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3. CICLOS CREDITICIOS, RIESGO DE CRÉDITO Y PROVISIONES 
CONTRACÍCLICAS

Martha López
  Fernando Tenjo

Hector Zárate Solano*

-
nómica. Por lo general, se acompañan de variaciones fuertes en los precios de los activos 
y agudas oscilaciones en la inversión y el producto. Desde el punto de vista de la esta-

et al., -

económicos. Este incremento en el colateral permite un mayor endeudamiento tanto para 
-

cia mayor inversión y consumo, lo cual conlleva a un incremento adicional en los precios 
-

dito, de la inversión, y el crecimiento de los precios de los activos y del producto. Este 

-

et al. (2009) para Colombia. 

* Los autores son, en su orden, investigadora de la Unidad de Investigaciones del Banco de la República, 
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et al.
-

rivales, lo cual conduce a un incremento en la toma de riesgo. 

-
-

banco, sino únicamente sus rendimientos. En consecuencia, el banco trata de manipular 

ingresos corrientes a costa de sus ingresos futuros. Este comportamiento de los bancos 
et al. -

-

-

et al.
-
-

defaults 

-

En el caso de Colombia, Amador et al.
-

vencida, y negativamente relacionado con la solvencia de los bancos. Con respecto a 
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políticas macroprudenciales, la autoridad de supervisión bancaria (Superintendencia 
-

-
dito ex ante

sentido, este documento se constituye en el primer estudio basado en información credi-
ticia para el caso de Colombia. 

En segundo lugar, dada la importancia para la política macro prudencial, se evalúa 

1. CRECIMIENTO DEL CRÉDITO Y RIESGO CREDITICIO

-

análisis proporcionaría evidencia micro para medidas regulatorias de tipo prudencial en 

-

de un año, y se lleva un seguimiento de ellos durante los siguientes años. El período de 

default
banco en el ciclo de la política crediticia: 

Pr(Defaultblt+k = 1) = F( + (CCredbt - promedio CCredb) +  | CCred –
 promedio CCred | + Carcredlt + 1 bt + (1)
 2Cardeudorft + t + i  
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l, en el banco b, algunos k
t + 3, y t + 4)1 es una función logística de las 

LN(tamaño del prés-
tamo), colateral ( dummy para los años 1 a 3 y 3 
y más años, siendo el índice de referencia (

), incluyendo 
fon-

 (patrimonio del banco sobre el total del activo), una medida de 
apetito por riesgo medida por CVb-CV (la diferencia entre la cartera vencida del banco y 
la del total del sistema) y la 

características de los deudores (cardeudor), lo cual ayuda a separar efectos de demanda 

largo del tiempo. La variable LN(
LN ( -

dor Riesgo del 
deudor -

i, tales como 

i. 

-
default

-

-

del total de activos del sistema bancario. El promedio de la relación patrimonio a activos 

-

default cuando su parte du-

PI EA PDI, donde PI es la probabilidad de incumplimiento, EA es la 
default y PDI

default
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Cuadro 1
Estadísticas descriptivas

Desviación 
estándar

Default
default cuando su parte dudosa es 

(en k = 2)

20,4 - - -

0,3 1,2 (1,3) 2,9 

b
a otros bancos

6,9 4,7 0,2 20,7 

b Suma del capital del banco sobre el total 
de activos del banco

5,2 4,2 0,1 14,9 

activosb del banco sobre total activos
(0,6) 2,7 (26,6) 9,7 

CVb t - CVt
banco y el de otros bancos

(4,0) 24,0 (87,3) 86,7 

Riesgo del deudorf 1 si el deudor estuvo retrasado antes en 4,9 21,6 0,0 100,0 

Ln(2 + edad como deudorf ) Edad es el número de años desde la 

el banco

2,6 0,7 (0,0) 5,3 

15,1 1,3 0,0 20,4 

1 año
0,1 0,3 0,0 1,0 

año y 2 años
0,1 0,2 0,0 1,0 

años y 3 años
0,1 0,3 0,0 1,0 

años y 4 años
0,4 0,5 0,0 1,0 

años y 5 años
0,1 0,3 0,0 1,0 

a 5 años
0,2 0,4 0,0 1,0 

Crecimiento del producto interno bruto 
real

4,4 2,0 0,9 7,7 

0,5 0,3 (1,0) 1,0 

Ingresos por intereses más dividendos 
recibidos sobre promedio del total de 
activos

2,5 0,3 2,0 3,1

Fuente: cálculos de los autores.

default del crecimiento 
 t

CCredbt- promedioCCredb); es decir, la posición crediticia del 
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-

-
medio, los defaults

default 

Los cuadros 2 a 4 reportan los resultados. Cada cuadro corresponde a defaults dos, 

default durante los siguientes 
años. Este resultado es robusto cuando se consideran defaults

default no se 

defaults 
futuros. Este resultado se encuentra en una dirección opuesta a la de los resultados encon-

estudios. La probabilidad de default se incrementa cuando el crecimiento del PIB es más 

-
diciones macroeconómicas. Una alta tasa de crecimiento de la economía eleva la probabi-

de crecimiento económico tienen un impacto negativo en la percepción del riesgo de los 
default mediante, entre otras cosas, impli-

se incrementan, la probabilidad de default

de default
incrementan los estándares crediticios, la probabilidad de default disminuye. En cuanto 
a características de los bancos, el impacto de tamaño y apalancamiento resulta contra 
intuitivo: bancos grandes y con más recursos propios aparecen como más riesgosos. Sin 
embargo, la relación entre cartera vencida de los bancos y la probabilidad de default de 

default seis 
default en los siguientes 
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-

-
default 

Cuadro 2
esultados de la esti ación de la ecuación 1  parte 

(1) (2)
Sig. Sig.

Variable dependiente Default Default 

bt b ( ) 0,00012 *** -0,00014 ***

bt b | ( ) - - 0,00040 ***

b,t 0,23757 *** 0,26126 ***

b,t 4,92541 *** 4,84037 ***
CVb,t – CVt 0,17542 *** 0,16914 ***
Riesgo del deudorf,t 1,99213 *** 1,99146 ***
Ln(2 + edad como deudor)f,t -0,04336 *** -0,04351 ***
Ln(1 + número de relaciones bancarias)f,t 0,19450 *** 0,19597 ***

-0,55900 *** -0,55724 ***
-0,06496 *** -0,06519 ***
0,01435 *** 0,01381 ***
-0,34199 *** -0,34087 ***

t 0,05983 *** 0,06053 ***
CPIBt -1,99237 *** -1,97802 ***

0,00704 *** 0,00703 ***
-Log. likelihood -152644,20490 *** -152632,89640 ***
Constante -0,18895 *** -0,21322 ***
Prueba de impacto asimétrico 
(valor-p) 

 +  = 0 - < 0,0001
 -  = 0 - 0,0004

Fuente: cálculos de los autores.

Para establecer la relevancia económica de los resultados, se calcula la semi elasticidad 

puede observarse, los resultados son robustos para el segundo y tercer año. La semi elas-
default en t + 22

banco crece 1 punto porcentual (pp), la probabilidad de default en t + 2 se incrementa en 

2 El efeto marginal de la variable k se calcula como 
[ ]( = 1| ˆ ˆ ˆ= = ( ) 1 ( )k k

k

d Prob y x
EM x x

dx
β β β⎡ ⎤Λ −Λ⎢ ⎥⎣ ⎦ . La semi 

elasticidad está dada por EMk /default promedio.
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Cuadro 3   
esultados de la estimación de la ecuación 1  parte 

(3) (4)
Coef. Sig. Coef. Sig.

Variable dependiente Default ijt+3 Default ijt+3

bt ) 0,00016 *** 0,00021 ***

bt b | ( ) - - -0,00006 ***
b,t 0,64153 *** 0,64923 ***

b,t 2,50416 *** 2,45405 ***
CVb,t – CVt -0,16485 *** -0,16150 ***
Riesgo del deudorf,t 2,08732 *** 2,10175 ***
Ln(2 + edad como deudor)f,t -0,03206 *** -0,03321 ***
Ln(1 + número de relaciones bancarias)f,t 0,17973 *** 0,18186 ***
Colateral l,t -0,51065 *** -0,51543 ***

lt ) -0,08491 *** -0,08501 ***
0,25552 *** 0,25416 ***
-0,28924 *** -0,28478 ***

t 0,02257 *** 0,02278 ***
CPIBt -0,42148 *** -0,38363 ***

0,02244 *** 0,02317 ***
-Log. likelihood -84335,95906 *** -83417,41346 ***
Constante 0,04601 *** 0,04742 ***
Prueba de impacto asimétrico 
(valor-p) 

 +  = 0 - 0,24090
 -  = 0 - 0,37680

Fuente: cálculos de los autores.

Cuadro 4
esultados de la estimación de la ecuación 1  parte C

(5) (6)
Coef. Sig. Coef. Sig.

Variable dependiente Default ijt+4 Default ijt+4

bt – promedio Ccred ( ) 0,00046 *** *** 0,00006 ***

bt – promedio Ccredb | ( ) - - -0,00070 ***
b,t 1,29230 *** 1,33032 ***

b,t 4,03234 *** 4,88155 ***
CVb,t – CVt -0,16069 *** -0,07872 ***
Riesgo del deudorf,t 1,94020 *** 1,90044 ***
Ln(2 + edad como deudor)f,t -0,05088 *** -0,06173 ***
Ln(1 + número de relaciones bancarias)f,t 0,13677 *** 0,13413 ***

-0,57640 *** -0,58958 ***
(0,08019 *** -0,07475 ***
0,04244 *** 0,07358 ***
-0,48453 *** -0,56795 ***

t -0,01308 *** 0,00206 ***
CPIBt 2,41658 *** 1,18897 ***

0,01392 *** 0,01020 ***
-Log. likelihood -41431,50171 *** -48544,15863 ***
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Cuadro 4 continuación
esultados de la estimación de la ecuación 1  parte C

(5) (6)
Coef. Sig. Coef. Sig.

Constante 0,14860 *** 0,21297513 ***
Prueba de impacto asimétrico 
(valor-p) 

= 0 - < 0,0001
 = 0 - 0,0248

Fuente: cálculos de los autores.

Cuadro 5
esultados de ecuación 1  tasa de crecimiento del crédito sin comparación con su valor 

promedio

(1) (2) (3)

Sig. Sig. Sig.

Variable dependiente Default ijt+2 Default ijt+3 Default ijt+4

bt ) 0,00019 *** 0,00021 *** -0,00041 ***

bt ) 0,24276 *** 0,65198 *** 1,41945 ***
b,t 4,87076 *** 2,49528 *** 4,87747 ***

CVb,t – CVt 0,17324 *** -0,16762 *** -0,07814 ***
Riesgo del deudorf,t 1,99169 *** 2,08752 *** 1,89513 ***
Ln(2 + edad como deudor)f,t -0,04335 *** (0,03194 *** -0,06141 ***
Ln(1 + número de relaciones 
bancarias) f,t

0,19419 *** 0,17945 *** 0,13671 ***

-0,55819 *** -0,51004 *** -0,58765 ***
-0,06496 *** -0,08496 *** -0,07472 ***
0,01362 *** 0,25552 *** 0,07282 ***
-0,34167 *** -0,28884 *** -0,56704 ***

t 0,06036 *** 0,02276 *** 0,00466 ***
CPIBt -2,01997 *** (0,44690 *** 1,01642 ***

0,00711 *** 0,02247 *** 0,00880 ***
-Log likelihood -152636,57520 *** -84334,14388 *** -48550,91107 ***
Constante -0,19589 *** 0,04008 *** 0,17268 ***

Fuente: cálculos de los autores.

1.1 Efectividad de las provisiones contracíclicas en Colombia

En esta sección se describen las principales características de las provisiones contracícli-
-
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1.1.1 Provisiones contracíclicas como herramienta macroprudencial

un incremento en el riesgo ex ante -

-

et al. (2012): 

-

-

-

-

tanto, de empeorar la recesión. Esta es precisamente la dimensión macro de una 

instrumento macroprudencial [traducción de los autores].

-
-

-
tivo de desacumularlas en momentos de debilitamiento de la actividad crediticia. 

El monto de este componente depende de la situación particular de cada banco, aun-

-
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-

los bancos del sistema. Como se mencionó en la sección anterior, la base de datos con-
-

-

-

-

-

-

en los cuales se incluyen proxies
et al.

et al. (2012). 

-
-

et 
al.

-

1.1.3 Estrategia empírica y resultados

-

-
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3

medio del cómputo de un 
una base de datos aleatoria, para el período 2003-I – 2011-III, el  mostrará 

-
visiones contracíclicas) o a un grupo de tratamiento (grupo con provisiones contracíclicas). 

mat-

-

-

LMCredq,l,t =  +  Tratamiento + Tratamiento q,l,t + eq,l,t (2)

donde LMCredq,l,t q; Tratamiento 
Tratamiento  

q,l,t  es un vector de interacciones y eq,l,t 

En el Cuadro 6 se presentan los resultados para la distribución contrafactual. En la 
 varía entre 

Cuadro 6
Efectividad de las provisiones contracíclicas  distribución contrafactual

Efecto
q5 q10 q25 q50 q75 q90 q95

Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef.
A. Sin interacción

LMCreditq,l,t

-10,91 *** -9,45 *** -6,96 *** -6,25 *** -6,22 *** -6,93 *** -8,18 ***
Constante 14,72 *** 15,62 *** 16,95 *** 18,13 *** 19,37 *** 20,93 *** 22,18 ***

. nteracción  tama o del banco

Efecto  
q5 q10 q25 q50 q75 q90 q95

Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef.
LMCreditq,l,t

-15,65 *** -11,68 *** -7,91 *** -6,75 *** -6,62 *** -6,93 *** -8,18 ***
Interacción 

0,32 *** 0,17 *** 0,77 *** 0,39 *** 0,31 *** 0,00 0,00
Constante 14,72 *** 15,62 *** 16,95 *** 18,13 *** 19,37 *** 20,93 *** 22,18 ***

-

-
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Cuadro 6 continuación
Efectividad de las provisiones contracíclicas  distribución contrafactual

Efecto
q5 q10 q25 q50 q75 q90 q95

Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef.
C. nteracción  fondos propios

Efecto  
q5 q10 q25 q50 q75 q90 q95

Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef.
LMCreditq,l,t

-11,83 *** -8,80 *** -6,99 *** -6,09 *** -5,91 *** -6,93 *** -8,18 ***
Interacción 
Fondos propios 0,22 -0,19 0,10 -0,49 -0,89 ** 0,00 0,00 
Constante 14,72 *** 15,62 *** 16,95 *** 18,13 *** 19,37 *** 20,93 *** 22,18 ***

. nteracción  C banco

Efecto  
q5 q10 q25 q50 q75 q90 q95

Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef. Coef.
LMCreditq,l,t

-11,66 *** -8,06 *** -8,12 *** -7,14 *** -6,57 *** -6,96 *** -8,24 ***
Interacción 

-0,27 0,11 -0,10 * -0,75 ** -3,19 0,00 0,00
Constante 14,77 *** 15,69 *** 16,99 *** 18,19 *** 19,42 *** 20,96 *** 22,24 ***

Fuente: cálculos de los autores.

2. CONCLUSIONES

durante períodos de auges crediticios la probabilidad de default en los años posteriores se 

-
minución en futuros defaults -

-
et al. 2010). 

ex ante
-

ex ante
-
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ANEXO

1. PROVISIONES INDIVIDUALES EN COLOMBIA: COMPONENTE CONTRACÍCLICO1

En Colombia el componente contracíclico de las provisiones individuales se calcula de 

1.1 INDICADORES

Los indicadores se calculan de acuerdo con las siguientes fórmulas:

a) Calidad: variación trimestral real de provisiones individuales de la cartera total B, 
C, D y E:

b) ΔProvInd
Provisionesindividualescartera total BCDE

BCDE T
T( )

( )
=
PProvisionesindividualescarteratotal BCDE

T( )
−

−3

1  (2)

-
ciones posibles de los deudores.

leasing, el cual se 
calculará de la siguiente forma:

PNR IxC
PNRacumuladoduranteeltrimestre
IxCacumuladoduT

T/ =( )
( )

rranteeltrimestre
T( )

 2)

Este indicador busca establecer si el gasto en provisiones asociado con el deterioro de los 
deudores de la entidad consume una parte importante de los ingresos derivados del nego-
cio propio de la colocación de cartera.

d) Fragilidad: acumulado trimestral de provisiones netas de recuperación de cartera de 
leasing

e) PNR MFB
PNRacumuladoduranteeltrimestre

MFBajustado T
T

Aju

/ =( ) ( )

sstado T
acumuladoduranteeltrimestre( )

 (3)

Este indicador busca establecer si el gasto en provisiones asociado con el deterioro de los 
deudores de la entidad consume, además de los ingresos derivados del negocio propio de 
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la colocación de cartera, otros ingresos provenientes de otras líneas de negocio de la enti-
dad como inversiones.

-
lada de la siguiente forma:

ΔCB CB
CBT

T

T

= 1
12−

−  (4)

1.2 e la ue de ne la metodolo ía para acumular o liberar de provisiones 
contracíclicas

ΔProvInd PNR IxCBCDE T T( ) ≥ ( ) ≥9% / 17% y  y 

PNR MFBGFM PNR MFBAjustado T Ajustado T
/ 0 / 42%( ) ≤ ( ) ≥⎡

⎣⎢
⎤
⎦⎥

 o  y ΔCCBT < 23%

la entidad deberá calcular las provisiones individuales de cartera, aplicando la metodolo-
gía desacumulativa; en caso contrario, es decir, si los indicadores mencionados no supe-

cálculo de provisiones individuales.

1.2.1 Metodología acumulativa

El componente individual contracíclico se calcula como:

CIC max CIC
Exp
Exp

PE PEi t i t
i t

i t
B A i, , 1

,

, 1
,

= ;−
−

⎛

⎝
⎜⎜⎜⎜

⎞

⎠

⎟⎟⎟⎟⎟
−( ) tt

⎛

⎝

⎜⎜⎜⎜⎜

⎞

⎠

⎟⎟⎟⎟⎟⎟

Donde Expi,t  i) en el momento del cálculo 

de la provisión (t). 0 1
1

≤
⎛

⎝
⎜⎜⎜⎜

⎞

⎠
⎟⎟⎟⎟⎟
≤

−

Exp
Exp

i t

i t

,

,

PEB miento, la 
cual corresponde a malos tiempos. Similarmente, PEA
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1.2.2 Metodología desacumulativa

El componente individual contracíclico se calcula como la diferencia entre el CIC acu-

saldo y el factor de desacumulación individual, de acuerdo con la siguiente fórmula:

CIC CIC max FD CIC
Exp
Expi t i t i t i t

i t

i t
, , 1 , , 1

,

, 1

= ; 1− −
−

− −
⎛

⎝
⎜⎜⎜⎜

⎞

⎠

⎟⎟⎟⎟⎟⎟

⎧
⎨
⎪⎪⎪

⎩
⎪⎪⎪

⎫
⎬
⎪⎪⎪

⎭
⎪⎪⎪

El factor de desacumulación, FDi,t, está dado por:

FD
CIC
CICi t
i t

activas t
i t

m

, =

⎛

⎝

⎜⎜⎜⎜⎜⎜⎜⎜

⎞

⎠

⎟⎟⎟⎟⎟⎟⎟⎟⎟

−

−∑
, 1

( )
, 1

40%% PNRCIP m−( )

donde, PNRCIP-m: son las provisiones netas de recuperación del mes, asociadas con el com-
ponente individual procíclico en la modalidad de cartera respectiva (m).

∑ −
activas t

i tCIC
( )

, 1  : es la suma sobre obligaciones activas en el momento del cálculo de la pro-

visión (t) en la modalidad respectiva (m), del saldo de componente individual contrací-
clico de las mismas en (t – 1).

FDi t, 0 FDi,t 0, en caso de ser negativo se asume como cero.

Cuando 
Exp
Exp

i t

i t

,

, 1

> 1  se asume como 1.

2. PUNTUACIÓN DE LA PROPENSIÓN Y EMPAREJAMIENTO (PPE)

El propósito de esta metodología es reducir el sesgo entre los grupos de tratamiento y 

-

El procedimento para estimar el efecto de las provisiones contracíclicas sobre el cre-
-
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probabilidad condicional es calculada mediante los modelos de elección discreta. El tra-

provisiones contracíclicas (Diagrama A1.1).

Diagrama A2.1
Provisiones contracíclicas

0 1

Sin provisiones Provisiones

Casos no tratados

Casos tratados

Región de soporte común

0 = sin tratamiento
1 = tratamiento

Fuente: cálculos de los autores.

Y1 y Y0
y ausencia del tratamiento, respectivamente. El resultado observado Y
será Y1 Y0 en caso contra-
rio. Sea T el tratamiento de las unidades observadas, entonces T = -
visiones contracíclicas y X

Así, el resultado observado puede ser escrito como Y = (1 – T)Y0 + TY1. Cuando una 
unidad dada es tratada, entonces T = 1. Así, el resultado observado para esta unidad es 
Y = 0Y0 + 1Y1 = Y1 Y
es igual al resultado potencial (Y1) en el caso de tratamiento. Por su parte, el resultado 
potencial en ausencia de tratamiento no es observado y, por tanto, para una unidad tratada, 
Y0 es el contrafactual. Similarmente, cuando la unidad no es tratada, T = 0, y 1 – T = 1, por 
lo cual Y = Y0, en este caso el contrafactual es Y1.

-
Y0, Y1)  T/X, lo cual se conoce como 

el supuesto de ignorabilidad.
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las observaciones por períodos de acuerdo con la transición al tratamiento o el número 
-

-
tamos son presentados en la sección 1.1.3.

Cuadro A2.1
Comparación de las muestras emparejadas y las no emparejadas

Reducción

tratada control diferencia

0,111 0,082 0,029 57,19
0,130 0,117 0,012

Fondos propios 0,040 0,060 0,020 36,83

0,033 0,030 0,012
PIB 0,043 0,044 0,001 3,00

0,030 0,031 0,001
2,572 1,642 0,930 98,72
3,819 3,807 0,012

Edad 3,819 3,604 0,215 36,71
3,894 3,757 0,136

Riesgo del deudor 0,015 0,010 0,005 77,33
0,030 0,029 0,001

Fuente: cálculos de los autores.


