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1. INTRODUCCION

El propdsito de este articulo es analizar
como el acceso al crédito ha
determinado el crecimiento de la
economia colombiana desde 1997 hasta
el 2011.

La importancia de realizar este
documento; un analisis fundamentado
en textos y datos de autores a que hace
referencia dicho articulo, es que trata
como a través del acceso al crédito se
ha comportado el crecimiento
economico. De tal manera, para
demostrar si el acceso al crédito predice
el comportamiento del crecimiento
econémico igualmente o no, en el
periodo de 1997-2003; que incluye crisis
econdmica y en el periodo 2004-2011;
después de dicha crisis.

A continuacion, en este articulo de
entrada se expondra la revision literaria
alusiva al tema de estudio, el acceso al
crédito como determinante del
crecimiento econdmico en Colombia
1997-2011. Después se presentaran los
materiales y meétodos a utilizar para
analizar los distintos tipos de
indicadores crediticios que se van a
tratar y la relacion de algunos con el
crecimiento econOmico. Luego se
llevara a cabo la exhibicibn de los
resultados en las tablas y gréaficos, y por
altimo la discusion y las conclusiones
del este documento.

2. COMPORTAMIENTO DEL CREDITO
Y DEL CRECIMIENTO ECONOMICO
EN COLOMBIA 1997- 2011

De acuerdo con Florez Enciso (2001)
Antes del periodo de estudio1997-2011,

el sector privado al contar con escasos
ahorros, se someti6 a un acelerado
endeudamiento con el sistema
financiero nacional para incrementar su
nivel de gasto. El auge econdémico y
crediticio que se dio entre 1993 y 1995
trajo consigo, que la burbuja de precio
de los activos se elevara, muchas
familias  adquirieron  créditos de
consumo Yy vivienda. La economia de
Colombia estaba creciendo con puro
endeudamiento. En consecuencia, entre
1993 y 1995 el crecimiento del PIB
alcanzo tasas promedios de mas del 5%
anual. Sin embargo el umbral de
otorgamiento de crédito se excedio
aunado con el exceso de liquidez, el
crecimiento de la economia era menor,
esta se habia recalentado. En el afio
1995 se tomaron medidas politicas que
lograran detener una caida estrepitosa
de la economia nacional, los esfuerzo
fueron infructuosos, el sector de Ila
construccion se paralizé, la produccion
baj6 y el sistema financiero fue
golpeado en su talon de Aquiles.
Muchos deudores no pudieron pagar los
prestamos concedidos por las entidades
bancarias, que es de donde se derivan
Sus ganancias.

En efecto, en el periodo 1995 hasta el
2002, la economia tuvo un crecimiento
negativo promedio cercano al 0.3%
(Silva Colmenares, 2003).

Segun Kalmanovitz, S. (2010), la crisis
econdmica que estremecié al pais
desde 1998 hasta el 2003 fue la mas
grave en el siglo XX. Todo comenzé en
el sudeste asidtico cuando sus
economias pasaron de la felicidad a la
dificultad, los problemas econdémicos de
esta parte del mundo se fueron
propagando internacionalmente hasta
llegar a América Latina y por supuesto
Colombia. Tan pronto el capital externo



como interno sintieron los sintomas de
contagio no perdieron tiempo en sacar
“su dinero del pais”, que estaba
cubriendo la demanda de crédito
interno. Esto disminuyé la oferta de
créditos, las tasas de interés
aumentaron. De manera que el
dinamismo de la actividad econémica se
desacelero, los precio de los préstamos
para adquirir bienes inmobiliarios se
desbordaron.

En concordancia con Kalmanovitz, S.
(2010), la crisis que estallo6 de manera
tan intensa en el centro del sistema
global en el afio 2008, fue relativamente
mas benigna para América latina y para
Colombia, en particular, porque la region
habia resguardado su sistema financiero
después de la crisis de 1999 y lo habia
sometido a unas regulaciones muy
estrictas. En un estudio sobre las
reformas financieras en Colombia
(Restrepo Ramirez 2001) muestra como
estas, han ido cambiando el modo de
operar del sistema financiero
colombiano ante la crisis que se
presenté a finales de los 90s.

En el articulo Historia del sistema
financiero y su efecto econémico en
Colombia. (Blandén, D. 2011) con datos
de afio 2008, dice que Colombia se
encuentre por debajo de la proyeccion
evidenciando el bajo crédito a privados
con relacion al PIB.

Perry, Arias y Lopez, (2006) citados por
Murcia (2007):

Una restriccion en términos de
acceso implica la imposibilidad por
parte de la poblacion de adelantar
procesos productivos que mejoren
su bienestar, lo que retrasa el
crecimiento econdémico y puede
generar un circulo vicioso en
donde el bajo crecimiento impulse

altos niveles de pobreza vy, al
mismo  tiempo, la  pobreza
conduzca a un menor crecimiento.

Grafico No.1, Indicador de calidad de cartera
por modalidad de crédito 2001-2011
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Fuente: superintendencia financiera de Colombia. Calculos
del Banco de la Republica.

Entre diciembre del 2001 y diciembre
del 2011 los indicadores de calidad de
las carteras de vivienda y comercial
representaron avances positivos
pasando 32.5% vy 27% a 5.4% y 6.5%,
respectivamente. Mientras que los
indicadores de calidad de las carteras
de consumo y microcréditos se
conservaron relativamente estables. En
general el indicador de calidad de la
cartera total de créditos se redujo de
25% a 6.7%(observar graficol).

Grafico No. 2, Crecimiento real anual de la
cartera riesgosa 2004-2011
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* Medido como la relacion entre las carteras riesgosa y bruta
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La cartera riesgosa de vivienda,
comercial y la cartera riesgosa del
consumo fueron las que tuvieron un
incremento en su crecimiento real desde
diciembre de 2004 hasta diciembre de
2011, de -60%, -30% y 0%
aproximadamente a alrededor de -15%
0% y 10% respectivamente. A su vez, el
crecimiento real de la cartera riesgosa
del total de crédito tuvo un
comportamiento parecido. Mientras que
el de la cartera riesgosa del microcrédito
se redujo a 25% terminado en el 2011
con el Crecimiento real anual de la
cartera riesgosa mas alto de todas las
modalidades (ver grafico 2).

Grafico No. 3, Indicador de mora: cartera
vencida/cartera bruta 1995-2011
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Fuente: superintendencia financiera de Colombia. Calculos
del Banco de la Republica.

El indicador de mora tanto para cada
una de las modalidades de crédito como
para la cartera total de créditos subié a
finales de la década de los noventa,
tiempos en que la economia Colombia
se hallaba en crisis. El indicador de
mora que tuvo un mayor incremento,
38% aproximadamente, fue la cartera de
crédito de vivienda que se prolongo
hasta cerca de diciembre de 2003 el
final de aquella crisis. Después, por ahi
en el 2008 en cada uno de los
indicadores de mora se presentaron
nuevamente subidas pero fueron
ligeras, siendo otra vez el de la cartera

de vivienda el mas alto, alrededor de
14% (ver grafico 3), esto demuestra que
la economia nacional no fue tan
duramente golpeada por la ultima crisis
financiera internacional.

3. METODOLOGIA
3.1. DISENO ESTADISTICO

Se llevara a cabo una regresion lineal
multiple donde el crecimiento real del
PIB es la variable dependiente y el
crecimiento real de la cartera comercial
mas leasing (CCLML), de la cartera
consumo mas leasing (CCOML), de la
cartera microcrédito mas leasing
(CMML) y de la cartera vivienda (CV)
son el conjunto de variables
independientes.

Los datos de la variable dependiente
PIB trimestral con variacién porcentual
anual, se tomaron de la metodologia
afo base 1994 desde el afio 1997 hasta
2000 y se empalmaron con la
metodologia afio base 2005° a partir del
afo 2001 hasta el afio 2011.

Las observaciones de las
independientes CCLML, CCOML,
CMML y CV se encontraron en monto
en cifra de millones de pesos® y fue
posibles convertirlas en datos
trimestrales con variacion porcentual
anual desde el afio 1997 hasta el 2011.

® Series estadisticas del Banco de la Reptiblica.
® Series histéricas de los informes gerenciales de la
superintendencia financiera.



Grafico No. 4, crecimiento real de la cartera
bruta de crédito por modalidad 1996-2011

20,00%

80,00 %

40,00%

20,00%

0,00%

-20,00% F

-40,00% H

-G0,00%

CARTERA TOTAL DE CREDITOS MAS
UFERALIUNES UE LEASING
CARTERA  COMERCIAL MAS LEASING

CARTERA CONSUMO MAS LEASING

CARTERA MICROCIEDITO MAS LEASING

CARTERA WIWIEMDA

Fuente: superintendencia financiera de Colombia. Calculos
del autor.

En la crisis de la economia nacional de
1998-2003 las modalidades de créditos
que resultaron con una mayor
afectacion a la baja, e inclusive con
signos negativos en su crecimiento real,
fueron las carteras de crédito de
vivienda y consumo. Cerca del afio 2008
se presentd un decrecimiento en la
variacion de las carteras de vivienda, de
consumo y comercial, pero se logro
sostener apenas en porcentaje positivo
(ver grafico 4).

Grafico No. 5, crecimiento real del PIBy de
la cartera total de crédito mas O. L. 1997-2011
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Fuente: superintendencia financiera y banco de la republica
de Colombia. Célculos del autor.

El crecimiento real de la cartera total de
créditos mas operaciones leasing cayo
drasticamente en 1998, alcanzando
rapidamente resultados menores que
cero, después volvié a subir en el afio
2007 alrededor donde se encontraba
antes de aquel desplome, luego la
variacion porcentual se derrumbo
nuevamente en el 2008 pero sin bajar
de cero, posteriormente retomo otra vez
la tendencia ascendente hasta el final
del periodo de estudio, afio 2011. La
fluctuacion del crecimiento de Ia
economia nacional es similar a la del
crecimiento de la cartera total de
créditos mas operaciones leasing en el
mismo espacio de tiempo, 1997- 2011
(observar la grafica b5).



3.2. POBLACION

Cuando se trata de Crecimiento real del
monto de la cartera de crédito por
modalidad por si solo, se tiene en
cuenta a la poblacion colombiana que
tuvo acceso al crédito, pero como se
esta analizando cuanto determina
dicha variacion al crecimiento real de la
economia colombiana entre el afo
1997 y 2011, el estudio se refiere a toda
la poblacion.

3.3. ENTORNO

El contexto el que se realiza el estudio
se refiere a la cartera total y por
modalidad de crédito més leasing de las
entidades financieras colombianas en
relacion con crecimiento econdmico de
Colombia.

3.4. INTERVENCIONES
La técnica estadistica de analisis de
dato que se va utilizar es:

- El modelo de regresion multiple de
notacion Y = a + b1X1 + b2X2 + b2X2 +
b3X3 +.... + bmXm + &’

El tratamiento estadistico aborda la
respuesta de la estadistica de la
regresion los coeficientes y las
probabilidades.

El andlisis estadistico se va realizar en
los programas Microsoft Office Excel
2007 y Statgraphics Centurion.

3.5. ANALISIS ESTADISTICO

Comportamiento del crecimiento
economico colombiano determinado por

" Jiménez Gonzales, R., s.f., p 26

el acceso al crédito en el periodo de
1997-2011 segun el andlisis de
Regresion lineal mdltiple, se tiene en
cuenta datos trimestrales de variacion %
anual.

Tabla No. 1. Andlisis de regresion en el periodo
1997-2011

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multig 0,687
Coeficiente de determinacion

R"2 0,472
R”2 ajustado 0,434
Error tipico 2,332
Observaciones 60

Coeficientes | Probabilidad

Intercepcion 0,599 0,326
CCLML 0,206 0,000
CCOML 0,033 0,143
CMML -0,004 0,795
CV -0,075 0,002

Fuente: Superintendencia Financiera y Banco de la
Republica. Calculos del autor.

Tabla No. 2. Andlisis de regresion en el periodo

de crisis 1997-2003

Estadisticas de la regresion

Coeficiente  de  correlacion

multiple 0,833

Coeficiente de determinacion

R/"2 0,694

R"2 ajustado 0,641

Error tipico 1,927

Observaciones 28
Coeficientes| Probabilidad

Intercepcion  |-1,53 0,02

CCLML 0,46 0,00

CCOML -0,02 0,45

CMML -0,04 0,20

CVv -0,19 0,00

Fuente: Superintendencia Financiera y Banco de la
Republica. Calculos del autor.




Tabla No. 3. Andlisis de regresion después de la
crisis 2004-2011

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion
multiple 0,84
Coeficiente de determinacion
R/"2 0,70
R”2 ajustado 0,65
Error tipico 1,18
Observaciones 32
Probak
Coeficientes | lidad
Intercepcion 3,31 0,00
CCLML -0,01 0,89
CCOML 0,11 0,00
CMML -0,03 0,03
Ccv 0,00 0,99

Fuente: Superintendencia Financiera y Banco de la
Republica. Calculos del autor.

4. RESULTADOS

4.1. Resultados del analisis de la
regresion lineal mdltiple 1997-2011
(TABLA 1)

La ecuacion del modelo ajustado es:

PIB = 0,599575 + 0,206428*CCLML + 0,0332261*CCOML -
0,00443276*X3CMML - 0,0751974*CV

Puesto que el valor-P=0,00 en la tabla
ANOVA es menor que 0,05, ver la tabla
4 de los anexos, existe una asociacion o
relacion estadisticamente significativa
entre el conjunto de variables
independientes y la variable
dependiente con un nivel de confianza
del 95,0%.

El estadistico R-Cuadrada indica que el
modelo asi ajustado o] el
comportamiento del crecimiento real de
la cartera por modalidad de crédito,
explica 47,2058% de la variabilidad en
PIB. El estadistico R-Cuadrada
ajustada, que es mas apropiada para

comparar modelos con diferente nimero
de variables independientes, explica
43,3662%.

Para determinar si el modelo puede
simplificarse, note que el valor-P mas
alto de las variables independientes es
0,7952, que corresponde a CMML.
Puesto que el valor-P es mayor o igual
que 0,05, ese término no es
estadisticamente significativo con un
nivel de confianza del 95,0% 6 mayor.
Consecuentemente, deberia
considerarse  eliminar CMML  del
modelo.

De acuerdo al valor del coeficiente de
correlacion multiple, la asociacion lineal
entre el conjunto de las variables
independientes CCLML, CCOML,
CMML vy CV con la variable
dependiente PIB, es directa de una
manera fuerte en un 68.7%.

4.2. Resultados del analisis de la
regresion lineal multiple 1997-2003
incluye la crisis (TABLA 2)

La ecuacion del modelo ajustado es:

PIB = -1,53 + 0,46*CCLML - 0,02*CCOML - 0,04*X3CMML -
0,19*CV

Puesto que el valor-P=0,00 en la tabla
ANOVA es menor que 0,05, ver la tabla
5 de los anexos, existe una asociacion o
relacion estadisticamente significativa
entre el conjunto de variables
independientes y la variable
dependiente con un nivel de confianza
del 95,0%.

El estadistico R-Cuadrada indica que el
modelo asi ajustado o] el
comportamiento del crecimiento real de
la cartera por modalidad de crédito,
explica 69,4% de la variabilidad en PIB.
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El estadistico R-Cuadrada ajustada, que
es mas apropiada para comparar
modelos con diferente numero de
variables independientes, explica
64,1%.

Para determinar si el modelo puede
simplificarse, note que el valor-P mas
alto de las variables independientes es
0,45, que corresponde a CCOML.
Puesto que el valor-P es mayor o igual
que 0,05, ese término no es
estadisticamente significativo con un
nivel de confianza del 95,0% & mayor.
Consecuentemente, deberia
considerarse eliminar CCOML del
modelo.

De acuerdo al valor del coeficiente de
correlacion multiple, la asociacion lineal
entre el conjunto de las variables
independientes CCLML, CCOML,
CMML vy CV con la variable
dependiente PIB, es directa de una
manera muy fuerte en un 83,3%.

4.3. Resultados del analisis de la
regresion lineal muditiple 2004-2011
después de la crisis (TABLA 3)

La ecuacion del modelo ajustado es:

PIB = 3,31 - 0,01*CCLML + 0,11*CCOML - 0,03*X3CMML +
0,00*CV

Puesto que el valor-P=0,00 en la tabla
ANOVA es menor que 0,05, ver la tabla
6 de los anexos, existe una asociacion o
relacion estadisticamente significativa
entre el conjunto de variables
independientes y la variable
dependiente con un nivel de confianza
del 95,0%.

El estadistico R-Cuadrada indica que el
modelo asi ajustado o] el
comportamiento del crecimiento real de
la cartea por modalidad de credito,

explica 70% de la variabilidad en PIB.
El estadistico R-Cuadrada ajustada, que
es mas apropiada para comparar
modelos con diferente numero de
variables independientes, explica 65%.

Para determinar si el modelo puede
simplificarse, note que el valor-P mas
alto de las variables independientes es
0,99, que corresponde a CV. Puesto
que el valor-P es mayor o igual que
0,05, ese término no es
estadisticamente significativo con un
nivel de confianza del 95,0% & mayor.
Consecuentemente, deberia
considerarse eliminar CV del modelo.
También podria considerarse eliminar
CCLML ya que su valor-P es muy alto,
0.89.

De acuerdo al valor del coeficiente de
correlacion multiple, la asociacion lineal
entre el conjunto de las variables
independientes CCLML, CCOML,
CMML vy CV con la variable
dependiente PIB, es directa de una
manera muy fuerte en un 84%.

5. DISCUSION

Durante los afios de analisis, el
crecimiento del acceso al creédito;
medido por medio de la variacion de la
cartera por modalidad y total, cae
fuertemente dos veces. ElI primer
desplome es en los afios finales de la
década de los 90; afios de crisis
econOmica. El segundo fuerte declive,
pero menor que el primero, del acceso
al crédito es en el 2008; después de
este se fortifica aun mas que los afos
anteriores, la prudencia a la hora de
otorgar créditos debido a la crisis
financiera internacional que es del
mismo afo.



Mientras tanto, el crecimiento
economico del pais en el mismo lapso
de tiempo presenta una fluctuacion
parecida (observar nuevamente la
gréfica b).

Los resultados del analisis de regresion
lineal multiple predicen que entre los
afios de 1997 y 2011 el crecimiento real
de la cartera por modalidad de crédito
es determinante en un 43,3662% del
comportamiento de la fluctuacién del
PIB. Si se toman nada mas los afios
que incluye crisis econémica y la salida
de capital externo e interno invertido en
los establecimientos de créditos, la
explicacién de la variaciéon del PIB en
relacion con el acceso al crédito es de
69.4% y si se hace el andlisis
Gnicamente con los afios después de la
crisis es de 70%. En otras palabras,
independientemente si el sistema
financiero nacional esta contagiado por
una crisis financiera internacional o no,
si se encuentra débil o fuerte; el servicio
financiero de acceso al crédito influye de
igual manera en el comportamiento del
crecimiento real de la economia de
Colombia.

6. CONCLUSIONES

En el periodo 1997-2011, claramente
existe una asociacion entre el
crecimiento real de la cartera por
modalidad de crédito y el crecimiento
real del PIB. Hay que resaltar que este
grado de asociacion esta
verdaderamente sustentado en mayor
medida por el crecimiento real de la
cartera comercial méas leasing y el de la
cartera de vivienda, esta situacion es
similar en la primera mitad del periodo
de estudio, 1997-2003. En la segunda
parte 2004-2011, sucede lo contrario, el

crecimiento real de la cartera de
consumo mas leasing y el de la cartera
de microcrédito mas leasing fijan en
gran proporcion el nivel de relacion con
el crecimiento real de la economia del
pais.

Asimismo, se ha demostrado que el
acceso al crédito determino casi la mitad
de la variacion del PIB del pais en los
altimos 15 afos y su influencia no varia
si las crisis econémicas y financieras
internacional golpean o no la economia
nacional y su sistema financiero debido
a que estd basada en gran parte en el
endeudamiento.



ANEXOS

Tabla No. 4. Andlisis de varianza periodo 1997-2011

Grados
de Suma de Promedio de los
libertad cuadrados cuadrados F Valor-P
Regresion 4 267,57 66,89 12,30
Residuos 55 299,18 5,44
Total 59 566,75

Fuente: Superintendencia Financiera y Banco de la Republica. Céalculos del autor.

Tabla No. 5. Andlisis de varianza periodo 1997-2003

Grados Promedio
de Suma de de los
libertad cuadrados cuadrados F Valor-P
Regresion 4 194,08 48,52 13,06 0,00
Residuos 23 85,43 3,71
Total 27 279,52

Fuente: Superintendencia Financiera y Banco de la Republica. Céalculos del autor.

Tabla No. 6. Andlisis de varianza periodo 2004-2011

Grados Promedio
de Suma de de los
libertad cuadrados cuadrados F Valor-P
Regresion 4 87,63 21,91 15,89 0,00
Residuos 26 35,85 1,38
Total 30 123,47

Fuente: Superintendencia Financiera y Banco de la Republica. Céalculos del autor.
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