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Mayor integración del sector 
microfinanciero con el sistema financiero 

Fuente: Banco de la República
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• La cartera destinada a proyectos productivos con mayor número de clientes es la de
microcrédito

• Los deudores de microcrédito durante los últimos años se han multiplicado por ocho

• Durante los últimos años la cartera de microcrédito ha crecido significativamente
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Tasas de interés

Microcrédito Usura Microcrédito

El microcrédito en Colombia ha sido un 
dinamizador de la inclusión financiera

• La tasa de interés del microcrédito se aleja de su tope debido a la competencia y a las
mejoras en eficiencia de los intermediarios microfinancieros

Fuente: Superintendencia Financiera 



Crecimiento significativo de las microfinanzas 
en los últimos años
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Crecimiento Cartera Bruta por tipo de 
crédito

Microcrédito Total

Fuente: Superintendencia Financiera

• Los cartera de microcrédito
es una variable cíclica, es
decir tiene periodos de
crecimiento y de
decrecimiento

• La cartera de microcrédito
presenta un comportamiento
volátil, pero se ha venido
estabilizando en los últimos
años



Agenda

1. Introducción

2. Hechos Estilizados

3. Metodología

4. Resultados
a. Series de tiempo
b. Panel

5. Conclusiones



Revisión de la literatura*

• Las microfinanzas se pueden ver afectadas por factores
macroeconómicos e institucionales.

• Variables como la corrupción, la estabilidad jurídica y política
juegan un papel importante en el desarrollo del sector.

• Factores macroeconómicos relacionados con el crecimiento
económico, el empleo, el comercio, las exportaciones generan
un impacto en la rentabilidad, los gastos, número de
deudores, etc. de las entidades microfinancieras.

*Performance of Microfinance Institutions A Macroeconomic and Institutional Perspective. 
Imai et al (2011)



Precisiones

• Variables pro-cíclicas: generan una celeridad durante las
fases expansivas y un declive profundo durante las fases
recesivas.

• Variables contra-cíclicas: actúan en forma contraria a las
fases del ciclo. Es decir, son aquellas que se contraen durante
la etapa expansiva y que son incentivadas en la fase recesiva.

• Variables a-cíclicas: no tienen ningún tipo de conexión con el
ciclo. Por ende, sus variaciones no están ligadas a los
movimientos de la actividad económica.



Microcrédito y PIB

Variable Media Mediana
Desviación 

estándar
Minimo Maximo N

Crecimiento Desembolsos 11,93% 11,53% 11,81% -8,87% 39,15% 20

Desembolsos (millones de 

pesos)* 
684.381 649.696 168.939 398.842 970.964 25

Crecimiento cartera 10,77% 10,03% 8,24% -1,62% 33,34% 24

Cartera (miles de millones de 

pesos)*
5904,57 6205,65 1144,01 3439,98 7305,14 28

Crecimiento cartera vencida 21,39% 18,81% 18,34% -6,21% 54,22% 23

Cartera vencida (miles de 

millones de pesos)*
376,05 431,44 129,34 150,72 559,66 28

Crecimiento del PIB 3,67% 3,26% 1,50% 1,14% 6,44% 20

Crecimiento PIB Construcción 7,50% 7,14% 6,40% -4,36% 22,66% 25

Crecimiento PIB Comercio, 

reparación, restaurantes y 

hoteles

4,57% 4,76% 1,77% 0,65% 7,71% 25

Variación tasa de ocupados 2,17% 2,25% 1,95% -0,88% 6,34% 22

Variación Formación Bruta de 

Capital fijo
4,54% 3,42% 6,54% -4,31% 15,17% 21

Variación en Población en edad 

de trabajar
1,43% 1,43% 0,06% 1,34% 1,54% 22

Tasa de interes microcrédito 35,55% 35,65% 1,20% 33,20% 37,62% 21

Tasa de desempleo 9,74% 9,51% 0,83% 8,53% 11,82% 25

* precios constantes de 2005

• Los datos relacionados
con microcrédito
presentan alta
volatilidad

• El crecimiento de la
cartera vencida en la
media es más alto que el
de la cartera total,
generando cierta alarma
tanto en la cartera como
en los desembolsos
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Metodología

26%

74%

Número de entidades 

Vigiladas No vigiladas



Metodología

1,8 mill 16 bill.

582 mil 1,5 bill
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Crecimiento del PIB vs. Desembolsos microcrédito

Fuente: DANE – Superintendencia Financiera
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Variación en la población ocupada vs. Desembolsos microcrédito

• Desde el 2013 los desembolsos de microcrédito son contra-cíclicos respecto al PIB

• Cuando la tasa de ocupados baja, el microcrédito aumenta

Resultados



Resultados desembolsos



Variación PIB comercio vs. Desembolsos 
microcrédito

Fuente: DANE – Superintendencia Financiera
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Crecimiento PIB vs. Cartera microcrédito

• Existen variables macroeconómicas con las cuales no es concluyente la correlación

• En los resultados de los modelos, la cartera es pro-cíclica. Sin embargo al separar entre
entidades vigiladas y no vigiladas el resultado cambia. Para las vigiladas es contra-cíclico.

Resultados



Cartera vencida

• El riesgo de la cartera de microcrédito disminuye con una mayor actividad económica, en
términos de crecimiento de PIB y de la tasa de ocupados
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Crecimiento cartera bruta

• En promedio la cartera bruta de las entidades vigiladas crece en mayor proporción que las
no vigiladas

• La dispersión es más alta en las entidades vigiladas

• Las entidades no vigiladas crecen en mayor proporción en número de clientes

• Un mayor crecimiento del sector comercio genera una menor dinámica del microcrédito



Autosuficiencia

• Una mayor experiencia o presencia en el mercado contribuye a mejorar la autosuficiencia de
las entidades

• La autosuficiencia de la entidades está altamente afectada por los gastos de provisiones,
principalmente en las entidades vigiladas

• Mayor actividad económica y empleo mejoran este indicador



Morosidad

• El riesgo de la cartera de microcrédito disminuye con una mayor actividad económica, en
términos de crecimiento de PIB y de la tasa de ocupados



Distribución de las pérdidas del microcrédito

Distribución de pérdidas

Microcrédito con Tecnología Microcrédito sin Tecnología

Fuente: Superintendencia Financiera – Cálculos propios

• Alcance vs. Escala: El sector microcrediticio ha evolucionado generando una mayor escala
del negocio, pero con un riesgo mayor. Principalmente en las áreas urbanas del país.
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Conclusiones

• Los desembolsos de microcrédito presentan un comportamiento contra-
cíclico: el sector está respondiendo a las necesidades de financiamiento de
los pequeños empresarios, que a causa de una desaceleración económica
pierden su empleo y deciden formar sus propios negocios.

• Esta afirmación es corroborada por la relación inversa resultante entre la
tasa de ocupados y los desembolsos de microcrédito, es decir a menor tasa
de población ocupada, los desembolsos de microcrédito aumentan.

• La cartera microcrediticia evidencia un comportamiento pro-cíclico. Sin
embargo, dicho resultado pasa a ser contra-cíclico cuando sólo se tienen en
cuenta las entidades vigiladas. Esto podría evidenciar que las entidades
vigiladas tienen mayor capacidad de tener una pronta respuesta de
financiamiento para los pequeños empresarios, cuando la economía se
desacelera.



Conclusiones

• Un portafolio de crédito más diversificado como el de las entidades vigiladas
ayuda a actuar contra-cíclicamente en la oferta de crédito

• En cuanto al indicador de calidad de cartera, como es de esperarse, a
medida que el PIB aumenta, la morosidad de la cartera de microcrédito
disminuye.

• Cuando se incrementa la Población en Edad de Trabajar (PET), se reduce la
morosidad de las entidades vigiladas, pero aumenta la morosidad de las no
vigiladas.
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