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CARGA FINANCIERA

El analisis de endeudamiento de los hogares ha adqui-
rido mayor relevancia en aflos recientes a raiz de la
mayor exposicion de los establecimientos de crédito
a este sector, la cual se encuentra en niveles histori-
camente altos (Grafico 1). Adicionalmente, la concen-
tracion del portafolio de créditos en la modalidad de
consumo hace que el seguimiento a los indicadores
de endeudamiento y carga financiera de los hogares
sea de gran interés para las entidades financieras, en la
medida en que la mayor parte de estos préstamos son
otorgados sin garantias.

Como respuesta a la necesidad de contar con mejor
informacion acerca de las decisiones financieras de
los hogares, algunas entidades de los sectores publico
y privado han aunado esfuerzos para obtener infor-
macion que permita dicho seguimiento. Desde 2010
el Banco de la Republica ha venido implementado la
encuesta de educacion y carga financiera (lefic), que
contiene informacion detallada acerca de los pagos
financieros que realizan los hogares, asi como de su
comportamiento de pago por modalidad de crédito.
Por su parte, la central de riesgos Asobancaria-Cifin
realiza estimaciones de la carga financiera a partir de
la informacion de los deudores de los establecimientos
bancarios.

En este informe especial se utiliza informacion de las
fuentes mencionadas para analizar la evolucion recien-
te de la carga financiera y el nivel de endeudamiento
de los hogares. En particular se estudia la composicion
de la deuda de los hogares, su peso frente a los niveles
de ingreso y riqueza, y su nivel de morosidad por tipo
de crédito. El documento se compone de tres seccio-
nes: en la primera se describen los principales indica-
dores de endeudamiento y carga financiera analizados,
en la segunda se presentan los indicadores construidos
con informacion de Asobancaria-Cifin y en la tercera

se examinan los resultados de la encuesta Iefic para
20131,

1 Es importante aclarar que la encuesta Iefic es una encuesta con-
tinua. Los resultados para 2013 corresponden a la informacion
recolectada entre febrero y mayo del presente afio.

Gréfico 1

Endeudamiento real de los hogares por modalidad de
crédito

(billones de pesos de junio de 2013) (porcentaje)
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1. Indicadores de carga financiera
y endeudamiento

Los indicadores financieros de los hogares deben es-
tar enfocados a evaluar la capacidad que estos tienen
para cumplir con las obligaciones que han adquirido
con el sistema financiero, considerando dos factores:
1) la disponibilidad de recursos en un periodo espe-
cifico para el servicio de la deuda, y ii) el monto de
la deuda (Cifuentes y Cox, 2006). Para alcanzar este
objetivo se construyeron tres indicadores, siguiendo
a Gutiérrez et al. (2011): el primero es uno de carga
financiera tradicional (CFI), que busca cuantificar el
porcentaje del ingreso que se destina al servicio de la
deuda; los otros dos indicadores buscan medir el nivel
de endeudamiento con respecto al ingreso anual (CDI)
y a la riqueza (CDR). Los indicadores estan definidos
como sigue:

Servicio de la deuda (mensual)
Ingreso mensual

CFI, =

ChR. - _Saldo de la deuda.
" Riqueza
CDI = Saldo de la deuda

it Ingreso anualizado



donde el servicio de la deuda corresponde a la suma de
amortizaciones y el pago de intereses de los créditos?; el
ingreso es calculado como la suma de la remuneracion
de todas las actividades que desempefia un individuo®, y
la riqueza se define como la suma del ingreso, los bienes
muebles e inmuebles y las inversiones en el mercado fi-
nanciero*. Los indicadores se construyen utilizando los
montos agregados del servicio de la deuda, su saldo y el
ingreso anualizado para todos los hogares que cuentan
con informacién completa de estas variables.

2. Indicadores de Asobancaria-Cifin

Asobancaria-Cifin cuenta con una base de datos de los
deudores de los establecimientos bancarios donde se
registra la informacion de todas las obligaciones que
contraen las personas con estas entidades en el &mbito
nacional. El ingreso del deudor no esta contenido en
la base, por lo que es estimado por la gerencia de ries-
go de esta entidad a partir de los montos de crédito
aprobados a los deudores®. De esta forma es posible
construir los indicadores de endeudamiento (CDI) y
carga financiera mencionados. La evolucion de estas
medidas se presenta en el Grafico 2.

Es importante aclarar que estos indicadores se calcu-
lan teniendo en cuenta informacion de los deudores
que tienen una estimacion del ingreso. De acuerdo con
Asobancaria-Cifin (2011) estos son agentes que han
mantenido los productos financieros analizados duran-

2 Los abonos a capital y pagos de intereses tienen en cuenta los
créditos de vivienda, tarjetas de crédito, libre inversion, préstamos
en casas comerciales, en cooperativas, con amigos y en las tiendas
de barrio (fiado).

3 Elcalculo de los ingresos de los hogares hace referencia a aquellos
que se derivan de una actividad laboral (ingresos de la actividad
principal, de la actividad secundaria, en especie y por trabajo de
desocupados e inactivos) y los derivados de otras fuentes (intere-
ses, dividendos, pensiones, jubilaciones, transferencias, cesantias,
arriendos y otros ingresos).

4 La definicion de riqueza considera el ingreso total de los hogares,
la finca raiz (apartamentos, edificaciones industriales, fincas, loca-
les, lotes, oficinas, bodegas, parqueaderos, hoteles y hospedajes),
vehiculos (motocicletas, vehiculos particulares, utilitarios o de
servicio publico, embarcaciones y aviones), maquinaria, equipos
y semovientes.

5  Lametodologia puede consultarse en Asobancaria-Cifin (2011).

Grafico 2
Indicadores de carga financiera y endeudamiento

(porcentaje)
23,0
22,0
21,0
20,0
19,0

18,0

jun-10  dic-10 jun-11 dic-11 jun-12 dic-12 jun-13

B crl CDI

Fuente: Asobancaria (Cifin).

te un periodo superior a un afio, y que no han presen-
tado atrasos en sus pagos, refinanciaciones o prepagos
de la deuda. Estos deudores presentan en general un
nivel de ingreso superior al promedio calculado, uti-
lizando los datos de la GEIH para Bogota; en el primer
caso el ingreso promedio del deudor es cercano a $3 m,
mientras que el valor estimado con la informacién de
la GEIH es de $1,3 m.

Como se observa, la carga financiera para estos deu-
dores aument6 en el primer semestre de 2013, luego
de haber disminuido durante el segundo semestre de
2012. En los primeros seis meses de 2013 la propor-
cion del ingreso destinada al servicio de la deuda pasé
de 20,6% a 21,7%, mientras que el nivel de endeu-
damiento medido como la relacion entre el saldo de
la deuda y el ingreso anualizado del hogar pas6 de
19,7% a 20,5% en el mismo periodo. Es importante
aclarar que la relacion entre cuota y saldo actual de la
deuda es relativamente baja para estos deudores, debi-
do a que se tienen en cuenta Unicamente aquellos que
llevan mas de un afio pagando puntualmente cada pro-
ducto. Adicionalmente, al tener en cuenta inicamente
la informacion de préstamos que han registrado pagos
puntuales, se aprecia una mayor participacion de pro-
ductos de corto plazo en el portafolio agregado, que la
que se obtendria al utilizar la informacion de todos los
préstamos de los deudores.

Por otro lado, los indicadores se desagregan por moda-
lidad de crédito: 1) de consumo sin tarjetas de crédito,
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ii) tarjetas de crédito y iii) préstamos para adquisicion
de vivienda (Grafico 3). Los indicadores para cada mo-
dalidad se construyen contemplando los hogares que
tienen una estimacion de ingreso y que han pagado
cumplidamente las obligaciones relacionadas con cada
tipo de crédito durante el ultimo afio. De esta forma, la
diferencia entre el indicador de carga financiera total y
el construido para la modalidad de vivienda se explica,
en parte, por el mayor nivel de ingresos que tienen los
hogares con este tipo de crédito®. Para los hogares con
este tipo de crédito, el nivel de endeudamiento asocia-
do con dichos préstamos ha aumentado, mientras que
la carga financiera ha permanecido estable desde 2010.

Por su parte, la carga financiera y el endeudamiento de
los hogares con créditos de consumo distintos a tarjetas
de crédito han permanecido relativamente estables des-
de junio de 2012. No obstante, los indicadores tienden
a ser un poco mas altos en junio en comparacion con
diciembre. Finalmente, la carga financiera de los hoga-
res con tarjetas de crédito ha presentado una tendencia
creciente desde 2011, alcanzando un valor de 12,5%.

Adicionalmente, la informacién de Asobancaria-Cifin
permite analizar la distribucion de la deuda segun el
nivel de ingreso del deudor. La mayor parte se con-
centra en los dos quintiles mas altos de la distribucion
(ingresos superiores a $3,1 m), mientras que apenas un
4,9% del total es destinado al primer quintil (ingresos
inferiores a $1,2 m). Al analizar los cambios en la dis-
tribucion a lo largo del tiempo (Gréfico 4), se observa
que la participacion del quintil mas alto ha aumenta-
do, pasando de 39,9% a 44,7% entre junio de 2010 y
2013; asi mismo, el ingreso promedio de este grupo de
deudores ha aumentado en este periodo, pasando de
$3,8 m a $4 m. Lo anterior sugiere un mayor nivel de
endeudamiento de los hogares con mayores ingresos.

3. Encuesta Iefic

El Banco de la Republica y el DANE implementaron la
encuesta lefic, que tiene como objetivo recopilar infor-

6  El ingreso promedio del deudor con crédito de vivienda fue de
$4,4 m en junio de 2013, mientras que el del total de deudores es
de $3 m.

Grafico 3
Indicadores de carga financiera y endeudamiento por
modalidad
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Grafico 4
Distribucién del saldo de la deuda por quintiles de ingreso
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macioén relacionada con las caracteristicas financieras
y sociodemograficas de los hogares, asi como aque-
lla que permita estudiar la forma como estos toman
sus decisiones de endeudamiento, ahorro e inversion.
La encuesta viene aplicindose desde 2010 de manera
continua y presencial sobre una submuestra de los con-
sultados en la GEIH en Bogotd’, la cual se construye a
partir de una pregunta filtro que evalda la tenencia de
uno o varios productos financieros por parte de algin
miembro del hogar encuestado. Los resultados de la
encuesta para 2013 se construyeron utilizando la infor-
macién recolectada entre febrero y mayo de dicho afio.

A partir de la lefic se calculan indicadores de carga
financiera y endeudamiento, diferenciando por niveles
de ingreso. A su vez, es posible analizar el compor-
tamiento de pago de los hogares, distinguiendo por
modalidad de crédito y tipo de financiacién, asi como
evaluar su percepcion acerca de la solidez de su situa-
cion financiera®.

7  Ladecision de realizar una primera etapa en Bogota se tomo con-
siderando que los créditos otorgados en la capital representaron
cerca del 46,5% de la cartera total en junio de 2010.

8  Anpesar de que la Iefic se aplica tinicamente en Bogota, los indica-
dores construidos a partir de esta informacion son representativos,
ya que cerca del 47% del total de la cartera destinada a hogares
(consumo y vivienda) esta colocada en la capital. De la misma
manera, es importante anotar que estos indicadores no son com-
parables con los presentados en la seccion de Hogares del Reporte
de Estabilidad Financiera, por cuanto son calculados con informa-
cion desagregada y considerando unicamente los hogares que se
encuentran endeudados.

En el Grafico 5 se presentan los indicadores de carga
financiera y endeudamiento de los hogares bancariza-
dos en Bogota. ElI CFI se ubicé en 22,5% en 2013,
cuando un afio antes era de 19,3%. Por su parte, el
indicador de endeudamiento (CDI) continué con una
tendencia creciente, pasando de 41,1% a 52,3% en-
tre 2012 y 2013. El indicador de endeudamiento con
respecto a la riqueza también presentd un incremento,
pasando de 16,7% a 17,5% en el mismo periodo. Lo
anterior sugiere que la riqueza de los hogares ha au-
mentado en mayor proporcion que el ingreso.

Grafico 5
Indicadores de carga financiera y endeudamiento (lefic)
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a/ Datos a mayo de 2013.
Fuentes: Banco de la Republica y DANE; célculos del Banco de la Repiblica.

En términos de la distribuciéon de la deuda de los ho-
gares por nivel de ingreso’®, se encontrd que los quin-
tiles 4 y 5 concentraron el 83,5% en 2013, mientras
que el 2,6% de la deuda esta destinada a individuos
con ingresos pertenecientes al quintil 1. Asi mismo,
cuando se analizan los indicadores de carga financie-
ra y endeudamiento por quintil de ingreso, se observa
una disminucién para el quintil mas bajo y un aumen-
to para el quintil mas alto (Grafico 6). El CFI paso
de 17,6% a 22,4% en 2013 para este Gltimo grupo de
hogares, mientras que el indicador de endeudamiento
CDI pas6 de 40% a 57,1% en el mismo periodo. Para

9  Los hogares del quintil 1 tienen ingresos mensuales inferiores a
$1,03 m; para el quintil 2 se consideran los hogares con ingresos
entre $1,04 m y $1,62 m; el quintil 3 corresponde a los hogares
con ingresos mensuales entre $1,63 m y $2,43 m; el rango de in-
gresos del quintil 4 es de $2,44 m a § 4,1 m. Finalmente, los hoga-
res del quintil 5 son aquellos con ingresos mensuales superiores a
$4,1 m.
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Gréfico 6
Indicadores de carga financiera y endeudamiento (lefic)
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Fuente: Banco de la Repdiblica y DANE; célculos del Banco de la Repiblica.
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los quintiles 2 y 4 los indicadores de carga financiera
y endeudamiento también aumentaron, mientras que
en el quintil 3 se registr6é una disminucion de los indi-
cadores, en particular del CDR, que pas6 de 17,4% a
10,9%. Este comportamiento se explica por un menor
nivel de deuda y un mayor nivel de riqueza de este
grupo de hogares.

Al analizar la distribuciéon del indicador de carga fi-
nanciera, se observa que la funcién de densidad de
probabilidad para el afio 2013 es similar a la observada
en anos anteriores. No obstante, la media de la distri-
bucion aumentd, pasando de 22% a 23,7% entre 2012
y 2013 (Gréfico 7).

Créfico 7
Distribucion del CFI (lefic)
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a/ Datos a mayo de 2013.
Fuentes: Banco de la Republica y DANE; célculos del Banco de la Republica.

4. Comportamiento de pago y fragilidad
financiera de los hogares

A partir de los datos de la Iefic es posible conocer las
principales fuentes de financiacion y las alternativas
de ahorro e inversion utilizadas por los hogares bogo-
tanos. Como se muestra en el Grafico 8, el producto
crediticio mas usado es la tarjeta de crédito: en 2013 el
30% de los encuestados manifesto tener este producto;
esta proporcion aumento en el ltimo afio en 3 pp. Por
su parte, el nimero de hogares con créditos de educa-
cion, libre inversion y vehiculo también aumento entre
2012 y 2013. Finalmente, se observa una leve dismi-
nucion del uso de fuentes de financiacién informal,



Grafico 8
Tenencia de productos financieros, segln la encuesta lefic
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Fuentes: Banco de la Republica y DANE; célculos del Banco de la Republica.

como créditos gota a gota y de tiendas de barrio. El
porcentaje de hogares con este tipo de créditos es de
6,5% en 2013, cuando en 2012 era de 7,5%.

Por su parte, al analizar los productos de ahorro e in-
version se observa que el mas usado es la cuenta de
ahorros: el 52,1% de los hogares lo utilizan. Se obser-
va, ademas un incremento en la proporcion de hoga-
res que tiene cuenta corriente, la cual pasé de 7,2% a
13,1%. Finalmente, otros productos de ahorro e inver-
sion como certificados de deposito a término (CDT),
acciones y fondos mutuos mantienen niveles muy ba-
jos de uso entre los hogares encuestados.

Cuando se distingue el valor promedio de la cuota por
modalidad de crédito, se observa que es mayor para
los préstamos de vivienda y los destinados a negocios
(Cuadro 1). En el primer caso, el valor promedio de
la cuota aument6 entre 2012 y 2013, pasando de $659
mil a $902 mil para la vivienda principal. Por su parte,
la cuota promedio de los créditos para negocio pasé de
$665 mil a $783 mil en el mismo periodo. No obstan-
te, la mediana de la cuota para estas modalidades es
inferior a su valor promedio, lo que sugiere que un na-
mero reducido de hogares presentan valores elevados
de la cuota. Dentro de las fuentes informales, el mayor
valor del aporte mensual corresponde a los créditos de
parientes y amigos, el cual presentd un aumento entre
2012 y 2013, al pasar de $430 mil a $741 mil.

En el Cuadro 2 se presenta el nimero de cuotas men-
suales promedio que los hogares deben cancelar para
terminar de pagar sus créditos (diferentes de vivien-
da). Dentro de las modalidades analizadas, el mayor
plazo lo tienen los créditos de libre inversion, seguidos
de los otorgados por las cajas de compensacion. Entre
2012 y 2013 aumentd el plazo actual de los créditos
provenientes de fuentes formales, en particular para
los préstamos otorgados por cajas de compensacion,
pasando de 21,5 a 23,9 cuotas restantes. Por su parte,
se observa que los créditos de fuentes informales son
de menor plazo, siendo los de mayor duracion aque-
llos provenientes de parientes y amigos, y los de me-
nor, aquellos concedidos por tiendas de barrio.

En cuanto a la morosidad'’, se observa una disminu-
cion del numero de hogares que se han atrasado en
sus pagos para las modalidades de crédito de vivien-
da principal, negocios, crédito educativo y préstamos
provenientes de fuentes informales. Dentro de los
créditos formales, la modalidad que presenta la ma-
yor reduccioén en su morosidad es el crédito educati-
vo, donde la proporcion de hogares atrasados en sus
pagos se redujo de 24,9% a 21%. Por su parte, la
morosidad aumentd para los créditos de vehiculos,

10  Se pregunta a los encuestados el nimero de veces que han entrado
en morosidad de sus créditos en el ultimo afio. El indicador de
morosidad presentado en el Cuadro 3 corresponde al numero de
hogares que entraron en morosidad al menos una vez sobre el total
de encuestados que tienen crédito en cada modalidad.

7



Cuadro 1
Cuota por tipo de crédito

Tipo de financiacion Crédito

Compraventas

Tiendas de barrio
Fuentes informales

Créditos gota a gota

Amigos y parientes

Compensacion

Educacion

Inversién

Tarjetas de crédito
Fuentes formales Vehiculos

Finca raiz

Crédito de vivienda (adicional)

Crédito de vivienda principal

Negocios

Mediana Media
2012 2013 2012 20139
(pesos)

20.000 50.000 76.495 75.711
60.000 60.000 95.286 107.180
210.000 200.000 684.965 692.151
100.000 150.000 430.015 741.528
180.000 180.000 300.480 327.807
258.880 200.000 532.651 271.425
250.000 272.000 421.718 506.311
200.000 200.000 389.322 412.879
450.000 500.000 741.296 702.471
600.000 450.000 687.947 570.120
449.414 540.000 700.348 1.054.490
420.000 500.000 658.928 901.823
400.000 402.000 665.420 783.332

a/ Datos a mayo de 2013.
Fuentes: Banco de la Reptiblica y DANE; calculos del Banco de la Repiiblica.

Cuadro 2
Plazo por modalidad de crédito

[z e Tipo de crédito | 2011 | 2012 | 2013
financiacion
Gota a gota 4,5 3,6 5,1
Fuentes Tiendas de barrio 1,6 1,7 1,1
informales Compraventas 39 3,0 1,5
Amigos y parientes 74 8,0 8,9
Tarjetas de crédito 11,0 11,2 12,1
Fuentes Libre inversion 28,0 26,0 27,6
formales Educacion 16,4 16,0 14,7
Compensacion 20,0 21,5 239

a/ Datos a mayo de 2013.
Fuentes: Banco de la Reptblica y DANE; calculos del Banco de la Repiiblica.

tarjetas de crédito y préstamos de libre inversion y de
vivienda adicional. Para estos ultimos la relacion de
hogares morosos pasé de 5,2% a 14,4% (Cuadro 3).

Finalmente, se presentan algunos indicadores de fra-
gilidad financiera de los hogares distinguiendo por
quintil de ingreso. El Gréfico 9 muestra la proporcion
de hogares que han entrado en morosidad (panel A)
y la de aquellos cuyos gastos han sido mayores a sus
ingresos durante 2013 (panel B).
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Los resultados muestran que la proporcion de hogares
que ha entrado en morosidad se ha reducido durante
2013 para los quintiles 2, 3 y 5. En este ultimo grupo,
el porcentaje de hogares que se ha atrasado en el pago
de obligaciones financieras pas6 de 18% a 11,2% entre
2012y 2013. Por su parte, la proporcion de hogares del
quintil 4 que entraron en morosidad aumentd, pasando
de 14,5% a 17,3% en el mismo periodo.

Con respecto a la proporcion de hogares que reconoce
que sus gastos son mayores a sus ingresos, se obser-
va una disminucion para todos los quintiles. El quintil
5 ha mostrado la mayor reduccion en el indicador, el
cual pas6 de 34,3% a 30,8%. Lo anterior podria indicar
una mejora en la situacion financiera de estos hogares.

En resumen, la carga financiera y el endeudamiento de
los hogares exhibieron un aumento tanto para el &m-
bito nacional como para Bogota durante lo corrido de
2013. Este comportamiento esta explicado por un ma-
yor crecimiento de la deuda en relacion con el ingreso
de los hogares en este periodo, principalmente para
aquellos ubicados en el quintil mas alto de la distribu-
cion. Para este grupo, los indicadores de morosidad se
han reducido al tiempo que el nimero de hogares que
muestran un balance negativo de ingresos y gastos es



Cuadro 3
Morosidad por tipo de crédito

Vivienda
Crédito hipotecario (vivienda principal)
Crédito hipotecario (vivienda adicional)

Crédito para negocios

Crédito para vehiculos

Tarjetas de crédito

Crédito de libre inversion

Crédito educativo

Crédito con caja de compensacién
Crédito de parientes o amigos
Crédito gota a gota

Crédito de tiendas de barrio

Crédito de casas comerciales

2011 2012 2013%
10,4 7,2 5,0
9,2 5,2 14,4
10,1 13,0 10,5
4,8 4,7 4,8
9,4 9,3 9,4
11,2 10,5 15,1
18,8 24,9 21,0
3,9 4,6 6,6
39,1 30,5 21,2
14,9 8,3 3,3
16,3 4,8 4,7
38,0 23,5 5,5

a/ Datos a mayo de 2013.
Fuentes: Banco de la Repdblica y DANE; calculos del Banco de la Republica.

Gréfico 9
Indicadores de fragilidad financiera por quintil de ingreso

A. Porcentaje de hogares que ha entrado en morosidad
en el dltimo ano

(porcentaje)

35,0 32,8
30,0 28,0 27,7

26,1
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20,0
15,0
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5,0

0,0
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B Quintil 1 B Quintil 2 Quintil 3 B Quintil 4 = Quintil 5

B. Porcentaje de hogares cuyos gastos han sido
mayores a sus ingresos

(porcentaje)

60,0
50,0 45,1456

40,0

2010 2011 2012 2013%

M Quintil 1 B Quintil 2 Quintil 3 M Quintil 4 M Quintil 5

a/ Datos a mayo de 2013.
Fuentes: Banco de la Repiblica y DANE; calculos del Banco de la Repiblica.

menor que el observado en 2012. Lo anterior sugiere
que estos hogares no estin enfrentando dificultades
para atender el mayor nivel de endeudamiento.
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