una 

garantía. El problemas radica, cuando es más costoso hacer efectiva la garantía que 

asumir el incumplimiento en el pago por parte del prestatario, ya que con estas 

operaciones microcrediticas tienen un tope que no puede ser superado al momento de 

otorgar el crédito, la mayoría son operaciones de pequeñas cantidades de dinero, 

encaminadas a capitalizar las PYME y MiPyME, con esto, además de los costos 

administrativos que implica otorgar el microcrédito por parte de las entidades para 

mantener el seguimiento sobre el prestatario, se tendría que incurrir en una cantidad aun 

mayor de costos con el fin de hacer efectiva la garantía, lo cual no sería rentable para 

estas. (Garavito, 2016, p.65) 

 

Adicional a esto Larrú, (2008) menciona que El prestamista pide garantías porque no se fía. No 

hay con-fianza y por lo tanto se establece una “fianza” (El colateral) que sirva de compensación 

al prestamista en caso de impago. El que otorga el dinero, no puede saber a que será destinado 
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realmente el crédito y, sobre todo, no sabe la verdadera capacidad de devolución del crédito que 

el prestatario pueda tener. 

 

Trámites Burocráticos: Los excesivos trámites y requisitos hacen que el solicitar un crédito 

para las mipymes sea poco atractivo, puesto que para muchas suele ser complejo entender todos 

los procedimientos que los bancos exigen. Por otro lado los requisitos para acceder aun 

microcrédito suelen ser extensos, de acuerdo a Zuñiga (2004). “Las instituciones financieras 

solicitan documentación para verificar la situación financiera del negocio y la de sus activos para 

determinar la viabilidad de los flujos futuros que se generarán”.  

 

Algunos de estos requisito son:  

 

• Pruebas de identidad de la empresa. 

• Nivel de ingreso. 

• Historial crediticio. 

• Nivel de educación. 

• Nivel de ventas. 

• Estados financieros. 

• Otras… 

 

Como lo menciona el mismo autor, “para las grandes empresas del sector formal no es un 

problema entregar esta documentación, sin embargo, para las microempresas estas condiciones 

son muchas veces inapropiadas, pues muchos no llevan una contabilidad ni pagan impuestos con 

regularidad”. 

 

Otros autores como Lecuona R, (2009) y Cuattromo y Serino. (2010). Exponen algunos 

obstáculos que impiden o racionan el acceso al financiamiento bancario para las mipymes, 

algunos son: 

 

Insuficiente información confiable sobre las empresas: La insuficiencia de información 

confiable es uno de los obstáculos más comunes que existen para las mipymes, puesto que 
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muchas de estas empresas la única forma de tener información y acceder a ellas es a través de 

sistemas tradicionales como los directorios (Páginas Amarillas). 

 

Esta deficiencia de información es dada en su mayoría por la estructura poco profesional 

de la empresa en la que los sistemas contables son rudimentarios y las finanzas de la 

empresa y del empresarios suelen estar confundidas en la contabilidad. Otra fuente de 

insuficiencia es la existencia de segmentos importantes de actividad informal en las 

Pymes. Esto es, a veces, parte de los empleados no están contratados debidamente, parte 

de las ventas no se factura, parte de los insumos y servicios que recibe el establecimiento 

tampoco son facturados por el proveedor, étcetera. (Lecuona, 2009, p.16). 

 

Por lo anterior, muchos bancos tratan de ser un poco exigentes con la calidad de la información, 

tratando de evitar que al momento de otorgar el crédito, este no pueda ser recuperado. 

 

Altos costos de transacción:  La falta de un historial crediticio y la baja calidad en la 

información de las mipymes, influyen en el aumento de la documentación solictada por parte de 

los bancos, sin embargo esta tramitología genera un costo operativo adicional tanto para las 

empresas como para los bancos.  

Los costos de transacción aumentan cuando se trata de proyectos de inversión destinados a 

activos productivos, ya que esto implica un aumento de las visitas a terreno por parte de los 

ejecutivos del banco, para cerciorarse que las inversiones efectivamente se realizan. (Román, 

2005, p.21). 

 

Información Asimétrica: Los bancos e IMF reflejan la asimetría de la información como un 

obstáculo para otorgarle un crédito a una mipyme, esto es dado a que muchas de ellas en su 

mayoría llevan menos de 2 años y no cuentan con información confiable y  precisa para hacer los 

estudios de crédito de manera mas eficaz, lo que las convierte en empresas riesgosas al momento 

de desembolsar un crédito. 

 

Sistema jurídico: Establecer un proceso jurído por el impago de una obligación, puede llegar a 

ser un poco tedioso para los bancos o IMF, pues de acuerdo al Código General Del Proceso (Ley 
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1564 de 2012) se tienen que cumplir una serie de requisitos para presentar la demanda en la cual 

el promedio de respuesta si se sumplen todos los requisitos y se acepta la demanda podría ser de 

tres meses, por lo cual la recuperación de cartera llegaría a ser un poco tortuosa. 

 

Informalidad: La informalidad se convierte en un obstáculo para las empresas al momento de 

solicitar un crédito, puesto que muchas de ellas no cumplen con los requisitos jurídicos que 

exigen los bancos e IMF.  De acuerdo al Consejo Privado de Competitividad, se considera como 

informal a una organización que desarrolle una actividad económica legal pero que no cumple 

con todos los requisitos exigidos por las normas, algunos de ellos son el registro mercantil, pago 

de impuestos, afiliación a la seguridad social de sus empleados, entre otras. Por otro lado el 

(CPC) expone que a pesar de la implementación de la Ley 1607 de 2012 en la cual se dan 

algunos beneficios tributarios, como los Costos Laborales No Salariales para estimular la 

legalidad de las Mipymes, Colombia aún se encuentra razagado en cuanto a las tasas de 

informalidad en América Latina. 

 

Condiciones macroeconómicas: Las condiciones macroeconómicas son un factor muy 

importante para el otorgamiento de créditos puesto que:  

 

El régimen cambiario y las características de la política monetaria son el tercer factor que 

limita la expansión del crédito. La existencia de metas cuantitativas sobre el crecimiento 

en la cantidad de dinero requieren establecer límites sobre el crecimiento del crédito al 

sector privado. Si a las metas monetarias se añade la política de tipo de cambio 

competitivo y el resultado superavitario del balance de pagos, las limitaciones sobre la 

expansión del crédito bancario se acentúan. Cuattromo y Serino (2010). 

 
          
Nacimiento del microcrédito 

 

El microcrédito nace de una crisis que desde los años cincuenta se estaba evidenciando en 

Bangladesh, donde la gente a diario moría de hambre a causa de la situación de pobreza por la 

que atravesaba. El economista Muhammad Yunus después de adentrarse en este mundo de 
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pobreza, donde su principal objetivo era aprender de la misma y estudiarla más a fondo, impartió 

una serie de ideas para acabar con ella o poder mitigarla considerablemente, una de ellas y la más 

exitosa fue la de otorgar una serie de microcréditos con los cuales las personas pudieran 

utilizarlos como apalancamiento para poder desarrollar sus habilidades artesanales o ideas de 

negocio. Esta idea fue tomando tanta fuerza que a principios de los setenta se convertiría en el 

Gramen Bank, también llamado Banco del pueblo. 

 

Según Salazar, Martínez, y Giraldo, (2015) el Grameen Bank con el tiempo, y gracias en parte 

al apoyo de organizaciones internacionales, como el Banco Mundial, se ha convertido en la 

mayor institución financiera de Bangladesh, donde cuenta con más de 2,3 millones de 

prestatarios, de los cuales el 94% son mujeres, estando presente en unos 37.000 pueblos que es 

más de la mitad del país. El 90% del banco es propiedad de los propios usuarios, mientras que le 

10% restante pertenece al gobierno. Sus préstamos tienen una cuantía media de 160 dólares, y 

gracias a la alta rentabilidad que suelen tener las inversiones realizadas, su tasa de devolución es 

del 95%, superior incluso a la de los bancos normales. 

 

El principal objetivo de los microcréditos era el de ayudar a los más pobres, ofreciéndoles 

facilidades para adquirir financiamiento y así poder iniciar su propio negocio. “Muhammad 

Yunus explicaba que si los mas pobres pudieran disponer de pequeñas cantidades de recursos 

financieros en condiciones apropiadas y razonables, podrían poner en marcha pequeños negocios 

con los que generar ingresos y mejorar sus condiciones de vida”. (Rico, S. 2008, p. 24). 

 

Este tipo de préstamo se ha implementado en varios partes del mundo, donde se han obtenido 

diferentes resultados y diferentes experiencias conforme a su método de implementación, de 

acuerdo a datos del BID en América Latina y el Caribe, alrededor de 600 instituciones de 

microfinanzas han prestado alrededor de $12 mil millones de dólares a más de 10 millones de 

personas de bajos recursos, lo que ha generado muy buenos resultados en esta región 
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Microcréditos en Latinoamérica  

 

El microcrédito en Latinoamérica nace con la ayuda de varias organizaciones religiosas y 

gubernamentales que a mediados del siglo XX, tomaron la iniciativa de favorecer 

económicamente a los campesinos y pequeños comerciantes de zonas rurales a través del 

préstamo de pequeños créditos, este sistema tomó fuerza a principios de los 80 donde su 

crecimiento empezó a ser significativo, por lo tanto se ha expandido por toda Latinoamérica 

teniendo como objetivo a ciudadanos que han sido excluidos del sistema bancario tradicional, el 

cual considera que no cumplen con los suficientes requisitos para acceder a sus recursos.  

 

El microcrédito en América Latina ha ido creciendo en la última década tanto en el número de 

clientes, como en su cartera. Se refleja una amplia oferta por parte de las instituciones privadas y 

en cierta forma en la banca tradicional que tiende a ser un poco esquiva con este modelo. Una 

muestra de ello son las altas tasas de interés que tienen que pagar los microempresarios para 

poder acceder a su financiamiento. 

 

De acuerdo al informe emitido por el FOMIN, Inclusión financiera en América Latina y el 

Caribe: datos y tendencias, en la información que se presenta a finales de 2015 se aprecia que la 

cartera en microcrédito ha aumentado a más de US$39 mil millones, siendo otorgado por más de 

1.000 instituciones que cuentan con más de 19 millones de clientes. Si se hace la comparación 

con el año 2005, hay evidencia que la cartera de microcrédtio para este periodo era de US$5,5 

mil millones, en el cual habían menos de 400 instituciones y su cantidad de clientes apenas 

llegaba a los seis millones. Hoy en dia el microcrédito ha aumentado su presencia en diferentes 

entidades financieras de las cuales ahora encontramos bancos, cooperativas y ONGs.  
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Tabla 5  Cartera de microcrédito y clientes de America Latina y el Caribe 
 

Categorías	
Número	de	
instituciones	 %	

Cartera	
microcrédito	
(millones	US$)	

%	
Número	de	
clientes	de	
microcrédito	

%	

Saldo	
promedio	
por	cliente	

(US$)	
Reguladas	por	la	principal	autoridad	del	Sistema	
Financiero	 299	 28	 34.471	 87,1	 13.861.601	 69,8	 2.487	

Bancos	 154	 14,4	 31.021	 78,4	 11.586.455	 58,4	 2.677	
No	bancarias	que	captan	recursos	del	público	 64	 6	 2.852	 7,2	 1.999.303	 10,1	 1.427	
No	bancarias	que	no	captan	recursos	del	público	 40	 3,7	 247	 0,6	 213.632	 1,1	 1.158	
Cooperativas	 41	 3,8	 350	 0,9	 62.211	 0,3	 5.627	
Reguladas	por	otras	instituciones	 454	 42,5	 2.060	 5,2	 1.548.415	 7,8	 1.330	
Cooperativas	 445	 41,7	 1.963	 5	 1.489.824	 7,5	 1.318	
Otros	Tipos	 9	 0,8	 97	 0,2	 58.591	 0,3	 1.647	
No	reguladas	o	autorreguladas	 315	 29,5	 3.042	 7,7	 4.447.790	 22,4	 685	
Instituciones	sin	fines	de	lucro	 198	 18,5	 1.623	 4,1	 1.644.226	 8,3	 987	
Otros	Tipos	 117	 11	 1.418	 3,6	 2.798.753	 14,1	 509	
Todas	las	instituciones	2014	(22	países)	 1068	 	 39.572	 	 19.852.995	 	 1.993	
Todas	las	instituciones	2012	(25	países)	 1085	 	 37.152	 	 20.534.264	 	 1.839	
Todas	las	instituciones	2010	(20	países)	 675	 	 15.168	 	 12.476.379	 	 1.216	
Todas	las	instituciones	2005	(23	países)	 336	 	 5.437	 	 5.952.716	 	 913	
Todas	las	instituciones	2001	(17	países)	 184	 		 1.189	 		 1.806.445	 		 659	
 
FOMIN, Inclusión financiera en América Latina y el Caribe: datos y tendencias 2015 

 
 

En la oferta de microcréditos, se puede apreciar que el sector regulado está compuesto por el 

28% de las instituciones cuya participación es del 87% del total de la cartera. Este sector cuenta 

con el 70% de los clientes de la región, cifra que es relevante comparada con los demás 

categorias. Es importante mencionar que a pesar que solo el 14% de las entidades reguladas por 

la principal autoridad del sistema financiero son entidades bancarias, estas cuentan con el 78% 

del  total de la cartera de microcrédito de la región y el 58% del total de los clientes.  En cuanto a 

las instituciones no bancarias se puede apreciar que su participación es del 7% de la cartera y un 

10% de los clientes. Así mismo en el segmento de instituciones que son reguladas por 

instituciones diferentes a la principal autoridad del sistema financiero de cada país, se puede 

apreciar que las cooperativas tienen la mayor participación con un 41% de las instituciones, sin 

embargo la participación en su cartera es de apenas el 5% y cuentan con un 8% de los clientes. 
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Microcrédito en Colombia 

 

En varias regiones del mundo y en especial Colombia, el microcrédito se ha convertido en el 

mecanismo más importante con el que cuentan los emprendedores para financiar sus proyectos, 

no obstante, el acceso al mismo no ha sido tan fácil para los nuevos empresarios al momento de 

solicitarlo ante las entidades bancarias, pues para estos no cuentan como sujetos de crédito. En 

este sentido Aristizabal, R. (2007) menciona que:  

 

Los recursos que se tienen para financiar nuevas empresas son insuficientes y el problema 

de riesgo al que se enfrentan los intermediarios financieros límita en gran medida el 

otorgamiento del crédito al sector, lo cual genera problemas de liquidez para el aparato 

productivo por el temor de las entidades finacieras a un deterioro de su cartera. (P. 39) 

 

Con la implementación de la Ley 590 del 2000, se logró un avance significativo en materia de 

desarrollo y financiación para las mipymes (Micro, pequeñas y medianas empresas) en 

Colombia. De acuerdo al articulo 1º, la presente ley tiene como objeto “Promover el desarrollo 

integral de las micro, pequeñas y medianas empresas en consideración a sus aptitudes para la 

generación de empleo, el desarrollo regional, la integración entre sectores económicos. El 

aprovechamiento productivo de pequeños capitales y teniendo en cuenta lla capacidad  

empresarial de los colombianos”. La misma, define al microcrédito cómo el sistema de 

financiamiento a microempresas, dentro del cual el monto máximo por operación de préstamo es 

de veinticinco (25) SMLV, equivalente a $18.442.925 para el año 2017. 

 

Con la llegada del microcrédito a nuestro pais, se ha evidenciado un aumento en las 

entidadades financieras encargadas de prestar este servicio, la mayoria se encuentra vigiladas por 

la SFC (Super Intendencia Financiera de Colombia) reduciendo asi la cantidad de entidades que 

no se encuentran vigiladas bajo la misma. (Garavito, 2016, p. 58) 
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 Evolución de los microcréditos para mipymes 

 

El financiamiento bancario en la modalidad de microcréditos en los últimos años ha tenido un 

crecimiento importante, donde la participación de las entidades vigiladas por la Superintendencia 

Financiera (Bancos y compañías de financiamiento) es mayor a pesar de su variación, aunque 

aún falta camino por recorrer en cuanto al acceso al financiamiento bancario para las mipymes, 

el saldo de cartera en los bancos es el más representativo en el sistema financiero como se 

evidencia en el gráfico 2. 

 

De acuerdo a Asomicrofinanzas, los distintos tipos de operadores de microcrédito en el país 

atendieron cerca de 3.157.132 microempresarios en el 2016, aportando al mejoramiento de la 

calidad de vida de esta población a través de este producto financiero. 

 
Gráfico 5. “Evolución participación saldo microcrédito por tipo de operador”, 
Superintendencia financiera de Colombia, Superintendencia de Economía solidaria y                           
Asomicrofinanciera. (2016) 
 
 

 
Gráfico 6. “Evolución variación saldo de cartera”, Superintendencia financiera de Colombia,  
Superintendencia de Economía solidaria y Asomicrofinanciera. (2016)   
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En el gráfico 3 se puede ver que el saldo de cartera del microcrédito ha tenido un crecimiento 

constante en términos porcentuales en los últimos 6 años, sin embargo su porcentaje de 

crecimiento desde el 2011 a disminuido, teniendo en cuenta factores como el 

sobreendeudamiento, la capacidad de pago de los clientes y deudas con otras entidades 

financieras. No obstante para el año 2016 se evidencia una recuperación del 3.5% respecto al año 

anterior. 

 

A pesar que la evolución de los saldos de cartera para el 2016 aumentó favorablemente en un 

7.5% con respecto al año 2015, pasando de 12.7 billones de pesos a 13.6 billones de pesos, el 

saldo de cartera vencida para el año 2016 registro el mayor crecimiento de los últimos cuatro 

años.  

 

 
Gráfico 7. “Evolución ICV microcrédito”, Superintendencia financiera de 
Colombia, Superintendencia de Economía solidaria y Asomicrofinanciera. (2016). 
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Gráfico 8.  “Evolución saldo cartera microcrédito”, Superintendencia financiera 
de Colombia, Superintendencia de Economía solidaria y Asomicrofinanciera. (2016) 

 

 

Algunos trabajos de investigación como los de (Mures, Garcia y Vallejo (2005), quienes realizan 

un estudio de valoración del riesgo de crédito financiero y Giraldo (2010), Gonzalez (2010) que 

identifican los determinantes de la morosidad del total de la cartera y de la cartera comercial,  se 

han centrado en las variables que se toman al momento de acceder al crédito como (la 

información de balance, el retorno de los activos de las empresas, el historial de impago), 

variables que construyen las razones financieras de las empresas. Sin embargo, pocos trabajos se 

han enfocado en las variables que pueden afectar la morosidad en microcréditos y si variables 

socioeconómicas puedan ser determinantes para explicarla. 

 

Dadas las limitaciones de estudios en la literatura que profundicen sobre los determinantes de 

morosidad en la cartera de microcréditos y con el fin de mejorar la gestión del riesgo teniendo en 

cuenta el aumento de cartera vencida en esta modalidad, se propone hacer un análisis de 

variables socioeconómicas que puedan ser determinantes en este suceso. Lo anterior, teniendo en 

cuenta que la mayor parte de los agentes de riesgo se enfocan más en el tipo de información dura 

que en el tipo de información suave.  

 

Godbillon-Camus, Godlewski. (2005) y Petersen, Liberti. (2017) mencionan que se puede hacer 

una tipifación de la información relevante que las entidades financieras deben tener en cuenta 

para otorgar los créditos y medir su riesgo. Esta información se clasifica en información suave e 

información dura.  
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Los mismo autores señalan cuatro criterios útiles para clasificar la información suave y la 

información dura como es la naturaleza de la información, el método de recolección de la 

información, los factores cógnitivos y la tecnología crediticia. 

 

Tabla 6  Descripción Información suave vs información dura 

Criterios	
Tipo	de	información	

Suave	 Dura	

Naturaleza	

Es	de	carácter	cualitativo	y	en	general	
viene	presenta	en	palabras.	Ej.	Tipo	de	
vivienda,	nivel	educativo,	edad	del	
microempresario.	

Es	de	carácter	cuantitativo,	por	lo	que	se	puede	
reducir	en	números.	Ej.	Información	de	balance,	
retorno	de	los	activos,	historial	de	impagos,	etc.	

Método	de	
recolección	

Deber	ser	recolectada	de	forma	personal	
por	un	asesor	u	oficial	de	crédito.	

La	recolección	es	impersonal,	puede	ser	transmitida	
por	medios	electrónicos.	

Factores	
cógnitivos	

Usualmente	está	ligada	por	
subjetividades	(opiniones,	percepciones,	
interpretaciones).	

Es	objetiva	e	interpretable	por	cualquier	agente	que	
lo	manipule.	

Tecnología	
crediticia		

Tecnogía	crediticia	basada	en	deudor-
prestamista.	 Se	utiliza	una	tecnologia	crediticia	transaccional.	

 
Elaboración propia con base en Godbillon-Camus, Godlewski. (2005) y Petersen, Liberti. (2017) 
 

METODOLOGÍA  

  

El presente trabajo tiene como fundamento describir los principales obstáculos de 

apalancamiento en Colombia y las posibles variables que inciden en la morosidad de la cartera 

de microcréditos. Por lo anterior los datos utilizados para este trabajo, fueron facilitados por una 

IMF que se encuentra vigilida bajo la Superintendencia Financiera, tiene como enfoque atender a 

personas de escasos recursos y a mipymes que no cuentan con las suficientes garantías para 

accerder a un crédito con la banca tradicional, tienen cobertura en la mayor parte del país y la 

modalidad de crédito más común es el microcrédito, atienden a todos los sectores económicos, 

excepto el sector agropecuario ya que hay instituciones especiales para este. (No se hace 

mención al nombre comercial de la entidad por privacidad de la información). 

 

La base de datos tomada para el desarrollo empírico del trabajo hace parte de una muestra 

aleatoria de 253 créditos vigentes, otorgados a 253 clientes entre enero de 2011 a diciembre de 
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2016. En cuanto a la duración de los préstamos, se pueden encontrar créditos otorgados desde el 

2009. De estos deudores se tomaron variables como: la altura de mora en meses, la edad de los 

deudores, género, estado civil, nivel académico, tipo de vivienda, estrato, región donde se otorgó 

el crédito y la actividad económica. Cabe aclarar que la infomación con que se cuenta referente a 

la características de los deudores y de los créditos es la registrada en el momento de originación 

de los préstamos, por lo tanto no se puede analizar su dinámica en el tiempo. La especificación 

planteada se determinó de acuerdo a la información disponible, por lo tanto no se cuenta con 

información histórica sobre las variables socioeconómicas de los deudores, asi como variables de 

control como la inflación, el desempleo y el PIB en el periodo analizado. De acuerdo a lo 

anterior, se decidió tratar la base de datos como un corte transversal. 

 

Las etapas para alcanzar el objetivo propuesto son:  

 

• Análisis descriptivo de la dinámica de las variables de interés de la cual se medirá su 

participación en el total de la muestra y el porcentaje de morosidad, media y desviación estándar. 

• Coeficiente de correlación de Karl Pearson, para determinar el nivel de relación de las 

variables a incorporar en el modelo econométrico. 

• Formulación y estimación de los modelos econométricos Logit y Probit para revisar lo 

probabilidad de como los diferentes determinantes (factores socioeconómicos) pueden afectar en 

la morosidad de la cartera para microcréditos. 

• Formulación y estimación del modelo Probit Ordenado teniendo en cuenta la escala de 

ordenamiento (Apreciables, aceptable, significativo e irrecuperable) de acuerdo a la clasificación 

del nivel de morosidad. 

 

Variables determinantes en la morosidad de la cartera de microcréditos 

 

Como se evidenciaba anteriormente, la evolución de los microcréditos ha sido favorable a 

pesar de los diferentes obstáculos con los que cuenta, en el gráfico 8 se podía apreciar como el 

aumento de la cartera en microcréditos ha crecido en los últimos 5 años, sin embargo también es 

importante mencionar que esta ha traído consigo un deterioro. En el gráfico 7 podríamos apreciar 

que el ICV más alto está en la modalidad de microcréditos, donde su comportamiento no es el 
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más favorable en las distintas modalidades de crédito. De acuerdo a lo anterior, se buscará 

realizar un análisis de variables socioeconómicas (Información suave) como la Región, Edad, 

Género, Estrato, Estado Civil, Nivel Educativo, Tipo de Vivienda y el sector económico; el cual 

puedan explicar la morosidad en la cartera para microcréditos.  

 

Tabla 7  Descripción de las variables analizadas 

VARIABLE	 DESCRIPCIÓN	
Edad	 Edad	del	cliente	categorizado	en	(Joven,	adulto	y	adulto	mayor)		
Genero	 Genero	del	cliente	(Masculino	y	femenino)	
Estado	civil	 Estado	civil	del	cliente	(Soltero,	separado,	casado	y	unión	libre)	
Nivel	estudio	 Nivel	de	estudio	del	cliente	(Primaria,	secundaria,	universitaria)	
Tipo	de	vivienda	 Tipo	de	vivienda	del	cliente	(Arriendo,	propia,	familiar	y	otra)	
Estrato	 Estrato	del	cliente	(1,	2,	3,	4,	5,	6)	
Región	 Región	de	otorgamiento	del	crédito	(Andina,	Caribe,	Orinoquía,	Pacífico)	

Actividad	económica	 Actividad	económica	del	cliente	(Comercio,	construcción,	industria,	servicio,	
telecomunicación-transporte	y	1otros)	

 
Elaboración propia en base a IMF 
 

Interpretación de los datos 

 

En esta sección, se realizará una descripción del comportamiento crediticio de los individuos 

de la base de datos mencionada anteriormente, la cual se encuentra sustentada por una serie de 

estadísticas descriptivas que permitirán analizar el nivel de morosidad de los créditos de acuerdo 

a las diferentes variables escogidas. 

 

 

 

 

 

                                                
1 En la actividad económica “Otros” se hace referencia a actividades Artísticas, entretenimiento y recreativas. 

 
2 En las tablas se omiten las variables categóricas (Hombre, Bajo, Con educación superior, Con vivienda propia, 

Sin compañero permanente, Comercio, Andina y Adulto) Teniendo en cuenta que se tomaron como base para el  
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Tabla 8  Participación y morosidad de créditos otorgados por región política 
                                                

 
Participación	%	

	  Región		 Créditos	Otorgados	 Morosidad	 Media	 Desviación	Stand	
Andina	 68,38%	 79,77%	 2,144	 1,565	

Caribe	 8,70%	 63,64%	 1,590	 1,469	

Orinoquía	 3,95%	 60,00%	 2,1	 2,024	

Pacífico	 18,97%	 66,67%	 1,541	 1,623	

TOTAL	 100,0%	 75,1%	 1,980	 1,599	
                              
Nota: La región Andina contiene los departamentos de Antioquia, Cundinamarca, Boyacá, Caldas, Huila, Norte de 
Santander, Quindio, Risaralda, Santander y Tolima; la región Caribe incluye los departamentos de Atlantico, Bolivar 
y Magdalena; la región Orinoquía contiene los departamentos de Casanare y Meta; la región del Pacífico incluye los 
departamentos del Valle del Cauca y Nariño. 

IMF anónima; Cálculos propios. 
 

De acuerdo al cuadro anterior, se puede deducir que esta IMF esta enfocada en financiar a 

personas y empresas de la Región andina, teniendo en cuenta que su porcentaje de participación 

del total de la muestra es de un 68,3%, seguida por la región pacifica quien tiene una 

participación mucho menor con un 18,9%, no obstante estas dos regiones son las que presentan 

mayor porcentaje de morosidad pues cerca del 79,7% y el 66,7% respectivamente han presentado 

alguna vez mora en el periodo tratado. Así mismo, la región Orinoquia es la que presenta mejor 

comportamiento en el pago de los créditos, pues cerca del 60% de los créditos otorgados ha 

estado alguna vez en mora. Cabe mencionar que de acuerdo a la muestra tomada, se evidencia un 

mal comportamiento en el pago de los créditos ya que en todas las regiones mas del 50% ha 

estado en mora en algún momento. 

  

Tabla 9 Edad 

Créditos	
Otorgados

Morosidad Media	 SD

Adulto 63,24% 71,88% 1,912 1,607

Adulto	Mayor 22,92% 75,86% 2,034 1,643

Joven 13,83% 88,57% 2,2 1,51

Edad
Participación	% Coeficiente	de	

Correlación	de	Pearson	

Pearson	CHI2(2)=4.3045																			
Pr=0.116

 

                Nota: Joven (Menores de 35 años); adulto (36 a 55 años); Adultos mayores (Mayores de 55 años) 
IMF anónima; Cálculos propios. 
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Para el cálculo de esta variable se buscó clasificar la edad de los deudores en 3 categorías, 

Joven, adulto y adulto mayor, donde el rango de edad para el deudor joven es de 35 años o 

menor, para el adulto su rango de edad está entre 36 y 55 años y para el adulto mayor (mayor a 

55 años). De acuerdo a lo anterior se evidencia que los adultos cuentan con más de la mitad de 

los créditos otorgados (63,2%), adulto mayor con un 22,9% y los jóvenes con un 13,8%. Por otro 

lado los jóvenes presentan mayor morosidad en el pago de sus obligaciones, pues de acuerdo a la 

muestra el 88,7% ha estado en mora en algún momento, seguidos del adulto mayor con un 75,8% 

y los que tienen mejor comportamiento son los adultos con un 71,8%. 

 

Tabla 10. Género y Estrato 

A. Género  

Créditos	
Otorgados Morosidad Media	 SD

Mascul ino 64,03% 78,40% 2,006 1,582

Femenino 35,97% 69,23% 1,934 1,638

Género
Participación	%

Coeficiente	de	Correlación	
de	Pearson	

Pearson	CHI2(1)=2.6169																			
Pr=0.106  

              IMF anónima; Cálculos  

 

B. Estrato 

Créditos	
Otorgados

Morosidad Media	 SD

1 2,37% 100,00% 3 1,264

2 40,32% 70,59% 1,941 1,615

3 47,43% 76,67% 2,091 1,587

4 7,91% 60,00% 1,5 1,468

5 1,19% 33,33% 1,333 2,309

6 0,79% 0,00% 0 0

Estrato
Participación	%

Coeficiente	de	Correlación	
de	Pearson	

Pearson	CHI2(5)=12.6050																	
Pr=0.027

 

              IMF anónima; Cálculos propios 

 

De acuerdo al género, se puede apreciar que más de la mitad de los créditos son otorgados a 

hombres cuya participación es del 64%, por otro lado las mujeres cuenta con cerca del 36% de 
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los créditos. No obstante los hombres tienen un porcentaje de incumplimiento mayor al de las 

mujeres que se encuentra por encima de 9 pp. 

Por otro lado se comprueba con esta muestra que los microcréditos son otorgados a personas 

de estratos bajos, teniendo en cuenta que en los estratos 1, 2 y 3 se concentran más del 90% de 

estos, sin embargo son los que presentan mayor morosidad. 

 

Tabla 11. Estado civil y Nivel educativo 

A. Estado Civil                                                    

Créditos	
Otorgados

Morosidad Media	 SD

Casado 43,08% 74,31% 1,88 1,525

Separado 8,30% 71,43% 2,142 1,74

Soltero 21,34% 75,93% 2,314 1,634

Unión	Libre 25,69% 69,23% 1,923 1,632

Viudo 1,58% 25,00% 0,25 0,5

Estado	Civil
Participación	%

Coeficiente	de	Correlación	
de	Pearson	

Pearson	CHI2(5)=5.3607															
Pr=0.252

 
                  IMF anónima; Cálculos propios                 

 

B. Nivel Educativo                  

Créditos	
Otorgados

Morosidad Media	 SD

Primaria 15,42% 69,23% 1,769 1,613

Secundaria 54,55% 72,46% 2,108 1,619

Univers i taria 30,04% 73,68% 1,855 1,555

Nivel	Educativo
Participación	%

Coeficiente	de	Correlación	
de	Pearson	

Pearson	CHI2(5)=.2581																
Pr=0.879

 

                       IMF anónima; Cálculos propios                 

 

De acuerdo al estado civil de los clientes de la IMF, la mayor proporción de la muestra la 

tienen las personas casadas con un 43% seguido de las personas que se encuentran en unión libre 

con un 25.6%, en cuanto a la morosidad, los solteros son los que presentan mayor porcentaje con 

un 75.9%, seguido de las personas casadas con un 74.3% es de aclarar que en esta prueba, las 

diferencias en cuanto a su morosidad no son significativas. 
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Respecto al nivel educativo, se puede apreciar que la mayoría de créditos va enfocado a 

personas que no cuentan con formación profesional, para este caso las personas que cuentan con 

el bachillerato presentan más de la mitad de la muestra (54.5%), las personas con formación 

profesional cuentan con el 30%. No obstante las personas con educación superior son las que 

presentan mayor proporción de mora con esta IMF, pues el 73.6% ha quedado en algún momento 

en mora, mientras que las personas que cuenta con educación primaria son las que presentan el 

mejor comportamiento crediticio.  

 

Tabla 12. Tipo de vivienda y Actividad económica 

A.Tipo de Vivienda                                           

 

Créditos	
Otorgados

Morosidad Media	 SD

Arriendo 39,53% 81,00% 2,17 1,537

Fami l iar 24,90% 68,25% 1,92 1,658

Propia 34,78% 67,05% 1,852 1,615

Otra 0,79% 0,00% 0 0

Tipo	de	Vivienda
Participación	%

Coeficiente	de	Correlación	
de	Pearson	

Pearson	CHI2(5)=10.7353															
Pr=0.013

 
                   IMF anónima; Cálculos del autor                        

 

C. Actividad Económica          

Créditos	
Otorgados

Morosidad Media	 SD

Comercio 45,85% 74,14% 1,965 1,593

Construcción 3,16% 87,50% 1,125 0,834

Industria 12,25% 64,52% 1,903 1,757

Servicio 14,62% 70,27% 1,918 1,534
Telecomunicación	

y	transporte
11,46% 79,31% 2,379 1,59

Otros 	Sectores 12,65% 65,63% 2,031 1,694

Actividad	Económica
Participación	%

Coeficiente	de	Correlación	
de	Pearson	

Pearson	CHI2(5)=3.5585																	
Pr=0.615

 
                   IMF anónima; Cálculos del autor                        
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En el tipo de vivienda se puede apreciar que la mayoría de los clientes relacionados en la 

muestra, viven en arriendo representados con un 39.5%, y con casa propia el 34.7% de los 

clientes. De igual forma al analizar el comportamiento en los cumplimientos del pago de los 

créditos, se puede evidenciar que las personas que viven en arriendo son las que más han 

presentado mora con un 81%, seguido de las personas que viven en vivienda familiar con un 

68% las personas que cuenta con casa propia presentan menores porcentajes de morosidad. 

En la actividad económica se puede apreciar que la mayor proporción de los créditos van 

dirigidos a microempresarios que desarrollan actividades de comercio, su peso es significativo 

con respecto a las demás actividades con un 45.8% del total de la muestra, seguido en menor 

proporción por el sector de servicios e industria con un 14.6% y 12.2% respectivamente. En 

cuanto a cumplimiento de los créditos, el sector de la construcción es el que presenta mayores 

niveles de morosidad con un 87.5% seguido de los sectores de telecomunicación y transporte con 

un 79.3%.  

  

Estructura básica de los modelos 

 

• Modelo Logit. 

 

El modelo de regresión será de la forma:  

 

Pr(Y = 1|X) = F(β0 +β1X)   (1) 

 

Donde X es la información suave y Y=1 significa que presentó morosidad. Se considera lo 

siguiente: 

    (2) 

Donde  es la conocida base del logaritmo natural. Para hacer la exposición más sencilla: 

     (3) 

   Donde       
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La ecuación (3) representa lo que se conoce como función de la función logística 

(acumulativa). 

 

Es fácil verificar que dado que  está comprendida entre -∞ hasta +∞,  está entre 0 y 1 y 

que  está relacionada en forma no lineal con  (es decir, ) satisfaciendo asi los requisitos 

considerados anteriormente. Gujarati (2010) 

 

Teniendo en cuenta la metodología antes mencionada, se tomará la base de datos de la altura 

de mora con las variables socioeconómicas. Se analizan los resultados a una pregunta con 

respuesta binaria, la cual es: ¿ Cual es la probabilidad de caer en alguno de los diferentes 

escenarios del nivel de morosidad? Con dos opciones de respuesta 1 o 0. 

 

De acuerdo a la clasificación que establece la superintendencia financiera para la cartera de 

microcrédito, el modelo se estima para cuatro niveles de morosidad diferentes: 

  

Tabla 13  
Clasificación tipo de cartera 

Tipo	de	riesgo	 N°	de	meses	en	mora	
Aceptable	 Más	de	1	hasta	2	
Apreciable	 Más	de	2	hasta	3	
Significativo	 Más	de	3	hasta	4	
Irrecuperable	 Más	de	4	

                                                      
                                                        Elaboración propia con base en la Superintendencia  
                                                        Financiera 

 

De acuerdo a la tabla 13, la variable  de la ecuación anteriormente mencionada tomará el 

valor de 1 cuando: 
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• El crédito i presente en algún momento un nivel de morosidad aceptable  

• El crédito i presente en algún momento un nivel de morosidad apreciable  

• El crédito i presente en algún momento un nivel de morosidad significativo 

• El crédito i presente en algún momento un nivel de morosidad de irrecuperabilidadç 

 

 

El modelo Logit planteado es:  

   (4) 

 

Donde las variables son:  

 x1: Género 

x2: Estratro 

x3: Nivel de estudio 

x4: Tipo de vivienda 

x5: Estado civil 

x6: Actividad económica 

x7: Región 

y: Presenta en algín momento un nivel de morodidad (Aceptable, apreciable, sifnificativo o 

irrecuperable). 

 

Los resultados obtenidos se ven reflejados en las tablas 16 y 17. 

 

• Modelo Probit. 

 

El modelo de regresión será de la forma:  

 

Pr(Y = 1|X) = Φ(β0 +β1X)   (5) 
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Donde Φ(.) es la función de densidad normal acumulada y    es el z-valor o z- 

index de un modelo Probit 

 

En términos resumidos, si la variable Z sigue la distribución normal con un promedio  y 

varianza , su FDP es: 

(6) 

Y su FDA es:  

 

(7) 

 

Con esta especificación la variable dependiente dicotómica tiene la probabilidad de dos 

opciones  o la  - que dependen de los valores que toman las variables de 

control especificadas como las variables socioeconómicas representadas mediante la 

combinación lineal           

El modelo Probit planteado es de la forma:      

 

      (8) 

 

 

Donde la variable y de la ecuación anteriormente mencionada tomará el valor de 1 cuando: 

 

• El crédito i presente en algún momento un nivel de morosidad aceptable.  

• El crédito i presente en algún momento un nivel de morosidad apreciable.  

• El crédito i presente en algún momento un nivel de morosidad significativo. 

• El crédito i presente en algún momento un nivel de morosidad de irrecuperabilidad. 
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Según Chica y Salmeron (2017). La regresión Logit utiliza una función de distribución 

logística, mientras que la regresión Probit utiliza una función de distribución normal estandar. 

Ambas funciones de distribución de probabilidad dan lugar a probabilidades ente 0 y 1, y 

presentan un crecimiento no lineal (con mayores incrementos en la parte central).  

 

Teniendo en cuenta que los modelos Logit y Probit prácticamente cuentan con las mismas 

características, podremos encontrarnos con resultados similares, la única diferencia que 

presentan estos dos modelos es que la función logística cuenta con colas mas anchas en su 

distribución  lo que genera una mayor probabilidad de éxito al momento de ser utlizado. 

 

Los resultados obtenidos se ven reflejados en las tablas 14 y 15. 

 

• Modelo Probit Ordenado  

 

La ecuación de inicio es: 

   (9) 

 

Tal que  no es observable, lo que se observa es: 

 

 

	

	

     (10) 

 

Esto representa una censura para los datos, los coeficientes β deben de estimarce al tiempo 

que µ, si suponemos que ϵ ~ N (0, 1) las probabilidades son las siguientes: 
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    (11) 

 

 

Se considera la variable de nivel de morosidad la cual responde a un nivel de mora aceptable, 

apreciable, significativo e irrecuperable.Teniendo en cuenta ques esta variable es de naturaleza 

ordinal, y es una variable continua que indica el nivel de morosidad en el cual un crédito puede 

caer. Por lo tanto, de acuerdo a la ecuación (10), dicha variable se puede expresar como:  

 

     (11) 

 

Para continuar con el análisis, es importantante mencionar que a pesar que los valores bajo los 

modelos analizados presentaron una prueba chi2 y pseudo R2 de Mc Fadden´s bajos, teniendo en 

cuenta que por disponibilidad de la información, no se incluyen otras variables importantes para 

la explicación de los modelos. Se puede apreciar que para los modelos Logit y Probit las 

variables actividad económica y el nivel educativo presentan valores del estadístico LR que 

permiten rechazar la hipótesis nula. Los resultados expuestos se presentan en las tablas 215 y 17 

en donde se podrá apreciar los resultados de acuerdo a los diferentes categorías y su probabilidad 

de que un crédito registre alguno de los episodios mora analizados. Por lo anterior, este es el 

análisis de acuerdo a cada una de las variables expuestas bajo la metodología Probit. Teniendo en 

                                                
2 En las tablas se omiten las variables categóricas (Hombre, Bajo, Con educación superior, Con vivienda propia, 

Sin compañero permanente, Comercio, Andina y Adulto) Teniendo en cuenta que se tomaron como base para el 

análisis. 
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cuenta que no todas las variables analizadas fueron determinantes para comprobar la hipótesis, se 

establece una segmentación en “Hipostesis Aceptadas e Hipotesis Nulas” para dar claridad a los 

resultados. 

 

RESULTADOS 

 

Hipótesis Aceptadas 

 

Actividad económica: La actividad económica de los deudores, resulta ser una variable que 

pueda determinar la morosidad de la cartera para microcréditos. De acuerdo a esto, el sector de la 

construcción tiene mayor probabilidad de caer a un nivel de mora “aceptable” con respecto al 

sector comercio en 13 pp, propabilidad que va disminuyedo hasta el nivel “significativo” en 

donde la probabilidad es de 3,9 pp. Adicional a esto, sectores como industria, servicio, 

telecomunicaciones y transporte, tienen una probabilidad menor de caer en un nivel de mora 

“aceptable” con 6,6 pp, 6,2 pp, 12,7pp, 10,6 pp, con respecto al mismo sector, asi mismo se 

puede apreciar que el sector de servicios es el que presenta menos probabilidad de incurrir en 

mora.  De acuerdo a datos del DANE, el sector de la construcción ha evidenciado una 

desaceleración a partir del 2015 por factores como producción y venta de cemento gris y 

concreto, el área aprobada en licencias de construcción y el movimiento de los créditos 

hipotecarios en los bancos entre otras. Razones que podrían explicar su rezago con el pago de los 

créditos. 

 

Nivel educativo: Para la estimación del modelo, esta variable fue categorizada en “Con 

educación superior” y “Sin eduación superior”. La primera categoría corresponde a los clientes 

que tienen educación profesional y la segunda categoría contiene a las personas que cuenta con 

educación primaria y secundaria. 

 

De acuerdo a los resultados obtenido, el nivel educativo es una variable que influye en el 

atraso mensual de las obligaciones, por lo tanto se puede analizar que las personas sin educación 

superior, tienen una probabilidad mayor de tener un nivel de morosidad irrecuparable en 6,6 pp 

con respecto a las personas que cuentan con educación profesional. Brachfield P.(2013) 
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menciona que una de las principales causas para el impago de las obligaciones, es el nivel 

intelectual, debido a que algunos deudores carecen de la información y del nivel de conocimiento 

suficiente para entender que es imperativo cumplir con puntualidad con las obligaciones de pago. 

Este tipo de deudores debido a su bajo nivel educativo, son incapaces de darse cuenta de los 

perjuicios que están provocando a sus proveedores al retrasar los pagos de forma reiterada. 

 

Región: De acuerdo a la región donde se otorgó el crédito, se puede ver que regiones como el 

Caribe y la Orinoquia presentan menos probabilidad de caer en mora mayor a 1 mes “Aceptable” 

con respecto a la región Andina en 8,4 pp y 1,6pp respectivamente, sin embargo para este mismo 

nivel de mora el Pacífico tiene más probabilidad con respecto a esta misma región de caer en 

mora con 5,1 pp. 

 

De acuerdo a un estudio realizado por el Banco de la República “Eonomías del Pacifico 

Colombiano” se puede explicar la morosidad del pago de sus obligaciones en la región pacífica, 

debido a un rezago económico que ha golpeado a esta región en las últimas décadas, esto por 

falta de institituciones sólidas, condiciones ambientales y geográficas adversas que afectan la 

productividad de los factores, baja dotación del recurso humano departamental y un legado 

histórico-colonial que es caracterizado por una economía esclavista con tendencia a la 

desigualdad. 

 

Estado civil: Para el análisis de esta variable en el modelo, se realizó un categorización en 

“Con compañero permanente” y “Sin compañero permanente”, en donde la primera contiene los 

clientes que se encuentran en unión libre y casados, para la segunda se encuentran las personas 

solteras y separadas.  

 

De acuerdo a lo anterior, se analizó que el estado civil de una persona es una variable 

significativa que puede explicar el atraso de sus obligaciones. Se puede apreciar que las personas 

que cuentan con un compañero permanente tienen menos probabilidad de obtener un nivel de 

morosidad “aceptable” en 8,5 pp, sin embargo esta probabilidad cambia a medida que aumenta el 

nivel de mora, puesto que para un nivel de “irrecuperabilidad” su probabilidad es mayor en 11 

pp.  
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Estrato: En esta variable, se hizo una categorización en estrato “Alto” y “Bajo” de los cuales 

el estrato “Bajo” contiene los estratos 1, 2 y 3,  y el estrato “Alto” contiene a 4, 5 y 6. 

 

El estrato es una variable que influye en cierta medida en la probablidad de que un deudor 

pueda presentar atraso de sus obligaciones cuando la morosidad es mayor a 1 mes. Se puede 

apreciar que los deudores de estrato alto tienen menos probabilidad de caer en mora en 5,9 pp, 

así como para un nivel de “irrecuperabilidad”, donde su probabilidad disminuye en 12,6 pp 

comparados con los de estrato bajo. 

 

  Hipótesis Nulas 

 

Edad: Con respecto a la edad se puede analizar que los adultos mayores (mayor de 55 años) y 

los jóvenes (menores de 35 años) tienen mayor probabilidad de estar en mora para los diferentes 

niveles con respecto a los adultos (36 a 55 años) puesto que su probabilidad para un nivel de 

“Irrecuperabilidad” es de 5,3 pp y 5,2 pp respectivamente. De acuerdo a lo anterior se evidencia 

que los personas adultas tienden a ser más responsables con el pago de sus obligaciones 

financieras.  

 

Tipo de vivienda: Para efectos de análisis, esta variable fue categorizada en “Con vivienda 

propia” y “Sin vivienda propia” en donde la primera contiene a los clientes que viven en 

vivienda propia y familiar, la segunda categoría contiene los clientes que viven en arriendo o en 

otro tipo de vivienda. 

 

De acuerdo a la muestra tomada, el tipo de vivienda, no determina que un deudor pueda 

incumplir con sus obligaciones financieras, pero se puede evidenciar que las personas que no 

cuentan con vivienda propia, tienen mayor probabilidad de incumplir con el pago de sus 

obligaciones, pues para un nivel de morosidad “Aceptable” su probabilidad es de 4 pp, no 

obstante la probabilidad aumenta en 1,3 pp para un nivel “Irrecuperable”. De acuerdo a datos de 

la superfinanciera, las personas ante la imposibilidad de cumplir, entregan sus bienes a los 

bancos para poder cumplir con sus obligaciones, algo que es más difícil para las personas que no 

cuentan con esta opción. 
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Género: El genéro, no es una variable que influya en el comportamiento crediticio en esta 

IMF, sin embargo, las mujeres tienen una probabilidad de 0,9 pp menor de caer en un nivel de 

“Irrecuperabilidad” en sus obligaciones con respecto a los hombres. 

 

Tabla 14  
Resultados de la estimación metodologia Probit 

Variables	 Aceptable	 Apreciable	 Significativo	 Irrecuperable	
Mujeres	 0.014	 -0.106	 0.060	 -0.028	

	
[(0.197)]	 [(0.227)]	 [(0.221)]	 [(0.188)]	

Alto	 -0.286	 0.388	 -0.471	 -0.422	

	
[(0.345)]	 [(0.359)]	 [(0.383)]	 [(0.343)]	

Sin	eduación	superior	 -0.529**	 0.496*	 -0.220	 0.205	

	
[(0.225)]	 [(0.268)]	 [(0.233)]	 [(0.205)]	

Sin	vivienda	propia	 0.168	 0.148	 -0.128	 0.158	

	
[(0.200)]	 [(0.225)]	 [(0.231)]	 [(0.183)]	

Con	compañero	permanente	 -0.394*	 -0.253	 0.198	 0.318*	

	
[(0.239)]	 [(0.247)]	 [(0.220)]	 [(0.192)]	

Construcción	 0.468	 0.444	 0.220	 -0.418	

	
[(0.290)]	 [(0.328)]	 [(0.338)]	 [(0.335)]	

Industria	 -0.325	 0.331	 -0.821*	 0.010	

	
[(0.331)]	 [(0.366)]	 [(0.454)]	 [(0.276)]	

Otros	 -0.302	 0.023	 0.167	 0.022	

	
[(0.327)]	 [(0.376)]	 [(0.333)]	 [(0.280)]	

Servicios	 -0.724**	 0.751**	 0.236	 -0.292	

	
[(0.343)]	 [(0.303)]	 [(0.313)]	 [(0.277)]	

Telecomunicación	y	Transporte	 -0.583	 0.803**	 -0.767	 0.288	

	
[(0.389)]	 [(0.318)]	 [(0.474)]	 [(0.282)]	

Caribe	 -0.438	 0.599*	 -0.088	 -0.671*	

	
[(0.424)]	 [(0.319)]	 [(0.378)]	 [(0.350)]	

Orinoquia	 -0.072	 0.433*	 -1.026**	 0.143	

	
[(0.293)]	 [(0.248)]	 [(0.468)]	 [(0.238)]	

Pacífico	 0.204	 -0.174	 -0.345	 -0.365	

	
[(0.257)]	 [(0.312)]	 [(0.289)]	 [(0.239)]	

Adulto	Mayor	 0.133	 -0.018	 -0.273	 0.156	

	
[(0.245)]	 [(0.232)]	 [(0.268)]	 [(0.214)]	

Joven	 0.043	 0.374	 -0.141	 0.152	

	
[(0.275)]	 [(0.289)]	 [(0.317)]	 [(0.256)]	

Constante	 -0.408	 -1.930***	 -0.754**	 -0.745***	
		 [(0.266)]	 [(0.383)]	 [(0.305)]	 [(0.249)]	

	     Observaciones	 253	 253	 253	 253	
McFadden's	R2	 0.102	 0.117	 0.107	 0.0593	

																										
																									Errores	estándar	robustos	entre	corchetes	***	p<0.01,	**	p<0.05,	*	p<0.1	
																									Datos IMF anónima, cálculos propios 
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Tabla 15  

 Resultados de la estimación metodologia Probit 

Efectos marginales de las variables explicativas sobre la probabilidad de que un crédito registre 
alguno de los cuatro episodios de mora analizados. 

Variables	 Aceptable	 Apreciable	 Significativo	 Irrecuperable	
Mujeres	 0.00337	 -0.0208	 0.00964	 -0.00932	

	
(0.0462)	 (0.0437)	 (0.0357)	 (0.0629)	

Alto	 -0.0590	 0.0920	 -0.0579	 -0.126	

	
(0.0623)	 (0.0980)	 (0.0364)	 (0.0886)	

Sin	eduación	superior	 -0.137**	 0.0884**	 -0.0373	 0.0669	

	
(0.0626)	 (0.0414)	 (0.0418)	 (0.0654)	

Sin	vivienda	propia	 0.0400	 0.0301	 -0.0200	 0.0534	

	
(0.0488)	 (0.0467)	 (0.0359)	 (0.0627)	

Con	compañero	permanente	 -0.0853*	 -0.0480	 0.0332	 0.110	

	
(0.0473)	 (0.0446)	 (0.0393)	 (0.0680)	

Construcción	 0.130	 0.108	 0.0395	 -0.125	

	
(0.0920)	 (0.0911)	 (0.0671)	 (0.0871)	

Industria	 -0.0665	 0.0761	 -0.0859***	 0.00340	

	
(0.0586)	 (0.0942)	 (0.0312)	 (0.0932)	

Otros	 -0.0626	 0.00472	 0.0289	 0.00752	

	
(0.0593)	 (0.0768)	 (0.0625)	 (0.0949)	

Servicios	 -0.127***	 0.197**	 0.0421	 -0.0917	

	
(0.0432)	 (0.0929)	 (0.0612)	 (0.0801)	

Telecomunicación	y	Transporte	 -0.106**	 0.219**	 -0.0817**	 0.102	

	
(0.0517)	 (0.104)	 (0.0318)	 (0.105)	

Caribe	 -0.0840	 0.155	 -0.0134	 -0.183**	

	
(0.0632)	 (0.0986)	 (0.0541)	 (0.0728)	

Orinoquia	 -0.0165	 0.102	 -0.104***	 0.0494	

	
(0.0650)	 (0.0655)	 (0.0270)	 (0.0842)	

Pacífico	 0.0510	 -0.0326	 -0.0476	 -0.114*	

	
(0.0677)	 (0.0547)	 (0.0344)	 (0.0681)	

Adulto	Mayor	 0.0322	 -0.00360	 -0.0394	 0.0536	

	
(0.0616)	 (0.0460)	 (0.0360)	 (0.0752)	

Joven	 0.0101	 0.0869	 -0.0210	 0.0526	
		 (0.0662)	 (0.0763)	 (0.0441)	 (0.0912)	

	     Observaciones	 253	 253	 253	 253	
                      
                      Errores	estándar	robustos	entre	corchetes	***	p<0.01,	**	p<0.05,	*	p<0.1	
                      Datos IMF anónima, cálculos propios	
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Como lo mencionaba anteriormente, los modelos Logit y Probit comparten la mayor parte de 

las características, sin embargo bajo el modelo Logit se puede tener mayor probabilidad de éxito 

teniendo en cuenta su distribución. De acuerdo a esto se puede apreciar en la tabla 16, que los 

resultados del pseudo R2 presentan un grado de ajuste mínimo, evidenciando su poca diferencia. 

 

Tabla 16. Resultados metodologia Logit 

Variables	 Aceptable	 Apreciable	 Significativo	 Irrecuperable	
Mujeres	 -0.053	 -0.262	 0.213	 -0.068	

	
[(0.370)]	 [(0.438)]	 [(0.440)]	 [(0.322)]	

Alto	 -0.479	 0.715	 -0.769	 -0.755	

	
[(0.639)]	 [(0.641)]	 [(0.754)]	 [(0.633)]	

Sin	eduación	superior	 -0.950**	 0.979*	 -0.405	 0.320	

	
[(0.408)]	 [(0.523)]	 [(0.431)]	 [(0.345)]	

Sin	vivienda	propia	 0.240	 0.240	 -0.213	 0.227	

	
[(0.367)]	 [(0.414)]	 [(0.455)]	 [(0.316)]	

Con	compañero	permanente	 -0.742	 -0.412	 0.324	 0.527	

	
[(0.484)]	 [(0.455)]	 [(0.410)]	 [(0.323)]	

Construcción	 0.818*	 0.968	 0.416	 -0.705	

	
[(0.479)]	 [(0.625)]	 [(0.606)]	 [(0.599)]	

Industria	 -0.561	 0.664	 -1.540	 0.023	

	
[(0.624)]	 [(0.738)]	 [(1.038)]	 [(0.456)]	

Otros	 -0.546	 0.113	 0.285	 0.040	

	
[(0.623)]	 [(0.739)]	 [(0.623)]	 [(0.466)]	

Servicios	 -1.333**	 1.508**	 0.464	 -0.516	

	
[(0.675)]	 [(0.590)]	 [(0.572)]	 [(0.482)]	

Telecomunicación	y	Transporte	 -1.152	 1.556***	 -1.569	 0.472	

	
[(0.822)]	 [(0.595)]	 [(1.112)]	 [(0.466)]	

Caribe	 -0.890	 1.158**	 -0.280	 -1.138*	

	
[(0.867)]	 [(0.571)]	 [(0.733)]	 [(0.658)]	

Orinoquia	 -0.156	 0.861*	 -2.156**	 0.233	

	
[(0.551)]	 [(0.456)]	 [(1.097)]	 [(0.395)]	

Pacífico	 0.381	 -0.341	 -0.648	 -0.603	

	
[(0.476)]	 [(0.635)]	 [(0.590)]	 [(0.410)]	

Adulto	Mayor	 0.203	 0.079	 -0.416	 0.237	

	
[(0.465)]	 [(0.429)]	 [(0.529)]	 [(0.360)]	

Joven	 0.105	 0.689	 -0.234	 0.227	

	
[(0.504)]	 [(0.529)]	 [(0.601)]	 [(0.439)]	

Constante	 -0.568	 -3.583***	 -1.280**	 -1.170***	
		 [(0.454)]	 [(0.815)]	 [(0.582)]	 [(0.415)]	

	     Observaciones	 253	 253	 253	 253	
McFadden's	R2	 0.106	 0.124	 0.106	 0.0587	

																									
																									Errores	estándar	robustos	entre	corchetes	***	p<0.01,	**	p<0.05,	*	p<0.1	
                      Datos IMF anónima, cálculos propios	
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Tabla 17. Resultados de la estimación metodologia Logit 

Efectos marginales de las variables explicativas sobre la probabilidad de que un crédito registre 
alguno de los cuatro episodios de mora analizados. 

Variables	 Aceptable	 Apreciable	 Significativo	 Irrecuperable	
Mujeres	 -0.00653	 -0.0254	 0.0168	 -0.0136	

	
(0.0449)	 (0.0405)	 (0.0343)	 (0.0638)	

Alto	 -0.0514	 0.0885	 -0.0460	 -0.129	

	
(0.0594)	 (0.0955)	 (0.0366)	 (0.0894)	

Sin	eduación	superior	 -0.134**	 0.0850**	 -0.0333	 0.0620	

	
(0.0634)	 (0.0377)	 (0.0380)	 (0.0650)	

Sin	vivienda	propia	 0.0300	 0.0244	 -0.0161	 0.0459	

	
(0.0473)	 (0.0431)	 (0.0342)	 (0.0646)	

Con	compañero	permanente	 -0.0832*	 -0.0387	 0.0262	 0.109	

	
(0.0486)	 (0.0411)	 (0.0354)	 (0.0691)	

Construcción	 0.125	 0.129	 0.0366	 -0.122	

	
(0.0871)	 (0.0994)	 (0.0604)	 (0.0877)	

Industria	 -0.0593	 0.0801	 -0.0762**	 0.00453	

	
(0.0563)	 (0.104)	 (0.0334)	 (0.0917)	

Otros	 -0.0581	 0.0116	 0.0239	 0.00802	

	
(0.0565)	 (0.0782)	 (0.0568)	 (0.0944)	

Servicios	 -0.118***	 0.222**	 0.0408	 -0.0942	

	
(0.0411)	 (0.103)	 (0.0565)	 (0.0791)	

Telecomunicación	y	Transporte	 -0.104**	 0.238**	 -0.0762**	 0.101	

	
(0.0498)	 (0.113)	 (0.0322)	 (0.106)	

Caribe	 -0.0842	 0.164	 -0.0195	 -0.177**	

	
(0.0591)	 (0.101)	 (0.0453)	 (0.0743)	

Orinoquia	 -0.0185	 0.107	 -0.0998***	 0.0481	

	
(0.0627)	 (0.0653)	 (0.0273)	 (0.0842)	

Pacífico	 0.0510	 -0.0313	 -0.0423	 -0.110	

	
(0.0684)	 (0.0532)	 (0.0329)	 (0.0672)	

Adulto	Mayor	 0.0260	 0.00796	 -0.0291	 0.0487	

	
(0.0619)	 (0.0437)	 (0.0352)	 (0.0761)	

Joven	 0.0133	 0.0830	 -0.0167	 0.0471	
		 (0.0654)	 (0.0750)	 (0.0402)	 (0.0940)	

	     Observaciones	 253	 253	 253	 253	
																									
																								Errores	estándar	robustos	entre	corchetes	***	p<0.01,	**	p<0.05,	*	p<0.1	
                      Datos IMF anónima, cálculos propios	

 

Con respecto a los resultados del modelo Probit Ordenado,  se hace referencia que la “Constante 
Cut2” es el punto de corte estimado denominado de la variable latente que se usa para diferenciar 
el nivel “Apreciable” de los demás niveles de morosidad cuando los valores de las variables 
independientes se evalúan en cero. Por lo anterior, los créditos que tenían un valor de -0,61 o 
menos en la variable latente subyacente que dio origen a la variable de nivel de morosidad, 
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estarían clasificados en un nivel de morosidad “Apreciable” puesto que las variables 
independientes (Discretas) evaluadas en el modelo tuvieron un valor de cero. “Constante Cut4” 
acumula los niveles para un nivel de morosidad “Significativa”. 

 

Tabla 18. Resultados metodologia Probit Ordenado 

 

VARIABLES	

Probabilidad	de	
caer	en	mora:	
1=Aceptable	
2=Apreciable	
3=Significativa	
4=Irrecuperable	

Mujeres	 -0.064	

	
[(0.155)]	

Alto	 -0.462*	

	
[(0.250)]	

Sin	eduación	superior	 0.096	

	
[(0.153)]	

Sin	vivienda	propia	 0.166	

	
[(0.150)]	

Con	compañero	permanente	 0.202	

	
[(0.166)]	

Construcción	 0.083	

	
[(0.197)]	

Industria	 -0.132	

	
[(0.255)]	

Otros	 0.053	

	
[(0.238)]	

Servicios	 -0.050	

	
[(0.219)]	

Telecomunicación	y	Transporte	 0.302	

	
[(0.251)]	

Caribe	 -0.477**	

	
[(0.237)]	

Orinoquia	 -0.049	

	
[(0.206)]	

Pacífico	 -0.463**	

	
[(0.195)]	

Adulto	Mayor	 0.121	

	
[(0.178)]	

Joven	 0.208	

	
[(0.194)]	

Constante	cut1	 -0.557***	

	
[(0.195)]	

Constante	cut2	 -0.061	

	
[(0.195)]	
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Constante	cut3	 0.324*	

	
[(0.195)]	

Constante	cut4	 0.648***	
		 [(0.193)]	

	  Observaciones	 253	
McFadden's	R2	 0.0255	

																																									
										Errores	estándar	robustos	entre	corchetes	***	p<0.01,	**	p<0.05,	*	p<0.1	

                                     Datos IMF anónima, cálculos propios	

 

CONCLUSIONES 

 

El tejido empresarial colombiano en mayor proporción está constituido por mipymes, cuya 

participación aproximada es del 97%, adicional a esto, el 67% del empleo es generado por estas, 

aportando más del 28% en la producción nacional. A pesar de sus grandes aportes en materia 

económica, este segmento empresarial aún se encuentra rezagado en el acceso al financiamiento 

bancario. 

 

 De acuerdo a la literatura se pudo apreciar que el financiamiento bancario es uno de los 

principales obstáculos para el desarrollo y crecimiento de este segmento empresarial, como 

también lo son las altas tasas de interés, teniendo en cuenta que su porcentaje es el doble en la 

modalidad de microcréditos comparado con las demás modalidades, adicional a esto, los cortos 

plazos y las exigencias elevadas de garantías hacen que la banca tradicional no sea la mejor 

opción al momento de solicitar un crédito. 

 

 Por otro lado los bancos muestran cierto esceptisismo con respecto a los proyectos de las 

mipymes, lo que puede afectar la capacidad para desarrollarlos. Esto es dado en cierta medida 

por la escaza información que éstas suministran y el mal historial crediticio que algunas 

presentan, por lo tanto, causa que los bancos prefieran otorgar los créditos a empresas de mayor 

tamaño así su capacidad de pago sea similar a las que presentan las mipymes o en su defecto, 

racionen los créditos,  es decir, que terminen siendo otorgados por una cantidad menor a la 

solicitada y con un costo adicional. Es por esto, que las mipymes teniendo en cuenta las 

limitaciones que tienen al momento de adquirir un crédito con la banca tradicional, comienzan a 
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establecer una jerarquía de preferencias en las cuales su costo y trámite sea menor, por ejemplo: 

acceder a los fondos propios o a los descuentos que sus proveedores les hacen por pronto pago. 

 

El microcrédito desde su nacimiento ha tenido una expansíon y un reconocimiento 

considerable en todo el mundo, con la llegada a Colombia este se ha convertido en el principal 

mecanismo de acceso al crédito para la mipymes, adicional a esto hay que resaltar que con la ley 

590 del 2000 se logró un avance importante en cuanto al desarrollo y financiación para las 

mipymes, esto se ve reflejado en la participación de los bancos y compañías de financiamiento 

que ha sido mayor en los últimos 5 años, aún así hay mucho camino por recorrer puesto que aún 

falta promoción y facilidad en su acceso. 

 

A pesar que la cartera de microcrédito ha tenido un aumento importante en los últimos 5 años, 

se ha evidenciado un aumento en la morosidad de la misma, es por esto que algunas IMF afirman 

que es una razón de peso para mantener una elevada tasa teniendo en cuenta el riesgo que corren. 

No obstante, aún hay muchas IMF que no tienen en cuenta factores socioeconómicos en sus 

modelos de riesgo, los cuales puedan dar más información acerca de un cliente al momento de 

otorgar un crédito. De acuerdo a esto, en el presente trabajo se pudo concluir que variables como 

el nivel educativo y la actividad económica pueden ser determinantes en la probabilidad de que 

un microempresario pueda caer en mora con sus obligaciones. Aunque los datos que se utilizaron 

no abarcan todo el mercado de microcrédito, se considera que estas variables pueden ser de gran 

utilidad  en sus modelos de riesgo.  

 

Con respesto al nivel educativo, mediante los modelos de regresion Logit y Probit se pudo 

analizar que las personas que no cuentan con educación profesional tienen mayor probabilidad 

de caer en mora con respecto a los que si la tienen. Por otro lado, en la actividad económica se 

puede apreciar que los microempresarios que desarrollan actividades relacionadas con el sector 

de la construcción tiene mayor probabilidad de caer en mora con respecto a los demás sectores.  

 

Tambien se pudo apreciar en los cálculos estadísticos que el cumplimiento en el pago de las 

obligaciones tienen relación con la Region en la que se otorgan los créditos, pues aquellos 

otorgados en la region pacífica tienen mayor probabilidad de caer en mora con respecto a las 
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demás regiones. Cabe mencionar que a pesar que variables como la edad y el estrato no 

resultaron ser determinantes en la probabilidad de una persona en caer en mora con sus 

obligaciones, no deberían ser descartadas del todo teniendo en cuenta que pueden tener relación 

con el comportamiento crediticio de una persona. 
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