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El analisis del endeudamiento de los hogares ha ad-
quirido mayor relevancia en afios recientes a raiz de la
mayor exposicion de los establecimientos de crédito a
este sector, la cual se encuentra en niveles historica-
mente altos; de hecho, en diciembre de 2015 el 38,2 %
de la cartera de estas entidades fue destinada a los ho-
gares. Adicionalmente, estos agentes son los principa-
les clientes de las instituciones financieras del sector
solidario y las cajas de compensacién familiar. Con
el fin de complementar el estudio de la situacién fi-
nanciera de estos agentes presentado en el Reporte de
Estabilidad Financiera, en este Informe se presenta la
informacién de la Encuesta de carga financiera y edu-
cacion financiera de hogares en Bogota (Iefic).

En la primera seccién se analizan los principales in-
dicadores de carga financiera y endeudamiento de los
hogares a nivel agregado y por quintiles de ingreso.
En la segunda, se presenta el cambio en la tenencia de
productos de crédito y ahorro de los hogares, asi co-
mo la dindmica de las cuotas y los plazos por tipo de
crédito. Luego, se realiza un andlisis de los hogares
que cuentan en la actualidad con crédito de vivienda,
distinguiendo entre quienes lo han utilizado para fi-
nanciar su vivienda principal, y quienes han adquirido
vivienda secundaria. Adicionalmente, se muestran al-
gunas medidas de la vulnerabilidad financiera de estos
agentes y se presentan las conclusiones.

“La autora es profesional del Departamento de Estabilidad Finan-
ciera. Las opiniones no comprometen el Banco de la Republica ni
a su Junta Directiva

1 Indicadores financieros de los hogareﬂ

El Banco de la Reptiblica y el Departamento Adminis-
trativo Nacional de Estadisticas (DANE) implementa-
ron la encuesta lefic con el objetivo de recopilar infor-
macidn relacionada con las caracteristicas financieras
y sociodemograficas de los hogares, asi como estudiar
la forma como las familias toman sus decisiones finan-
cieras, en particular aquellas relacionadas con endeu-
damiento. La encuesta se aplica desde 2010 de mane-
ra continua y presencial sobre una submuestra de los
consultados en la Gran encuesta integrada de hogares
(GEIH) en Bogotzﬂ la cual se construye a partir de
una pregunta filtro que evalia la tenencia de uno o va-
rios productos financieros por parte de algin miembro
del hogar encuestado.

A partir de la Iefic se calculan indicadores de carga fi-
nanciera y endeudamiento que estdn enfocados a eva-
luar la capacidad de los hogares para cumplir con las
obligaciones que han adquirido con diferentes acree-
dores, considerando dos factores: i) la disponibilidad
de recursos en un periodo especifico para el servicio de
la deuda, y ii) el monto de la deuda (Cifuentes y Cox

'Es importante anotar que estos indicadores no son comparables
con los presentados en la seccién de Hogares del capitulo de Vul-
nerabilidades del sistema financiero del Reporte de Estabilidad
Financiera de marzo de 2016, por cuanto son calculados con in-
formacién desagregada y considerando tnicamente aquellos ho-
gares en Bogotd a los que se les aplica la lefic y se encuentran en-
deudados. La informacién de 2015 presentada en este informe, se
construy6 con base en la informacién recolectada hasta noviembre
del mismo afio.

2La decisién de realizar una primera etapa en Bogotd se tomé con-
siderando que los créditos otorgados en la capital representaron
cerca del 46,5% de la cartera total en junio de 2010. Segin el
dato disponible mas reciente del informe consolidado de cartera
por departamento y municipio de la Superintendencia Financiera
de Colombia (SFC), esta proporcién fue alrededor de 41,8 % en
diciembre de 2015.
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(2000)). Para alcanzar este objetivo se construyeron
tres indicadores, siguiendo a |Gutierrez et. al.| (2011):
el primero es de carga financiera tradicional (CFI), que
busca cuantificar el porcentaje del ingreso que se des-
tina al servicio de la deuda; los otros dos indicadores
buscan medir el nivel de endeudamiento con respec-
to a la riqueza (CDR) y al ingreso anual (CDI). Los
indicadores estdn definidos como sigue:

CFI — Servicio de la deuda (mensual)
Ingreso mensual

__ Saldo de la deuda
CDR = Riqueza

__ Saldo de la deuda
CDI = Ingreso anualizado

donde el servicio de la deuda corresponde a la suma
de amortizaciones y el pago de intereses de los crédi-
toﬂ la riqueza se define como la suma del valor de
los bienes muebles e inmuebles y las inversiones en el
mercado ﬁnancier(ﬂ y el ingreso es calculado como la
suma de la remuneracion de todas las actividades que
desempeiia un indiVidudﬂ

Los indicadores se construyen utilizando los montos
agregados del servicio de la deuda, su saldo, la rique-
za y el ingreso para todos los hogares que cuentan con

3Los abonos a capital y pagos de intereses tienen en cuenta los
créditos de vivienda, tarjetas de crédito, otros créditos de consu-
mo, préstamos en cooperativas, cajas de compensacion familiar o
fondos de empleados, en casas comerciales, gota a gota, con pa-
rientes y amigos y en las tiendas de barrio (fiado).

“La definicién de riqueza considera la valoracién que los hogares
hacen sobre sus tenencias en: vivienda principal y adicional, nego-
cios, propiedades de finca raiz (edificaciones industriales, fincas,
locales, lotes, oficinas, bodegas, parqueaderos, hoteles y hospeda-
jes), semovientes, vehiculos (motocicletas, vehiculos particulares,
utilitarios o de servicio publico, embarcaciones y aviones), ma-
quinaria y equipos, activos financieros (cuentas de ahorro, fondos
mutuos de inversion, acciones, CDT, CDAT, swaps, entre otros),
participacion en sociedades y aportes en pensiones voluntarias.
SEl célculo de los ingresos de los hogares hace referencia a aque-
llos que se derivan de una actividad laboral (ingresos de la acti-
vidad principal, de la actividad secundaria, en especie y por tra-
bajo de desocupados e inactivos) y los derivados de otras fuentes
(intereses, dividendos, pensiones, jubilaciones, transferencias, ce-
santias, arriendos y otros ingresos).

DEFI

informacién completa de estas variables. Para el calcu-
lo de estos indicadores se incluyeron aquellos hogares
con saldo de la deuda y cuota mensual mayores que
cero, y se excluyeron los que registran un nivel de CFI
mayor a 1.

En el Gréfico|l|se presentan los indicadores de carga
financiera y endeudamiento de los hogares bancariza-
dos en Bogot4, los cuales aumentaron en 2015 luego
de haber registrado una disminucién el afo anterior.
Este aumento ocurrié como consecuencia de una ma-
yor disminucién del ingreso y de la riqueza en com-
paracién con el de las cuotas, asi como por un leve
aumento en el saldo de la deuda. El CFI se ubicé en
22,8 % en 2015, cifra superior a la registrada en 2014
(22,4 %) aunque menor al valor considerado alto inter-
nacionalmente (30 %, segtin el Fondo Monetario Inter-
nacional y el Banco de Canadd). De forma similar, el
CDR aument6 de 11,8% a 14,7% y el CDI de 39,5 %
a 41,3 % en el mismo periodo.

Grifico 1: Indicadores de carga financiera y endeudamiento
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Cuando se analiza el indicador de carga financiera por
quintil de ingreS(ﬁ se observa un aumento para los
quintiles 1 y 5, una disminucién parael 2 y el 4 y una

SEl quintil 1 corresponde a hogares con ingresos mensuales infe-
riores a COP 1,3 millones (m), el 2 a aquellos con ingresos entre
COP 1,3 my COP 2,0 m; en el quintil 3 se ubican los hogares con
ingresos entre COP 2,0 m y COP 2,9 m; en el 4 los de COP 2,9
m y COP 4,9 m. Finalmente, los hogares del quintil 5 registran
ingresos superiores a COP 4,9 m.



Informes Especiales de Estabilidad Financiera

relativa estabilidad para el quintil 3. En particular, el
CFI del quintil 1 fue el que mas aument6 entre 2014
y 2015, al pasar de 28,6 % a 30,0 % como respuesta a
una disminucién de 8,3 % en los ingresos de este seg-
mento (Grafico[2)).

Grifico 2: Indicadores de carga financiera por quintiles - CFI
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Fuentes: Encuesta de carga financiera y educacion financiera de los hogares; cdlcu-
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En cuanto a la distribucion de la deuda por quintiles,
los hogares pertenecientes al quintil 5 de la distribu-
cion concentraron el 53,8 % de la deuda en 2015, 4,6
puntos porcentuales (pp) més que en 2014. Por su par-
te, aquellos hogares que se ubicaron en el quintil 1 par-
ticiparon con el 4,7 %, 90 puntos bésicos (pb) menos
que el afio anterior (Gréfico[3), lo que indica que a pe-
sar de que este segmento fue el que registré el mayor
aumento en su CFI, el porcentaje de deuda que estd en
manos de estos hogares es cada vez menos representa-
tivo.

A pesar de este incremento en los indicadores agrega-
dos de endeudamiento y carga financiera entre 2014 y
2015, se destaca un aumento en el porcentaje de ho-
gares que manifestaron estar haciendo algun esfuerzo
para reducir su nivel de endeudamiento (50,8 % fren-
te a 32,1 %). Estos deudores exhiben un mayor nivel
de CFI (24,9 %) y de CDI (46,3 %) con respecto al to-
tal de la muestra, aunque estos porcentajes son me-
nores comparados con 2014 (28,1 % y 54,4 %, respec-
tivamente). Por quintiles de ingreso, se aprecia que,
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Grafico 3: Distribucion de la deuda por quintiles
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contrario a lo ocurrido en 2014 cuando el quintil 5 ex-
presaba hacer el mayor esfuerzo, los hogares pertene-
cientes al 1 son los que expresan estar esforzdndose
mas para reducir su nivel de endeudamiento, compa-
rados con los demds. En el dltimo afio la proporcién
de hogares que afirma estar esforzandose para reducir
su nivel de deuda aument6 para todos los quintiles.

2 Caracteristicas del portafolio de productos
financieros de los hogaresﬂ

A partir de los datos de la Iefic es posible conocer las
principales fuentes de financiacién y las alternativas
de ahorro e inversién utilizadas por los agentes en-
cuestados. En general, se observa que las fuentes de fi-
nanciacién formales, a pesar de su reduccién en 2015,
siguen siendo mds utilizadas con respecto a las fuen-
tes informales (créditos de compraventas, tiendas de
barrio, gota a gota o amigos y familiares), las cuales
también disminuyeron su participacion, y pasaron de
representar 13,4% en 2014 a 9,4 % en 2015 del total
de los productos de crédito de los hogares. Compara-
do con 2014, en 2015 el porcentaje de personas que
manifiestan no tener ningin producto de crédito fue

7Para esta seccién se tuvieron en cuenta todos los hogares encues-
tados por la Iefic.
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mayor, y pas6 de 7,7 % a 14,1 %.

Grafico 4: Tenencia de productos financieros
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Como se muestra en el Graficod] panel A, el producto
mads usado sigue siendo la tarjeta de crédito: en 2015
el 34,4 % de los encuestados manifestd tener al me-
nos una, destacdndose una disminucién de 70 pb con
respecto al afio anterior. En orden de importancia, le
siguen los créditos de libre inversion, vivienda y finca
raiz y vehiculos, mientras que los de menor uso son
los créditos gota a gota y de compraventas, los de ne-
gocios, maquinaria y semovientes, y los de las tiendas
de barrio.

Aproximadamente el 21,7% de los encuestados que
han solicitado un crédito en los tltimos dos afos han

DEFI

sido rechazados, principalmente por la falta de ga-
rantfas (24,0 %) y por estar reportados en centrales de
riesgo (15,0 %). Con respecto a 2014, el porcentaje de
rechazo en solicitudes de crédito disminuy¢ (25,4 %),
y el ingreso insuficiente, ademds del reporte en cen-
trales de riesgo, fueron las principales causas de dicho
rechazo el afo anterior.

Por su parte, al analizar los productos de ahorro e in-
version, se observa que el mdas usado sigue siendo la
cuenta de ahorros: el 54,2 % de los hogares lo utilizan,
aunque este porcentaje disminuyé durante el tltimo
afio (57,1 %). Los demés productos de ahorro son uti-
lizados por una proporcién reducida de estos agentes y
durante el dltimo afio todos disminuyeron su participa-
cién, a excepcion de las pensiones voluntarias (Grafico
panel B). Complementario a lo anterior, se destaca
que el 26,6 % de los encuestados ha contratado o reno-
vado algtin seguro, cifra inferior a la de 2014 (35,4 %).

Cuando se distingue el valor promedio de la cuota por
modalidad de crédito, se observa que es mayor para
los préstamos de vivienda principal, finca raiz y vi-
vienda adicional (Cuadro [I). Para los créditos de vi-
vienda se destaca un aumento en el valor de la cuota
mensual, tanto para el caso de vivienda principal (de
aproximadamente COP 780 mil a COP 949 mil), como
para el de vivienda adicional (de COP 540 mil a COP
600 mil). Para los créditos de finca raiz, por el contra-
rio, se destaca una disminuciéon de COP 1,2 millones
(m) a COP 780 mil. Dentro de las fuentes informales,
el mayor valor del aporte mensual corresponde a los
créditos de amigos y parientes, el cual aument6 entre
2014 y 2015, al pasar de alrededor de COP 213 mil a
COP 230 mil. Vale la pena resaltar que la mediana de
la cuota para todas las modalidades es inferior a su va-
lor promedio, lo que sugiere que un nimero reducido
de hogares presenta valores elevados de la misma.

En el Cuadro [2| se presenta el nimero de cuotas men-
suales promedio que los hogares deben cancelar para
terminar de pagar sus crédito Dentro de las modali-

8En l1a encuesta no se indaga acerca del niimero de cuotas restantes
para los créditos de vivienda, finca raiz, negocios, maquinaria, ni
vehiculos.
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Cuadro 1: Cuota mensual segin el tipo de producto (miles de pesos)

Tipo de financiacion | Tipo de crédito

Mediana Media
2014 | 2015 2014 2015

Fuentes informales Amigos y parientes
Gota a gota
Tiendas de barrio

Compraventas

100,0 | 100,0 | 213,0 | 2313
240,0 | 120,0 | 383,6 | 213,6
53,0 80,0 83,7 112,5
20,0 25,0 114,6 66,8

Fuentes formales Crédito de vivienda principal
Finca Raiz

Crédito de vivienda adicional
Negocios

Vehiculos

Inversion

Educacién

Tarjetas de crédito

Cajas de compensacion, coop. y fondos de empleados | 220,0 | 226,0 | 382,2 | 3435

550,0 | 600,0 | 778,6 | 939,2
750,0 | 550,0 | 1.075,5 | 776,8
424,0 | 500,0 | 544,7 | 600,7
400,0 | 400,0 | 542,2 | 5834
460,0 | 420,0 | 5284 | 5476
288,9 | 300,0 | 458,0 | 4404
250,0 | 280,0 | 318,1 391,6
200,0 | 200,0 | 3452 | 3579

Fuente: Encuesta de carga financiera y educacion financiera de los hogares; cdlculos Banco de la Repiiblica.

Cuadro 2: Plazo por modalidad de crédito (niimero de cuotas restantes)

Tipo de financiacion | Tipo de crédito

2013 | 2014 | 2015

Fuentes informales | Amigos y parientes
Gota a gota
Compraventas
Tiendas de barrio

10,2 | 10,2 | 8,8
4,9 4,3 5,6
33 4,8 59
1,1 1,1 1,3

Fuentes formales Libre inversion

Educacién
Tarjetas de crédito*

Cajas de compensacion, coop. y fondos de empleados | 24,4 | 25,3 | 26,2

30,0 | 30,5 | 32,3

11,2 | 14,7 | 18,3
11,8 | 11,2 | 11,7

Fuente: Encuesta de carga financiera y educacion financiera de los hogares; cdlculos Banco de la Repiiblica.En
el caso de las tarjetas de crédito se indaga por el nimero de cuotas a las que normalmente se difieren las compras
pagadas con este producto.

dades analizadas, el mayor plazo restante lo siguen te-
niendo los créditos de libre inversion y los que otorgan
las cajas de compensacion, cooperativas y fondos de
empleados, los cuales aumentaron entre 2014 y 2015.
Se destaca que el nimero de cuotas asociadas con los
créditos para educacién fueron los que més aumenta-
ron durante el dltimo afio al pasar de 14,7 a 18,3. Por
su parte, se observa que los créditos de fuentes infor-
males tienen un menor plazo residual, y para el caso
de los créditos de amigos y parientes se presenté una
disminucion con respecto a 2014.

3 Resultados para los hogares que cuentan
con crédito de vivienda

Utilizando la informacién de la encuesta Iefic, se cons-
truyeron algunos indicadores que permiten examinar
la situacion financiera de los hogares que han utiliza-
do créditos para adquirir vivienda. La informacion de
la encuesta permite conocer si los hogares han tomado
mas de un crédito para adquirir una propiedad y si esta
corresponde a la vivienda principal o a la secundaria.
En el Cuadro [3] se presenta la proporcién de deudo-
res que tienen créditos destinados a la adquisicién de
vivienda y el monto promedio de los créditos.
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Cuadro 3: Proporcion de hogares con crédito de vivienda y mediana del saldo de los créditos
Crédito para Crédito para Saldo del crédito | Saldo del crédito para
Crédito de vivienda vivienda distinta a | Saldo del crédito de la vivienda viviendas distintas a
Fecha vivienda principal la principal de vivienda principal la principal
(porcentaje) (porcentaje) (porcentaje) (millones de pesos) | (millones de pesos) (millones de pesos)
2013 14,0 10,3 4,0 33,0 32,0 35,0
2014 12,8 8,9 42 28,0 30,0 24,0
2015 12,6 8,2 35 28,0 27,0 35,0

Fuente: Encuesta de carga financiera y educacion financiera de los hogares; cdlculos Banco de la Repiiblica.

Como se observa, la proporcion de hogares que cuen-
tan con créditos de vivienda disminuyd, al pasar de
12,8% en 2014 a 12,6 % en 2015, a pesar del aumento
de la representatividad de esta cartera dentro del total
de deuda de los hogares de la encuesta (que pasé de
32,4% a 34,6 % en el mismo lapso). Similarmente, la
proporcion de hogares que tienen créditos para la ad-
quisicién tanto de vivienda principal, como de vivien-
da secundaria disminuy6 en 2015 y se ubicé en 8,2 %
y 3,5 % del total de hogares, respectivamente. Los ho-
gares que actualmente estan pagando simultineamen-
te préstamos para vivienda principal y secundaria son
cerca del 0,2 % del total.

Entre 2014 y 2015 el saldo vigente de los créditos de
vivienda principal disminuy6, mientras que el saldo de
aquellos destinados a la adquisicién de vivienda adi-
cional aumento. El valor mediano del saldo es de COP
27,0 m para los primeros y de COP 35,0 m para los

segundosﬂ

Los indicadores de carga financiera y de endeuda-
miento para el total de hogares y para aquellos que
tienen créditos para la adquisicién de vivienda princi-
pal o secundaria se presentan en el Cuadrofd] Como se
observa, el CFI de los deudores con créditos de vivien-
da principal, adicional y de ambos tipos es superior al
registrado por el total de hogares, aunque evidenciaron
tendencias diferentes entre 2014 y 2015. Por una par-
te, el CFI asociado con los créditos de vivienda prin-
cipal y con los créditos para ambos tipos de vivienda

9Por su parte, el valor promedio del saldo vigente para los crédi-
tos destinados a vivienda principal fue de COP 58,7 m en 2015,
comparado con COP 47,4 m en 2014, y para aquellos destinados a
la compra de vivienda secundaria se ubicé en COP 45,6 m, com-
parado con COP 36,7 m en el mismo lapso.

Cuadro 4: Indicadores de endeudamiento y carga financiera

CF1
Hogares Hogares Hogares
Todos los con crédito con crédito con crédito
Fecha hogares parala para para ambos
vivienda viviendas tipos de
2013 238 36,2 322 41,0
2014 224 353 30,5 37,9
2015 22,8 35,8 28,1 40,2

Fuente: Encuesta de carga financiera y educacion financiera de los hogares; cdlculos Banco de la

Repiiblica.

aumentd como consecuencia de un menor crecimiento
del ingreso, comparado con el aumento en el servicio
de la deuda para ambos casos. Por su parte, el CFI
de los créditos para vivienda adicional disminuyé co-
mo consecuencia de una mayor reduccién en la cuota,
comparada por aquella evidenciada por el ingreso. De
esta manera, en 2015 el CFI de los hogares que tienen
crédito destinado a la adquisicion de vivienda princi-
pal se ubicé en 35,8 %, mientras que para quienes han
tomado créditos para compra de vivienda secundaria
se ubicé en 28,1 % y para aquellos que tienen ambos
tipos de crédito alcanz6 un nivel de 40,2 %.

Por su parte, los hogares que no cuentan con crédito de
vivienda registraron un CFI de 20,3 % en 2015, mayor
que el 19,8 % evidenciado en 2014 dada una disminu-
cién en el ingreso de los hogares pertenecientes a este
grupo. Sin embargo, este nivel es menor que el regis-
trado tanto por el total de hogares como por aquellos
que cuentan con algtn tipo de crédito para vivienda.
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4 Indicadores de vulnerabilidad financiera

Finalmente se presentan algunos indicadores de fra-
gilidad financiera de los hogares, distinguiendo por
quintil de ingreso. El Gréfico 5] muestra la proporcién
de hogares que han entrado en morosidad en el ltimo
afio (panel A) y la de aquellos cuyos gastos han sido
mayores a sus ingresos durante 2015 (panel B).

Los resultados muestran que la proporciéon de hoga-
res que manifiesta haber entrado en morosidad dismi-
nuy6 durante 2015 para todos los quintiles, excepto
para el 4, el cual se mantuvo estable. Las mayores
disminuciones en esta proporcién se evidenciaron en
particular para los quintiles 2 y 3, aunque se resalta
también la disminucién del quintil 5, que es donde se
presenta la mayor parte de la deuda. A diferencia de
2014, cuando exclusivamente los quintiles mds altos
mostraban bajos niveles de morosidad, para 2015 to-
dos los quintiles exhiben bajos niveles en este indica-
dor, excepto el 1.

Con respecto a la proporciéon de hogares que mani-
fiesta que sus gastos son mayores a sus ingresos, se
observa una disminucién por segundo afio consecuti-
vo para los quintiles 1, 2 y 5. Se destaca la reduccién
en la proporcién de hogares del quintil 1 cuyos gastos
fueron mayores a sus ingresos, la cual pasé de 50,0 %
a 45,1 % en el ultimo afio. Por su parte, los quintiles
3 y 4 manifiestan en mayor medida que sus gastos no
han sido suficientes para cubrir sus ingresos durante
el dltimo afio. De acuerdo con los resultados de la en-
cuesta de 2015, cuando los hogares se enfrentan a es-
ta situacién recurren principalmente al endeudamiento
(44,4 %) y la ayuda familiar (23,2 %), donde esta ulti-
ma gand importancia respecto a 2014.

Otra medida de fragilidad de los hogares se construye
a partir de la diferencia entre el ingreso total del hogar
y sus gastos bésicoﬂy financieros, segtn lo propues-

10Dentro de los gastos basicos del hogar se incluyen los de alimen-
tacién, educacién, vestuario, servicios publicos, internet, TV por
cable, telefonia local, teléfono celular, servicio doméstico, recrea-
cién, salud, medicamentos, medicina prepagada, transporte esco-
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Grafico 5: Indicadores de fragilidad financiera por quintil de
ingreso

Panel A: Porcentaje de hogares que ha entrado en morosidad en el tltimo
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los del Banco de la Repuiblica..
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to por el FMI y el Banco Central de Polonia{ﬂ En el
Grifico[6] se presenta la evolucién de este margen co-
mo proporcién del ingreso, asi como la proporcién de
la deuda total de los hogares que ha sido otorgada a
hogares con margen negativo, es decir, a aquellos cuyo
ingreso es inferior a los gastos bésicos y financieros.

Como se observa entre 2014 y 2015 el margen prome-
dio de los hogares relativo al ingreso aumento, al pasar
de 28,4% a 32,2 %, lo que se explica principalmente
por una disminucién en la proporcién de los gastos
basicos como porcentaje del ingreso, la cual pasé de
49,1 % a 45,1 %. A pesar de esto, la proporcién de ho-
gares con margen negativo aumentd (30,0 % frente a
29,2 %), asi como la proporcion de deuda que con-
centran dichos agentes (31,0 % frente a 29,9 % un afio
atras).

Grifico 6: Gastos basicos, pagos financieros y margen de los
hogares)
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Fuentes: Encuesta de carga financiera y educacion financiera de los hogares.

Ejercicio de estrés

El Banco Mundial y el FMI proponen un ejercicio de
estrés para evaluar los efectos de un choque en el in-
greso de los hogares sobre la carga financiera y en la
exposicion de los prestatarios formales e informales de
los hogares. El ejercicio fue calculado por primera vez

lar, pensién, manutencidn y arriendo.
"para mas detalles de la metodologia puede consultar

(2008).
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para el caso colombiano dentro del Programa de Eva-
luacién del Sector Financiero (FSAP, por su sigla en
inglés) en el segundo semestre de 2012. Para el célcu-
lo del ejercicio de estrés se estima, en primer lugar, un
indicador de deuda en riesgo, que consiste en la pro-
porcién de la deuda total destinada a hogares con un
indicador de carga financiera superior al 40 %El Lue-
g0, se supone una disminucion del 20% en los ingre-
sos de todos los hogares, con lo cual se recalculan la
carga financiera y la proporcién de deuda en riesgo.

Los resultados para 2015 muestran que ante una caida
de 20 % en el ingreso de los hogares, la deuda en ries-
go pasaria de 39,1 % (antes del choque) a 53,0 % (des-
pués del choque). Con respecto a 2014, se destaca un
aumento en la exposicion de los acreedores de los ho-
gares antes del choque y una disminucién en la misma
después del choque (Grafico 7).

Grafico 7: Deuda en riesgo
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Fuentes: Encuesta de carga financiera y educacion financiera de los hogares; cdlculos del Banco de la

Repiiblica.

5 Conclusiones

En resumen, durante 2015 los indicadores de carga fi-
nanciera y de endeudamiento de los hogares registra-
ron un ligero aumento con respecto a 2014, lo cual es

12Este 40 % fue utilizado en el Programa de Evaluacién del Sector
Financiero en 2012 y se ubica por encima del considerado alto
internacionalmente (30 %).
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acorde con las cifras de Asobancaria-CIFIN presenta-
das en el Reporte de Estabilidad Financiera de marzo
de 2016.

Por quintil de ingreso, se observan discrepancias en el
comportamiento del CFI entre los segmentos; el ma-
yor aumento se evidencio en el quintil 1, mientras que
la mayor disminucién la registré el 2. Si bien el CFI de
los quintiles 1 y 2 son los mds altos comparados con
el resto de segmentos, estos concentran un bajo nivel
de la deuda.

En cuanto a los hogares que cuentan con crédito de vi-
vienda principal, se destacan mayores niveles de carga
financiera con respecto al afio anterior. Por el contra-
rio, en cuanto a los hogares con crédito de vivienda
adicional, se aprecia una disminucién en el mismo in-
dicador para el mismo periodo. Finalmente, los hoga-
res que no cuentan con crédito de vivienda exhiben
menores niveles de carga financiera y endeudamiento
con respecto a los analizados anteriormente y al total
de hogares.

Por otro lado, la proporcién de hogares que ha entra-
do en morosidad disminuy6 durante 2015 para todos
los quintiles, excepto para el 4, el cual se mantuvo
estable. Con respecto a la proporcién de hogares que
manifiesta que sus gastos son mayores a sus ingresos,
se observa una disminucién para los quintiles 1, 2 y
5 por segundo ano consecutivo. Los hogares que se
enfrentan a esta situacién recurren principalmente al
endeudamiento y la ayuda familiar, donde esta dltima
gand importancia en los dltimos doce meses.

Adicionalmente, el margen financiero de los hogares
aument6 en el dltimo afio, aunque la proporcién de
deuda que concentran aquellos con margen negativo
es mayor. Con respecto a los resultados del ejercicio
de estrés propuesto por el Banco Mundial y el FMI, se
encontré que la exposicion de las entidades acreedoras
a los hogares vulnerables aument6 en el dltimo afio
antes del choque y disminuy6 después de este.
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