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Impacto de las transferencias
condicionadas sobre el mercado
de crédito: el caso de Familias en
Accion en Colombia

¢ Lina Cardona S. ¢ Carlos Medina ¢
¢ Jairo Nunez M.*e

Se estima un modelo de regresion discontinua para identificar el
efecto del programa de transferencias condicionadas Familias en
Accidn sobre el acceso al crédito del sector financiero formal en los
hogares beneficiarios del drea urbana. Se encuentra que el acceso al
crédito se incrementa en 3,5 puntos porcentuales (pp); esto es, un 15%
en relacion con la probabilidad de tener crédito entre los hogares no
beneficiarios del programa. El crédito en bancos se incrementa en
2,35 pp; es decir, un 11,7% frente al grupo de control, y los hogares
beneficiarios tienen crédito con el sector financiero formal 0,44
trimestres mas que los hogares no beneficiarios; lo que significa 1,3
(14,2%) meses adicionales. Por género, serian las mujeres que viven
en hogares beneficiarios del programa, quienes tienen un acceso

al crédito 5,3 pp superior, esto es, una probabilidad un 50% mayor

de tener un crédito que las mujeres en hogares no beneficiarios del
programa. Con respecto a la tasa de interés pagada por los créditos
con el sector financiero formal, los hogares beneficiarios pagan una
tasa de interés 1,5 pp inferior a la que se someten los hogares no
beneficiarios; es decir, una tasa 6% por debajo que la pagada por
hogares no beneficiarios. No obstante, el monto promedio de los
créditos no tiene un diferencial importante entre hogares beneficiarios
y no beneficiarios del programa Familias en Accidn en el area urbana.

* Los autores son gerente e investigadora de la sucursal Medellin, e investigador de Fedesarrollo. Este articulo
fue publicado como uno de los capitulos del libro Ensayos sobre inclusion financiera en Colombia, editado por
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De acuerdo con Bosch y Manacorda (2012),
actualmente habria cerca de veinticinco pro-
gramas de transferencias condicionadas en
aproximadamente diecinueve paises de Lati-
noamérica y el Caribe. De manera similar, 119
paises han implementado al menos un pro-
grama de subsidios condicionados, y 52 paises
tienen uno (Gentilini et al., 2014). En Colom-
bia, esta estrategia, conocida como Familias en
Accién, mediante diferentes evaluaciones, ha
mostrado que las transferencias condicionadas
tienen efectos positivos en capital humano, sa-
lud, nutricién, menor violencia intrafamiliar,
empoderamiento de las mujeres beneficiarias, y
oferta laboral en los hogares receptores —véase
Attanasio et al. (2012); Attanasio et al. (2006);
Attanasio y Mesnard (2006); Baez y Camacho
(2011); Barrientos y Villa (2013); Departa-
mento Nacional de Planeacién (2008); Nuiez
(2011); Rodriguez (2015), entre otros—. Es-
tos estudios sugieren un aumento en el con-
sumo de alimentos, en la asistencia escolar de
los nifios y jévenes, asi como un incremento
en los controles de crecimiento y desarrollo,
indicadores que, a su vez, afectan en el me-
diano y largo plazos el peso, la talla, el acceso
a vacunacion, la morbilidad y la mortalidad
infantil.

Los programas de transferencias con-
dicionadas se han convertido también en un
canal para favorecer la inclusién financiera
de los beneficiarios mediante los sistemas de
pago, los cuales incluyen la apertura de cuen-
tas de ahorro y el uso de tarjetas débito. Una
vez los beneficiarios inician con su primer
producto financiero formal (cuenta de aho-
rros), cabe esperar que se favorezcan también
de oportunidades para financiar el consumo
del hogar mediante el mercado crediticio. Los
programas de transferencias condicionadas
pueden afectar el mercado de crédito desde su
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demanda o desde su oferta. Por el lado de la
oferta, las transferencias condicionadas dis-
minuyen, en alguna medida, el riesgo perci-
bido por el prestamista, puesto que un mayor
flujo de recursos percibido por los hogares
aumenta la confianza del prestamista en el
pago futuro de la deuda. De manera adicio-
nal, la apertura de las cuentas donde se con-
signa la transferencia monetaria de Familias
en Accidn facilita el historial financiero, asi
como el ahorro (hipotesis que seria rechazada
si en general las personas retiran el 100% de la
transferencia una vez recibida).

Por el lado de la demanda, los hogares
beneficiarios resuelven parte de su restriccion
de liquidez y posiblemente crediticia (por las
razones ya expuestas sobre la oferta). La menor
restriccion de liquidez genera, a su vez, cam-
bios en el comportamiento individual hacia la
inversién, gracias a que el retorno marginal
esperado del préstamo aumenta y la aversion
al riesgo disminuye. Los hogares pueden tam-
bién suavizar su consumo y afectarlo, dada la
mayor conflanza generada por un aumento en
el flujo de recursos que produce el programa
Familias en Accién. No obstante, los efectos
sobre el mercado de crédito formal y el acceso
al crédito por parte de la poblaciéon mas pobre
siguen siendo una pregunta empirica, ya que
en presencia de un mayor flujo de recursos, su
demanda en el sector financiero podria verse
disminuida: las necesidades de crédito pue-
den atenuarse.

A pesar de que existen estudios que
evaltian el impacto del programa colombia-
no de transferencias condicionadas Familias
en Accidn, en la demanda de crédito, en este
articulo se usa informacion de registros ad-
ministrativos para varios afios, con los cuales
se espera ofrecer nuevas luces acerca de los
efectos que sobre el mercado de crédito pueda
tener el programa, mas alla del mejoramiento
que sobre la calidad de vida de las personas ten-
ga la estrategia via externalidades ocurridas en
el mercado laboral y en el mercado de bienes y
servicios. En particular, se utilizan los registros
del programa Familias en Accion urbano, y el
censo nacional de los registros trimestrales de



crédito con el sector financiero formal de la
Superintendencia Financiera de Colombia.
El efecto neto que el programa tiene sobre el
mercado de crédito serfa una combinacién de
oferta y demanda, sin que pueda atribuirse un
efecto concreto a cada uno por separado.

El efecto es evaluado durante el periodo
2007-2013 para beneficiarios de las principa-
les capitales del pais que ingresaron al pro-
grama entre 2007 y 2009. Para ello se contd
con tres bases de datos: 1) los registros ad-
ministrativos del programa que permitieron
identificar a sus beneficiarios directos; 2) los
registros del Sistema de Identificaciéon de Po-
tenciales Beneficiarios de Programas Sociales
(Sisbén) para distinguir a los no beneficiarios,
y 3) los registros crediticios dispuestos por la
Superintendencia Financiera de Colombia.
Esta estrategia explota la seleccién de bene-
ficiarios del programa a partir de un puntaje
Sisbén (version II) inferior a 11 puntos, lo que
permite un disefio de regresién discontinua
(RD) para estimar el efecto del programa en el
mercado crediticio. De esta forma, se contras-
tan hogares elegibles y no elegibles alrededor
del puntaje de Sisbén igual a 11, lo cual ayuda
a observar la relacion causal del programa en
nuestras variables de crédito.

Se encuentra que las personas en hogares
beneficiarios del programa tienen un mayor
acceso al crédito que aquellas en hogares no
beneficiarios (3,5 puntos porcentuales [pp])
y un mayor numero de trimestres con algin
saldo (0,4 trimestres). Por género, las mujeres
son quienes, gracias al programa, tienen un
mayor acceso al crédito (5,3 pp). También, se
encuentra que el programa reduce el costo del
crédito que enfrentan los hogares en el sector
financiero formal, ya que los beneficiarios
pagan una tasa de interés 1,5 pp por debajo dela
que enfrentan los hogares no beneficiarios, esto
es, una tasa de interés aproximadamente un 6%
menor que la pagada por los no beneficiarios
del programa. Si bien el efecto es positivo en
cuanto al acceso al crédito, y negativo en la
tasa de interés, el monto promedio de los
créditos no muestra diferencias importantes
entre hogares beneficiarios y no beneficiarios
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del programa Familias en Accidon en el drea
urbana.

Este articulo consta de seis secciones. La
primera y la segunda describen los anteceden-
tes sobre evaluaciones anteriores y el progra-
ma. La tercera presenta los datos que seran
utilizados para evaluar el impacto de Familias
en Accion sobre el acceso al crédito, los montos
de los préstamos, las tasas de interés y el acceso
a bancos en dichos créditos. La cuarta expone
la metodologia propuesta. La quinta presenta
los resultados de las estimaciones del progra-
ma en el mercado de crédito. La tltima seccién
muestra las conclusiones y sugiere recomenda-
ciones de politica.

1. Antecedentes

La mayoria de los programas de transferencias
condicionadas iniciaron el pago del beneficio
en efectivo debido, en parte, a la falta de insti-
tuciones financieras en las regiones cubiertas,
asi como ala poca bancarizacion de los benefi-
ciarios. Afos siguientes a su introduccion, las
dificultades experimentadas por los beneficia-
rios, tales como los largos tiempos de espera
(colas), los costos de transporte para recibir el
beneficio, el numero de beneficiarios que no
alcanzaban a recibir la transferencia (Accion
Social y DNP, 2010), asi como la corrupcién
politica (Bachas, Gertler e Higgins, 2016;
Duryea y Schargrodsky, 2008) motivaron, en
buena medida, el uso de sistemas de pago al-
ternativos, abriendo un espacio a la inclusion
financiera, siendo, en algunos casos, un obje-
tivo explicito del programa'. Bolsa Escola en
Brasil, Oportunidades en México, Jefes y Jefas
en Argentina y Familias en Accién en Colom-
bia iniciaron la inclusién financiera trasla-
dando el sistema de pagos a uno con apertura
de cuentas bancarias y, posteriormente, con
acceso a tarjetas débito. La estrategia de cada

! En Colombia, el documento Conpes 102 de 2006 establece
la inclusion financiera como objetivo explicito de Familias
en Accion.



12 ¢« Revista del Banco de la Republica nimero 1075

pais se organizo teniendo en cuenta la institu-
cionalidad financiera. En el caso de Colombia,
se establecio que las cuentas de ahorro abier-
tas para la transferencia generarian un inte-
rés, no tendrian cuota de manejo ni depdsito
minimo, estarian exentas del impuesto a mo-
vimientos financieros, ademas de tener, ini-
cialmente, dos retiros de cajeros electrénicos
y un balance mensual sin cobro (Maldonado
y Tejerina, 2010). Condiciones similares se
establecieron en México con la introduccion
de tarjetas débito Visa a beneficiarios del pro-
grama que ya recibian su beneficio en cuentas
de ahorros, en este caso sin interés y con la
posibilidad de hacer depositos.

Si bien el bajo ingreso de muchos de
los hogares beneficiarios impide el ahorro,
aquellos que logran acumular un saldo posi-
tivo (4% en Colombia; 2% en Argentina)? lo
hacen principalmente pensando en aconteci-
mientos inciertos que pueda sufrir el hogar,
asi como para las mejoras locativas y edu-
cacion de los hijos (Maldonado y Tejerina,
2010). Las destinaciones especificas expues-
tas por hogares beneficiarios sugieren reco-
nocer el ahorro como una fuente importante
para mitigar choques econdmicos, los cuales,
en el caso de estos hogares, pueden ser inten-
sos y prolongados.

De esta manera, estrategias conjuntas
entre apertura de cuentas de ahorro y acceso
a tarjetas débito se convierten en potenciales
herramientas para influir en el ahorro de los
hogares, al facilitar los depositos y aumentar
el control individual sobre el consumo de bie-
nes como alcohol, tabaco y dulces (i. e.: bie-
nes tentacion, como lo denominan Banerjee y
Mullainathan, 2010). También, es posible una
reduccién en el consumo global, al disminuir
la compra informal, la cual puede representar

* Para Colombia, la cifra corresponde a los hogares benefi-
ciarios en 2007 de acuerdo con lo reportado por Maldonado
y Tejerina (2010). Para el caso de Argentina, la cifra corres-
pondiente al 2% obedece a la tasa de hogares beneficiarios en
la ciudad de Corrientes con cuentas de ahorros o corrientes
antes de la introduccion de la tarjeta débito, reportada en
Duryea y Schargrodsky (2008).

la mayor parte del consumo para algunos ho-
gares beneficiarios®.

Parte del éxito de la inclusion financie-
ra igualmente depende de la instruccion o
capacitacion dada, asi como de la confianza
generada en las instituciones financieras. De
acuerdo con lo encontrado en algunos estu-
dios, en los primeros anos de la apertura de
cuentas o pilotajes se observa informacion
incompleta y muchas veces errada en cuanto
al funcionamiento y objetivo de la cuenta, las
cuotas, los intereses a los que en muchos casos
se tiene derecho, la posibilidad de hacer depé-
sitos, asi como a las consecuencias en cuanto a
mantener el beneficio de la transferencia futu-
ra (Maldonado y Tejerina, 2010). Es asi como
el analfabetismo financiero, ademas de la baja
capacidad de manejo de los cajeros electréni-
cos, ha contribuido a una expansion lenta del
uso de instrumentos financieros. Parte de este
alfabetismo se puede lograr en la medida en
que los hogares beneficiarios tengan confian-
za en que las entidades financieras conservan
de manera segura sus recursos y ademas los
agentes aprenden con el tiempo las reglas del
juego.

En efecto, y de acuerdo con lo encontra-
do por Bachas et al. (2016), la confianza en las
instituciones financieras mejora con el tiempo,
asi como con la experiencia de los involucra-
dos. En el caso de los beneficiarios de Oportu-
nidades, se observd que, después de seis meses
de otorgar y manejar la tarjeta débito, los ho-
gares aumentaron su ahorro y lo hicieron en
instituciones formales; es decir, no se observé
una sustitucion desde otras fuentes de ahorro®.
Adicional a esto, se encontrdé un aumento en la
proporcion del ingreso destinada al ahorro, o
una propension marginal a ahorrar. Mientras
que los primeros beneficiarios de la expansion
de tarjetas débito en México ahorraban 5,4%

* Duryea y Schargrodsky (2008) encuentran que la posibilidad
de compra con tarjeta débito reduce el consumo informal.

* En una evaluacién de la introduccién de las cuentas de
ahorro sin la tarjeta débito, Ubfal (2013) también encuentra
un aumento notable del ahorro entre hogares rurales sin que
correspondiese a una sustitucion de otras fuentes de ahorro.



de su ingreso (26% de la transferencia reci-
bida), dos afios después de adquirir la tarje-
ta, la cifra se incremento a 7,9% del ingreso
total (y 39% de la transferencia). Segtin Ba-
chas et al. (2016), parte del aumento en el
ahorro de los hogares se debe al incremento
de su confianza, lo cual se evidencié con la
reduccién en el numero de chequeos de sal-
dos realizados por los beneficiarios a lo largo
del tiempo®. Por su lado, el menor efecto en
el ahorro observado en otros paises ha sido
atribuido, en parte, a la creencia de perder la
transferencia si se evidencian excedentes de
recursos, a lo cual se suma la imposibilidad
misma del hogar por aumentar los depdsitos
(Duryea y Schargrodsky, 2008). Ademas de
la introduccién de los sistemas electrénicos
de pago, otros programas de transferencias
condicionadas, como Juntos, en Peru, han
propuesto la promocién explicita del aho-
rro como estrategia. Al evaluar el programa
piloto de promocién de ahorro se encontré
que mientras en algunos casos beneficiarios
dedicados al sector agricola mejoraron su
productividad (al aumentar la compra de
fertilizantes y pesticidas), en otros, el ahorro
parecié sustituir el consumo de carne y alimen-
tos (Boyd y Aldana, 2015), lo cual también lle-
vo a plantear la necesidad de acompanar a los
hogares en su decision de ahorrar sin sacrifi-
car el bienestar del hogar.

La revision expuesta sugiere que las es-
trategias generalizadas para aumentar la in-
clusion financiera de los hogares beneficiarios
de estos programas han sido el acceso al siste-
ma electronico de pagos y al ahorro. No obs-
tante, el acceso al crédito ha sido un objetivo
menos explicito y con menos estrategias desa-
rrolladas. De manera indirecta, se ha espera-
do que, al contar con una cuenta de ahorros,
algunos beneficiarios aumenten sus solicitu-
des de crédito pues, como se observd con el
programa Oportunidades en México, entre

* Al inicio de la apertura de la cuenta, los usuarios revisan
constantemente el saldo para “verificar” que el dinero con-
tinda alli.
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algunas de las instituciones utilizadas para
depositar la transferencia (las denominadas
cajas), el ahorro es usado como colateral para
otorgar créditos. Durante la primera fase de
apertura de cuentas para el programa, Ubfal
(2013) report6é un aumento de 7% en la pro-
babilidad de que un hogar rural solicitara un
crédito en una institucién financiera formal.

Por su parte, dentro de los esfuerzos ex-
plicitos para promover el acceso al crédito,
esta el implementado en Ecuador, donde las
transferencias recibidas en un futuro son to-
madas como colateral para otorgar un crédito
(Maldonado y Tejerina, 2010).

Para el caso colombiano, la estrategia de
inclusion financiera cuenta con apertura
de cuentas de ahorro con condiciones garan-
tes para hogares de bajos ingresos, como las
ya mencionadas, acceso a la tarjeta débito y
capacitaciéon sobre su uso. Si bien no se ha
promovido explicitamente el acceso al crédi-
to ni se han facilitado estrategias directas que
favorezcan la posicion de los hogares al mo-
mento de solicitarlo, la presencia del ahorro,
asi como el alfabetismo financiero y la con-
fianza en el sector, pueden favorecer, como se
ha visto en otros paises, el acceso al crédito
formal (Tamayo y Malagon, 2017; Borrero et
al., 2017; Estrada y Zamora, 2017).

Literatura previa ha documentado cémo
hogares de bajos ingresos o por debajo de la
linea de pobreza cuentan con altos niveles de
deuda (Banerjee y Duflo, 2010a), en su ma-
yoria, con acreedores informales (familiares,
amigos y prestamistas), y a un alto costo (sien-
do este ultimo el que impide el apalancamien-
to apropiado), lo cual termina por agotar el
flujo de caja de los deudores en el corto plazo.
Los prestamistas informales se convierten en
muchas ocasiones en la unica opcion, debido
a la facilidad con la que los hogares pueden
acceder a esta, y a que para los oferentes del
servicio los costos incurridos en la seleccién
de sus clientes son mucho menores que los de
una institucion formal.

Parte de la limitacion que enfrentan los
hogares pobres es que no cuentan con los co-
laterales o garantias para soportar el préstamo
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y, en muchas ocasiones, el bajo monto solici-
tado podria no cubrir los costos del servicio
(Banerjee y Duflo, 2010a). Por el lado de los
hogares, también se ha reportado descono-
cimiento en el uso de servicios financieros y
desinformacién sobre su funcionamiento,
impidiendo la existencia de un historial finan-
ciero que limita su posterior acceso.

Con su método de pago, los progra-
mas de transferencias condicionadas ofrecen
una oportunidad para acercar a los hogares
de bajos ingresos al sistema financiero y, al
vincular directamente a bancos comerciales
(los cuales sirven a esta poblacidn interme-
diando bajas cuantias sin cuota de manejo),
se abre una oportunidad de encuentro entre
dos agentes con intereses muy diferentes
(hogares de bajos ingresos y bancos). En este
punto de encuentro es posible que se pre-
senten oportunidades de acceso a recursos
adicionales mediante créditos. No obstante,
poco se sabe de los efectos que la estrategia
de las transferencias condicionadas ha teni-
do en este mercado, contrario a la eviden-
cia producida en indicadores de educacidn,
consumo y trabajo infantil (véase Fiszbein y
Schady, 2009, para una compilacion en este
aspecto).

Para el caso de México, Gertler et al.
(2012) no encuentran efecto del programa de
transferencias condicionadas Oportunidades
en el crédito de consumo, aunque si observan
un efecto positivo en los créditos relaciona-
dos con la produccién agricola. Para el caso
de Colombia, solo un afio después del proce-
so de bancarizaciéon implementado en 2009,
Maldonado y Urrea (2010) realizaron una en-
cuesta a beneficiarios, y encontraron aun una
cobertura importante del préstamo informal
y un desconocimiento considerable de las po-
sibilidades de acceso al sistema. De esta mane-
ra, este articulo es una primera evaluacion de
impacto del programa Familias en Accién en
el mercado de crédito de consumo con datos
hasta cuatro afos después del proceso de ban-
carizacion y siete aflos posteriores al ingreso
de hogares a la estrategia Familias en Accion
urbana de esta iniciativa en 2007.

La hipotesis propuesta es que las trans-
ferencias condicionadas afectan las decisiones
de crédito desde el lado de la oferta, y el com-
portamiento de los hogares desde el lado de la
demanda. Adicional a lo anterior, es posible
generar externalidades positivas locales, que
se manifiestan en una mayor dindmica en los
diferentes mercados (incluyendo el crediticio)
y que terminan beneficiando a toda la comu-
nidad. En efecto, una vez relajada la restric-
cién presupuestaria a nivel local y regional,
se van eliminando las restricciones crediticias
y modificando el comportamiento hacia el
riesgo. Por otra parte, al cambiar la volatili-
dad de los ingresos, se suaviza el consumo y
se altera el nivel de confianza de los agentes,
aumentando posiblemente el crédito formal e
informal, generandose un efecto multiplica-
dor (Pifieros, 2011) y un circulo virtuoso que
ayuda a romper las trampas de pobreza indi-
viduales y locales, y a incrementar los niveles
de inversidn, ingreso, consumo, crédito Yy, por
consiguiente, de calidad de vida.

1.1. Antecedentes para Colombia

La apertura de cuentas de ahorro como pri-
mer paso a la bancarizacion de las personas ha
sido siempre uno de los objetivos del progra-
ma Familias en Accién. Sin embargo, durante
sus primeros afios (2000-2008), el procedi-
miento para pagar los subsidios enfrent6 no
solo diversos retos sino varias modificaciones.
Uno de los retos a superar era la ausencia ban-
caria en municipios alejados. Entre las opcio-
nes que se consideraron estaba la entrega de
cheques y encargos fiduciarios (Accién Social,
2010), incurriendo en ambos casos en altos
costos por parte de los operadores. Se con-
sideraron, entonces, los bancos comerciales,
los cuales manifestaron su desinterés de tener
como nicho de mercado a la poblacién en ni-
vel 1 del Sisbén, ademas de realizar exigencias
en cuanto al pago de comisiones y montos mi-
nimos de ahorro (Accion Social, 2010).
Finalmente, con el Banco Agrario (el
banco estatal) se acordaria la realizacion de
un giro bancario directo en efectivo y por



ventanilla a la madre titular, y de esta manera
se logré avanzar en la dispersion de los
denominados pagos masivos, llevando incluso
a vincular a siete bancos comerciales (Accion
Social, 2010). Debido a la ausencia de bancos
en muchos de los municipios beneficiarios, se
ofrecian diferentes modalidades de pagos: 1)
pago directo en el municipio; 2) caja extendida
(oficina temporal instalada por el periodo
de distribucién del pago en municipios sin
presencia bancaria); 3) pago en municipio
vecino (el més cercano al beneficiario con
banco), y 4) entrega de tarjetas débito para
retiro del efectivo en cajeros electronicos (en
municipios con mas de 7.000 habitantes y con
la infraestructura requerida).

No obstante, a pesar de mostrar resul-
tados positivos, el giro bancario conté con
varios inconvenientes, como largas filas, con-
gestion y poca flexibilidad en los dias de pago,
haciendo que, en algunas ocasiones, las fami-
lias se quedaran sin el subsidio y, mas com-
plicado aun, que en consecuencia se tuvieran
que retornar los recursos al Tesoro Nacional
(Accion Social, 2010). De esta manera con
recursos de la banca multilateral, en 2008 se
inicia un proceso de licitacién con la banca
comercial nacional e internacional que cu-
briera diez grupos de municipios y a la cual se
pudiera postular para atender algunos de ellos
en cualquier parte del territorio nacional.

El proceso de bancarizacién inicié en
2009 y proponia, asi, la apertura de cuentas de
ahorro a madres beneficiarias, con el objetivo
adicional de facilitar, a su vez, la inclusién al
sistema financiero, eliminando también los
riesgos de seguridad que implicaba en mu-
chos casos el transporte a municipios vecinos.
Se descongestionarian asimismo las filas y se
flexibilizaria el tiempo de entrega del subsi-
dio. Se fomentaria no solo el habito del ahorro
sino que el desarrollo a municipios sin pre-
sencia bancaria tendria un impulso adicional
(Accién Social, 2010).

La licitacion para realizar los pagos solo
recibi6 una propuesta, la de la banca estatal: el
Banco Agrario (junto con una unién tempo-
ral). Se conoci6 que el desinterés de la banca
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comercial radicaba, en parte, en que la pobla-
cion beneficiaria no era su publico objetivo
y que las instituciones incurririan en altos
costos para llegar y servir a otros municipios.
Con el Banco Agrario se abre asi en una pri-
mera etapa, con 460.000 cuentas de ahorro vy,
en una segunda etapa, se bancariza a 939.000
beneficiarios mds. En las dltimas etapas se
bancarizé asi a un total de 1.180.135 fami-
lias en zonas rurales del pais (Accion Social,
2010).

Varias iniciativas y actividades rela-
cionadas con el crédito han sido realizadas
dentro del Plan de Bancarizaciéon que inicié
el Gobierno para los beneficiarios del progra-
ma®. Por ejemplo, el 34% de los hogares repor-
taron que se habian ofrecido créditos dentro
de las jornadas realizadas durante dicho plan
(Maldonado y Urrea, 2010). Sin embargo, los
autores afirman que:

[...] el mayor reto del plan de bancariza-
cién es aumentar el acceso real a servicios
financieros diferentes a las cuentas de
ahorro. El plan de bancarizacién actual-
mente no estd disefiado explicitamente
para ofrecer un abanico amplio de acceso
a servicios financieros a los beneficiarios
del programa Familias en Accion. Hasta el
momento, el plan estd orientado a ofrecer
el acceso a cuentas de ahorro y a medios
de pago que hagan mds efectivo el retiro
del dinero; no se contemplan posibilida-
des reales de oferta de otros servicios im-
portantes para esta poblacion como son el
acceso a seguros o a créditos (Maldonado
y Urrea, 2010: 46)".

Lo anterior se sustenta en el hecho de
que la poblacion frecuentemente acude al

¢ El Plan de Bancarizacién tenia dentro de sus objetivos
agilizar los pagos de las transferencias condicionadas y
facilitar el acceso de los hogares al sistema financiero formal
(i. e. bancos, cooperativas, etcétera).

7 Con una encuesta hecha a beneficiarios en 2010, Maldo-
nado y Urrea reportan que el 44% de los hogares recurre a
créditos informales y que menos del 25% sabe que puede so-
licitarlos en el sistema financiero formal.
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crédito, pero lo hace de manera informal y
costosa, al tiempo que las personas perciben
restricciones de acceso en el sector financiero
formal.

Por su parte, la evaluacién urbana de
impacto realizada en 2011 indica que el de Fa-
milias en Accién es positivo: 3,4 pp sobre la
aprobacién de créditos (Nuiez et al., 2011).
Los autores argumentan que,

[...]lamejora en el acceso a crédito podria
deberse a que, gracias al programa Fami-
lias en Accién urbano, los hogares tienen
una cuenta de ahorros con la cual presen-
tarse ante un banco. Esto les da cierto res-
paldo para solicitar crédito en entidades
financieras. Asimismo, el hecho de contar
con el subsidio puede constituirse en un
respaldo para que las entidades financie-
ras aprueben créditos a los beneficiarios
(Nunez et al., 2011: 102).

Estos resultados son consistentes con
los hallazgos de este articulo (véase la quinta
seccién); sin embargo, existen varias diferen-
cias entre los dos estudios. En primer lugar, el
presente utiliza los registros administrativos
de crédito que contienen informacion real de
los montos, tasas de interés y otra informa-
cién que en Nuilez et al. (2011) se recolecta
mediante una encuesta a 5.123 hogares para el
esquema incremental y 3.168 para el esquema
de ahorro. Al utilizar los registros administra-
tivos del programa y del Sisbén, las estima-
ciones se realizan a partir de la informacion
de 2,4 millones de hogares, repartidos entre
tratados y controles. Por otro lado, el alcance
geografico se incrementa al incluir a Mede-
llin y Cali, ciudades que no fueron parte de la
muestra del estudio de 2011.

También, existe una variaciéon impor-
tante en el lapso entre los dos estudios: el de
Nuiiez et al. (2011) tiene dos puntos de re-
colecciéon de informacion: linea de base en
2007, y seguimiento en 2011; en nuestro caso
analizamos el periodo continuo entre 2007 y
2013, examinando registros trimestrales, lo
que permite estimar efectos de mediano plazo

en los cuales se supone que la bancarizacion
ya ha podido consolidarse y observarse ade-
cuadamente.

Un problema latente en el estudio de
Nuiez et al. (2011) es que la recoleccién de li-
nea de base se hizo en algunos casos después
de la inscripcion de los hogares en el progra-
ma, lo que podria generar un sesgo de sub-
estimacion en los calculos. Nuestro estudio
utiliza informacion anterior a la intervencion
para la linea de base (2005 y 2006). También,
existe mayor informacion al utilizar los regis-
tros administrativos, ofreciendo la posibili-
dad de explorar otros resultados: 1) al menos
un trimestre con crédito en cualquier entidad
financiera formal versus crédito informal o
sin acceso a crédito; 2) numero de trimestres
con al menos un crédito en cualquier entidad
financiera formal versus crédito informal o
sin acceso a crédito; 3) al menos un trimestre
con un crédito en bancos comerciales versus
en otros intermediarios financieros formales
o informales, o sin acceso a crédito; 4) sal-
do promedio en créditos, y 5) tasa de interés
promedio de los créditos. Adicionalmente,
se estiman efectos heterogéneos por género
y edad, que ofrecen nuevas luces sobre po-
tenciales mecanismos mediante los cuales se
presentan los efectos en el acceso al crédito,
junto con otros previamente encontrados en
los hogares y los miembros de los hogares be-
neficiarios.

Por dltimo, la metodologia utilizada en
este articulo aprovecha la discontinuidad en el
puntaje del Sisbén para hacer estimaciones
mediante regresion discontinua. El trabajo de
2011 utiliza el método de diferencias en dife-
rencias, sin que los supuestos de tendencias
paralelas puedan ser verificados en algunas
variables, como las de bancarizacién.

2. El programa

Familias en Accidn inicié en 2001 como par-
te de la Red de Apoyo Social (la cual incluia,
ademas, los programas Jovenes en Accién y
Empleo en Accidn), una estrategia del Gobier-
no colombiano para mitigar los choques que



sufrieron los hogares por la grave crisis que
tuvo el pais a finales de los afios noventa. Fa-
milias en Accion cont6 inicialmente con una
inversién de USD 336 millones, con la idea de
cubrir a 340.000 familias durante un periodo
de tres afios. El programa se implement6 ini-
cialmente en las zonas rurales, focalizado en
hogares del nivel 1 del Sisbén, con un com-
ponente de educacion para hogares con nifios
entre los 7 y los 17 aflos, y otro de nutricién
para hogares con nifios de 0 a 6 afios®. Un ho-
gar en las cabeceras de las dreas rurales, que
fuera beneficiario del programa en 2002, y re-
cibiera subsidio de nutricién por un nifio, y
de educacién primaria por otro, recibiria un
total de COP52.000 en subsidios; esto signi-
ficaba un promedio del 15% de unos ingresos
de COP344.000 mensuales, mientras que en
2005 recibiria COP 60.000 por el mismo con-
cepto, equivalentes a un 13% de unos ingresos
mensuales de COP 452.000 (DNP, 2008)°.

El programa implementado en dreas
urbanas a partir de 2007, sobre el cual estu-
diamos su efecto en el mercado de crédito,
introdujo varios cambios con respecto al que
inicialmente se implemento en las dreas rura-
les. Familias en Accién urbano inicié entre-
gando COP 50.000 mensuales para nutricion
a hogares elegibles con niflos entre 0 y 6 afios,
y COP20.000 a aquellos con nifios entre 7 y
11 anos. En este periodo los subsidios para
educacion ofrecfan un esquema incremental
dependiendo del grado cursado: COP 30.000
mensuales por cada nilo que cursara entre
6.° y 8.* grado; COP45.000 mensuales por

8 Los hogares que presentaran evidencia de asistencia escolar
de nifios y nifias menores de 17 afos recibian inicialmente
un subsidio mensual de COP 12.000 por nifio entre 7 y 11
anos y de COP 24.000 por ninos entre 11 y 17 anos, monto
que fue ajustado en 2002 a COP 14.000 y COP 28.000, res-
pectivamente; el subsidio era entregado durante diez meses
al afio. De manera similar, los hogares con nifios entre 0 y
6 afios recibian COP 40.000 mensuales en 2001, con un au-
mento a COP46.000 en el afio 2002 durante los doce meses
del afio (DNP, 2008).

° Los ingresos de los hogares elegibles al programa en su com-
ponente urbano, alrededor del puntaje, eran de COP 550.000
mensuales en 2007.
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cada nifio de 9. y 10.™ grado, y COP 60.000
mensuales por cada nifio de grado 11.™. El
programa contaba, ademads, con un esque-
ma de ahorro que entregaba COP 25.000,
COP35.000 y COP40.000 para cada caso,
respectivamente, y una suma adicional de
COP130.000 cuando los inscritos apro-
baban 9. y se matriculaban en 10.™, y de
COP 300.000 cuando aprobaban 11.™ (Nuiiez
etal,2011).

3. Datos

Con el fin de estimar el efecto de Familias
en Accion en el mercado de crédito, se conto
con tres fuentes de registros administrativos
que debieron ser consolidadas identificando
las personas (principalmente la cédula de
ciudadania). La primera base, que distingue
el grupo de tratamiento, es la de beneficia-
rios de Familias en Accion urbano, entre
2007 y 2009 con informacion aproximada
para 1.350.000 personas. La segunda base se
refiere a todos los encuestados en el Sisbén
(en su version II), con la cual se obtienen las
caracteristicas demograficas (o variables de
control) para nuestro ejercicio empirico, y
se identifican los hogares no beneficiarios; es
decir, los no incluidos en los registros admi-
nistrativos del programa, pero que son po-
tenciales beneficiarios (que tengan nifos y
jovenes menores de 19 afos). La tercera base
de datos contiene la informacidn crediticia de
todas las personas en el sector financiero for-
mal, la cual, ademas de identificar a cada in-
dividuo, contiene informacion sobre el tipo
de institucion que proporciona el crédito
(banco, cooperativa, etc.), la modalidad de
crédito (consumo, comercial, hipotecario,
microcrédito), el nivel de riesgo, la garantia
del crédito, el monto otorgado, la tasa de inte-
rés, el plazo de la deuda, entre otras variables
relevantes para la Superintendencia Finan-
ciera de Colombia (en el Anexo 1 se presenta
el listado de los campos disponibles).

Del total de beneficiarios del programa,
aproximadamente 960.000 se encontraron
en la base del Sisbén, de los cuales cerca de
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800.000 residian en las dieciséis ciudades con-
sideradas en el andlisis!®. Adicional a esto, el
estudio se restringe para aquellos individuos
entre 10 y 60 afios de edad en 2007, con el fin
de que, en 2013, el ultimo afio para el cual se
dispone de informacién de sus créditos en el
sector financiero formal, haya personas con al
menos 16 afios de edad, o cercanos a la ma-
yoria de edad que les permite acceder al sis-
tema financiero; de esta forma, se obtuvo una
muestra de 630.000 beneficiarios del progra-
ma. El analisis también busca estimar efectos
del programa en otros miembros de la vivien-
da diferentes al beneficiario directo o de aquel
que recibe la transferencia del programa. Para
la muestra utilizada, el total de personas que
habita en viviendas beneficiarias del progra-
ma asciende aproximadamente a 1.360.000.
Por su parte, para la seleccién de la muestra
de no beneficiarios se tom¢ del total de perso-
nas en viviendas no beneficiarias encontradas
en la base del Sisbén una muestra aleatoria de
cerca de 300.000 viviendas, conformadas por
alrededor de 800.000 individuos. De esta ma-
nera, la base final utilizada en el analisis cuen-
ta con cerca de 2,4 millones de individuos en
viviendas con personas beneficiarias y no be-
neficiarias del programa Familias en Accién
urbano. Este total es cruzado trimestre a tri-
mestre con los registros de créditos entre 2005
y 2013, utilizando la informacién de los afios
2005 y 2006 como linea de base de su histo-
ria crediticia. En primera instancia, se calcu-
lan las veces que el individuo se registra en el
sistema financiero con el fin de identificar los
indicadores de acceso al crédito de consumo
(y en particular a bancos) en todo el periodo,
y del nimero de trimestres en los que se ha
vinculado al sistema. Se calcula también el
promedio del saldo crediticio trimestral ob-
servado en todo el periodo, asi como la tasa
de interés trimestral promedio ponderada por
el saldo adeudado, también durante los afios

' Las ciudades consideradas fueron: Barranquilla, Bogota,
Bucaramanga, Cali, Ibagué, Medellin, Monteria, Neiva, Pas-
to, Pereira, Popaydn, Santa Marta, Sincelejo, Soacha, Villavi-
cencio y Yopal.

analizados. En este sentido, nuestra base final
tiene la forma de un corte transversal.

El Cuadro 1 presenta las principales es-
tadisticas descriptivas, que incluyen los valo-
res promedio de las variables de interés para
el total de la muestra descrita, y para los in-
dividuos de la muestra que viven en un hogar
con puntaje del Sisbén entre 9 y 13 puntos,
y entre 10 y 12 puntos; esto es, entre -2 y 2
puntos alrededor del puntaje de corte del Sis-
bén, y entre -1y 1 punto alrededor del mismo
(un puntaje igual a 11 determina el punto de
corte para la elegibilidad de beneficiarios del
programa).

Para el total de la muestra, una de cada
dos personas tuvo crédito entre 2005 y 2006,
y en un solo trimestre. Por su parte, el saldo
promedio del crédito en el sector financiero
formal se observaba en COP 152.000 en 2005,
pasando a COP 175.000 en 2006, y llegando
a un promedio de COP 620.000 entre 2007 y
2013. Del total de beneficiarios del programa
(44% de la muestra) solo un 10% tuvo crédito
con el sector financiero formal en al menos un
trimestre entre 2005y 2006, mientras que, para
el periodo comprendido entre 2007 y 2013 un
25% se observé con crédito, del cual un 21% lo
tuvo con un banco. Por su parte, si bien entre
los beneficiarios directos del programa solo el
30% son hombres, cuando se tiene en cuenta a
todos los miembros del hogar del beneficiario
directo esta cifra alcanza el 46%. En 2007 las
personas tenfan en promedio 30 afios de edad
y seis aflos de educacion, y en una escala de 1
a 6, pertenecian en promedio a un estrato 1,3.

El Grafico 1 muestra que, con base en la
informacién de linea de base de nuestra po-
blacidn, la demanda de crédito se incremen-
ta con sus condiciones de vida de una forma
continua. Tanto la probabilidad de haber te-
nido crédito con el sector financiero formal
entre 2005 y 2006, como su saldo promedio,
y la probabilidad de haber tenido crédito en
un banco entre 2005 y 2006, se incrementan
casi que mondtonamente con el puntaje del
Sisbén. En el caso de la tasa de interés, en-
tran en juego una serie de factores de oferta
y demanda, con consecuencias ambiguas con
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Cuadro 1
Estadisticas descriptivas

Puntajes entre -2 y 2
alrededor del corte

Puntajes entre -1y 1

ot o G alrededor del corte

Media Desv. est. Media Desv. est. Media Desv. est.
FeA beneficiario 0,44 0,497 0,42 0,493 0,46 0,498
FeA ficha beneficiario 0,63 0,482 0,63 0,482 0,67 0,472
FeA hogar beneficiario 0,63 0,484 0,63 0,484 0,66 0,473
Crédito 2007-2013 0,26 0,436 0,25 0,43 0,24 0,425
Numero de trimestres con crédito: 2007-2013 3,38 7,248 3,11 6,866 3,00 6,765
Saldo de crédito promedio trimestral: 2007-2013 620.068 3.393.677 441.556 2.742.212 419.466 2.392.007
Crédito con bancos vs. otros, o sin crédito 0,21 0,409 0,20 0,401 0,19 0,395
Tasa promedio trimestral 0,24 5,121 0,24 5,074 0,24 5,063
Crédito: 2005-2006 0,10 0,304 0,09 0,288 0,09 0,283
Nutmero de trimestres con crédito: 2005-2006 0,50 1,692 0,41 1,497 0,39 1,477
Saldo de crédito promedio trimestral: 2005 152.302 1.463.097 98.974 1.229.249 95.924 1.180.580
Saldo de crédito promedio trimestral: 2006 175.514 1.505.864 117.782 1.253.850 113.766 1.137.020
Hombre 0,46 0,499 0,47 0,499 0,47 0,499
Edad en 2007 29,77 13,611 29,49 13,591 29,33 13,665
Estrato 1,34 0,818 1,52 0,635 1,57 0,625
Anos de educacion 6,15 3,607 5,74 3,341 5,49 3,245
Servicio de recoleccién de basura 0,95 0,209 0,98 0,147 0,98 0,148
Servicio de acueducto 0,85 0,362 0,89 0,319 0,89 0,319
Servicio de gas 0,47 0,499 0,44 0,497 0,43 0,495
Vivienda propia o pagando 0,45 0,497 0,40 0,489 0,39 0,487
Vive en casa o apartamento 0,84 0,37 0,86 0,347 0,86 0,35
Riesgos en la vivienda (inundacion) 0,10 0,3 0,07 0,262 0,07 0,262
Observaciones 2.156.774 343.852 180.020

Fuentes: Familias en Accion (FeA), Sisbén y Superintendencia Financiera de Colombia; célculos de los autores.

se explota la discontinuidad en la focalizacién
del programa urbano, la cual define hogares
elegibles a aquellos con un puntaje del Sisbén
IT de maximo 11 puntos, permitiendo la es-
timacién causal del efecto a partir del disefio
de RD.

respecto a la relacion entre las tasas y el pun-
taje del Sisbén.

4.  Metodologia

Si se intentara estimar el efecto de Familias en
Accién con base en una comparacion de los
resultados entre las familias beneficiarias y las
no beneficiarias, nos enfrentariamos al reto de
identificar dentro de las familias no beneficia-
rias cudles serian las que idealmente replica-
rian la situacion que las familias beneficiarias
estarian viviendo en caso de no haber sido be-
neficiadas por el programa. Con el fin de iden-
tificar el efecto que el programa tiene sobre los
diferentes indicadores del mercado de crédito,

La comparacion de los resultados que
registran los hogares con un puntaje del Sis-
bén inmediatamente a la izquierda del punto
de corte de 11 puntos, y aquellos con un pun-
taje del Sisbén inmediatamente a la derecha
de ese mismo punto de corte, nos permite
aprender de la relacidon causal del programa
sobre esos resultados, teniendo en cuenta que
los hogares muy cercanos a ambos lados de
ese punto de corte deberian tener caracteristi-
cas muy similares y, en esencia, ser solamente
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Grafico 1
Comportamiento de las variables de crédito en relacion con el puntaje del Sisbén
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Fuentes: Familias en Accién (FeA), Sisbén y Superintendencia Financiera de Colombia; célculos de los autores.

diferentes en el hecho de que aquellos inme-
diatamente a la izquierda son beneficiarios
del programa, y aquellos inmediatamente a
la derecha no lo son. Esto es, alrededor del
corte del Sisbén que determina la elegibilidad
dentro del programa, se tiene un disefio expe-
rimental del mismo: hogares idénticos en sus
caracteristicas observables y no observables.
Dado que el puntaje de elegibilidad del Sisbén
ya estaba determinado al momento de imple-
mentarse el programa, se espera que este no
haya podido ser manipulado por los hogares

al momento de su seleccion, lo cual garanti-
za la comparabilidad a ambos lados del corte
—véase, Imbens y Lemieux (2007) y Lee y
Lemieux (2010)—.

El Gréfico 2 presenta una estimacién no
paramétrica de la probabilidad de ser benefi-
ciario del programa en cada puntaje del Sisbén;
es decir, Pr (Familias en Accion = 1|P), donde
Familias en Accién = 1 indica que el hogar fue
beneficiario del programa. P se refiere al pun-
taje Sisbén normalizado en el puntaje de corte,
calculado sustrayendo el valor del puntaje de



0,5

0,4

0,3

0,2

0,1

Fuentes: Familias en Accién (FeA) urbano y encuesta del Sisbén; calculos

-——_\_—-

Grifico 2
Probabilidad de ser beneficiario del programa FeA

|

0 5

(puntaje estandarizado del Sisbén)

Poblacion objetivo FeA ~— Poblacion no objetivo FeA

de los autores.

corte (11 puntos) al puntaje de cada observa-
cién. De esta manera, la relacion es estimada,
primero, utilizando exclusivamente los datos a
la izquierda del corte del puntaje (o poblacién
elegible para el programa), y luego utilizando
exclusivamente la informacién disponible a la
derecha del mismo corte (poblacion no elegi-
ble). La discontinuidad que se presenta en la
probabilidad de ser beneficiario del programa
alrededor del puntaje de corte es una condi-
cion necesaria del disefio de RD que cumple
el programa. Sin embargo, el hecho de que a
ambos lados del corte haya una probabilidad
positiva de ser beneficiario del programa, im-
plica que el nuestro es un disefio fuzzy".

A diferencia de un disefio sharp, donde
todos los hogares a la izquierda del puntaje
de corte serian beneficiarios del programa

I Véanse Imbens y Lemieux (2007), Lee y Lemieux (2010),
Hahn et al. (2001). Basicamente, en un disefio sharp la pro-
babilidad cambia de 1 a 0 en el punto de corte (PC), mientras
que en un disefio fuzzy se requiere un modelo de variables
instrumentales, donde la primera etapa estima la probabili-
dad de ser beneficiarios del programa, la cual es utilizada en la
segunda etapa (véanse las ecuaciones 1y 2). De esta forma, se
elimina el sesgo que implica tener probabilidades diferencia-
das alado y lado del PC en vez de tener escalares 1 y 0. De ahi
que se requieran dos etapas para eliminar el sesgo inducido.
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y ninguno de aquellos a la derecha del corte
lo serian, en este caso algunos hogares a la
izquierda del punto de corte podrian no ser
beneficiarios del programa por sus decisiones
personales o econdmicas, pudieron no haber-
lo solicitado por ausencia de informacion, o
simplemente por no haber cumplido con al-
gunos de sus requisitos, como haber matri-
culado en el colegio a los nifos, entre otros.
También, puede haber algunos beneficiarios a
la derecha del corte en caso de tratarse de po-
blacion desplazada, algunas minorias o pobla-
cién discapacitada, personas a quienes se les
actualizé el Sisbén, quedando con un mayor
puntaje, pero a quienes no se les haya retirado
del programa, entre otros factores.

Con el objeto de verificar que la disconti-
nuidad encontrada en P = 1 es por cuenta del
programa y no de otro tipo de intervencién
o caracteristicas de la poblacion analizada, el
Anexo 2 repite el mismo ejercicio del Grafico
2, pero con cortes en P= -1y P =1 (i. e.: dife-
rentes a un puntaje del Sisbén igual a 11), mos-
trando que en el resto del dominio considerado
no se evidencian discontinuidades similares.

Para estimar el efecto causal del progra-
ma en nuestras variables de crédito, se estima
un modelo en dos etapas similar al de Van der
Klaauw (2002), en el cual la segunda etapa
incluye, ademas de la probabilidad de ser be-
neficiario, estimada en una primera etapa, un
polinomio cuadratico en P:

Y =B, +k(P)+B,FA +B X +¢ (1)

donde k(P) es un polinomio cuadratico en
P; FA es la probabilidad estimada de que el in-
dividuo i sea beneficiario del programa, sien-
do B, el efecto causal de Familias en Accién
en los diferentes indicadores crediticios (Y):
acceso al crédito, nimero de trimestres con
algin saldo, saldo trimestral promedio, tasa
de interés promedio y acceso a bancos'. El

12 Como lo expone Van der Klaauw (2002), cuando el pro-
ceso de seleccién alrededor del puntaje de corte no esta
perfectamente predeterminado, y existe un componente no
observado e, tal que FA = E(FA, |P,) +e, estimar la ecuacion
(1) con FA, en lugar de ﬁl produce resultados sesgados en
funcién de cov (FA, ¢, |P,).
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vector X, por su parte, es un conjunto de ca-
torce variables de control, que incluyen el gé-
nero, la edad, los afios de educacion, asi como
algunas caracteristicas de la vivienda, como la
presencia de servicios de acueducto, gas y re-
coleccion de basuras; propiedad de la vivien-
da; tipo de vivienda (casa o apartamento) y si
la vivienda se encuentra amenazada por algun
riesgo (deslizamiento, inundacidn, avalancha,
etc.). El vector también incluye los valores de
las variables resultado en la linea de base: sila
persona tuvo crédito con el sector financiero
formal en algtn trimestre entre 2005 y 2006,
si tuvo crédito con bancos, cuantos trimestres
tuvo esos créditos entre 2005 y 2006, asi como
el saldo promedio de esos créditos en dichos
anos.

La primera etapa de la estimacion utiliza
un modelo spline para estimar la probabilidad
de ser beneficiario del programa (ﬁ), a saber:

FA;=a +f(P)+y-1[P <0]+a, X +¢, (2)

donde f(P) esta definida como: f (P)=kz;
Py P"+k212 ¢, P*-1[P<0], donde 1[P<0] es un
indicador igual a 1 si el puntaje normalizado,
P, es menor o igual a cero (o si el puntaje no
normalizado es igual a 11). La significancia
de y en la ecuacidn (2) es condicion necesaria
para identificar el efecto causal del programa,
y constituye evidencia de la existencia de
una discontinuidad en la probabilidad de ser

beneficiario de Familias en Accién en el corte
del Sisbén.

4.1. Discusion sobre los supuestos
subyacentes al modelo

Ademas de la discontinuidad en la probabilidad
de ser beneficiario del programa en el punto de
corte (ilustrada en el Gréfico 2), el disefio de RD
requiere que efectivamente las poblaciones a
ambos lados del puntaje de corte sean idénti-
cas. Esto es, que tanto las variables de control,
como los valores de la linea de base de las varia-
bles de crédito cambien de manera continua en
el puntaje de corte; por consiguiente, se requie-
re que E (X | P) sea continuo en P = 0.

Para proveer evidencia empirica sobre
la segunda condicidn, se estima una ecuacion
para cada una de las catorce variables de con-
trol utilizadas en funcién de f(P) y de 1[P<0].
El Anexo 3 reporta el coeficiente de 1[P<0] de
ese conjunto de estimaciones, en las cuales,
adicionalmente, se incluyen efectos fijos de
ciudad, para diferentes tamafos de muestra
alrededor del puntaje de corte del Sisbén, co-
menzando con una muestra que abarca a los
individuos en el intervalo (-5,5), y de manera
descendente se llega al intervalo (-0,5; 0,5). El
cuadro muestra como, en la medida en que se
enfoca el analisis en los individuos con punta-
jes del Sisbén mds cercanos al puntaje de cor-
te, las diferencias entre los individuos a lado y
lado se van desvaneciendo. Mientras que en
intervalos alrededor del corte de -5 y 5, once
de las variables de control son diferentes entre
los hogares elegibles (aquellos con puntajes
normalizados entre -5 y 0) y los no elegibles
(aquellos con puntajes normalizados entre 0
y 5), para aquellos en el intervalo -0,5 y 0,5
alrededor del corte de elegibilidad, solo cua-
tro variables son diferentes, y en magnitudes
relativamente pequenas, lo cual va de acuerdo
con lo esperado con base en el mecanismo de
focalizacion implementado (Black, 1999; Me-
dina y Morales, 2007).

La tercera condicion que valida la meto-
dologia requiere que los individuos no puedan
manipular el puntaje mediante una respuesta
estratégica en la encuesta o cualquier otro me-
dio. En otras palabras, se requiere que los in-
dividuos que estén en un nivel del puntaje por
encima de aquel reglamentado por Prosperi-
dad Social (entidad encargada de ejecutar el
programa, y de reglamentar su elegibilidad),
no puedan manipular la informacién para
quedar clasificados por debajo de este puntaje,
de tal forma que se observe una discontinui-
dad en la funcién de densidad entre el puntaje
de corte. Autores como Camacho y Conover
(2011) y Bottia et al. (2012) coinciden en que,
si bien la encuesta del Sisbén I recolectada en
una parte de los aflos noventa y hasta antes de
2003 fue objeto de manipulacion, la encuesta
del Sisbén II, la cual se utiliza en este articulo,
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no parece haber sufrido este hecho. El Grafico
3 presenta un histograma con la distribucion
de la poblacion encuestada en el Sisbén II, en
la cual se observa que en el puntaje de corte
(P =0) no se registra ninguna discontinuidad
en la densidad de la poblacion.

Una vez verificados los tres requisitos
anteriores, en la siguiente seccion se procede a
presentar las estimaciones de RD de los efectos
del programa en la demanda de crédito de los
hogares beneficiarios.

Grafico 3

Distribucion de la poblacion entrevistada en el Sisbén IT

-10 -5 0 5 10

(puntaje estandarizado del Sisbén)

Fuente: encuesta del Sisbén II (2007); calculos de los autores.

5. Resultados

En esta seccidn se presentan los resultados de
la estimacion del efecto de ser beneficiario del
programa en el mercado de crédito a partir
del modelo en dos etapas, planteado en las
ecuaciones (1) y (2). Los indicadores anali-
zados sobre el mercado de crédito entre 2007
y 2013 son: 1) un indicador de si la persona
tuvo crédito en cualquier entidad financie-
ra formal en al menos un trimestre durante
el periodo; 2) el numero de trimestres en los
cuales la persona tuvo al menos un crédito en
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cualquier entidad financiera formal en ese pe-
riodo; 3) el saldo promedio trimestral de los
créditos en entidades financieras formales en
ese periodo; 4) la tasa de interés promedio que
la persona pag6 por sus créditos, y finalmente
5) un indicador de si la persona tuvo crédito
en un banco en al menos un trimestre durante
el periodo de analisis.

El Cuadro 2 presenta los efectos
estimados para los cinco indicadores
crediticios. Los coeficientes estimados en el
cuadro representan el impacto promedio
que el programa tiene sobre los miembros
de la vivienda donde habita la persona que
es receptora de los beneficios de Familias en
Accion. Esto, debido a que el programa podria
tener efectos no solo sobre el receptor del
subsidio, sino también sobre otros miembros
del hogar, quienes con los ingresos derivados
de la transferencia también podrian tener
oportunidad de modificar su comportamiento
hacia el mercado de crédito. Es importante
sefialar que la estrategia de identificacién no
nos permite obtener resultados del efecto del
programa sobre los indicadores crediticios
separadamente del beneficiario directo, ni
de los demas miembros del hogar, sino en su
conjunto.

Las columnas impares del Cuadro 2 pre-
sentan las estimaciones de las ecuaciones (1) y
(2); por su parte, las pares incluyen variables
dummies por ciudad, con el fin de recoger to-
das las caracteristicas especificas, observables
y no observables del lugar de residencia del
hogar beneficiario”. Los resultados se pre-
sentan para una especificacion cuadrética
del polinomio f(P) cuando la muestra que se
selecciona se encuentra a tres puntos o mas
del corte, y lineal cuando se encuentra a dos
puntos o menos del corte. Todos los estima-
dos incluyen errores estandar corregidos por
agrupamiento (cluster) alrededor del puntaje

" En la medida en que las caracteristicas de los hogares
estén balanceadas a ambos lados del corte, el unico efecto
de incluir las variables de control y de los efectos fijos en la
estimacion es reducir sus errores estandar. Esto genera esti-
madores consistentes.
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Cuadro 2
Efectos de estar en una vivienda beneficiaria del FeA
Con algun crédito Numero de

entre 2007-2013

trimestres con crédito

Puntaje alrededor del corte

Entre-5y5 0.0133*%*
(0.0040)
Observaciones 1.005.675
Entre -4y 4 0.0115**
(0.0045)
Observaciones 738.227
Entre-3y3 0.0140***
(0.0054)
Observaciones 521.059
Entre -2y 2 0.0163**
(0.0063)
Observaciones 343.849
Entre-1y1 0.0240**
(0.0095)
Observaciones 180.017
Entre -0,5y 0,5 0.0372**
(0.0147)
Observaciones 92.704
Controles demogréficos Si
Efectos fijos de ciudad No

0.01554** 0.2664%* 0.2920%*
(0.0039) (0.0609) (0.0590)
1.005.675 1.005.675 1.005.675
0.0102* 0.2436%** 0.2227%*
(0.0045) (0.0682) (0.0670)
738.227 738.227 738.227
0.0096* 0.2704%* 0.2065**
(0.0054) (0.0809) (0.0800)
521.059 521.059 521.059
0.0073 0.3052+** 0.1787*
(0.0062) (0.0947) (0.0916)
343.849 343.849 343.849
0.0185* 0.3436** 0.2698**
(0.0095) (0.1341) (0.1307)
180.017 180.017 180.017
0.0353* 0.4443%¢ 0.4150**
(0.0146) (0.2110) (0.2038)
92.704 92.704 92.704
Si Si Si
Si No Si

Nota: la unidad de tratamiento es la vivienda donde habita un beneficiario del programa Familias en Accion. Errores estandar
agrupados por puntaje de Sisbén en paréntesis. *, **, *** corresponden a los niveles de significancia del 10%, 5% y 1%,

respectivamente.

Fuentes: Sisbén y Superintendencia Financiera de Colombia; calculos de los autores.

normalizado del Sisbén'. Los resultados se
presentan para las poblaciones mds cercanas
al puntaje de corte que determina la elegibili-
dad de los hogares al programa; esto es, a 11
en el puntaje original del Sisbén, o a 0 en el
puntaje del Sisbén normalizado.

Se encuentra un efecto positivo y sig-
nificativo en la probabilidad de haber tenido
algun crédito con el sector financiero formal
entre 2007 y 2013 (columnas 1 y 2), resulta-
do que se mantiene para todas las muestras

" Véanse Lee y Card (2008). También, se obtuvieron
errores estdndar haciendo el agrupamiento por vivienda;
sin embargo, estos resultaron més pequefios que cuando se
agrupaba por puntaje, por lo que se prefirié dejar los ultimos.

consideradas alrededor del corte. Adicional
a esto, la magnitud del efecto se incrementa
en la medida en que se comparan hogares mas
cercanos al puntaje de corte. Por la alta densi-
dad de observaciones a 0,5 puntos del puntaje
de corte, el estimador obtenido con esa mues-
tra es el que mejor representa el efecto del pro-
grama; en este caso, un efecto de 3,5 pp sobre
la probabilidad de tener crédito, efecto que, en
relacion con el promedio de la poblacion que
se encuentra a 2 puntos del corte del Sisbén,
con una tasa de acceso al crédito del 24,6% en-
tre 2007 y 2013 (Cuadro 1), representa un in-
cremento en la probabilidad de 15%.

El efecto sobre el numero de trimestres
con algun crédito en el sector financiero formal
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Saldo promedio de crédito
trimestral

Tasa de interés
promedio trimestral

Atendi6 algun
banco 2007-2013

41981.9527* 45249.9096** -0.1414
(22256.5808) (22285.1566) (0.1156)
1.005.675 1.005.675 249.548
28422.1923 28797.0199 -0.0795
(23870.9102) (23888.9433) (0.1286)
738.227 738.227 187.151
26815.4809 26079.1204 -0.1123
(28434.2009) (28290.5598) (0.1523)
521.059 521.059 131.024
2706.7423 930.4771 -0.4195%*
(37664.2163) (37476.4210) (0.1786)
343.849 343.849 83.473
34783.9035 32978.8306 -0.3813
(46859.0817) (46380.3843) (0.2886)
180.017 180.017 42.169
6227.8692 9778.3075 -0.1979
(73560.3354) (73398.4828) (0.3840)
92.704 92.704 21.329
Si Si Si
No Si No

-0.1832 0.0135%* 0.0151%*
(0.1137) (0.0038) (0.0037)

249.548 1.005.675 1.005.675
-0.0656 0.0115%* 0.0088**
(0.1265) (0.0042) (0.0041)

187.151 738.227 738.227

-0.0430 0.0130* 0.0064
(0.1504) (0.0051) (0.0050)

131.024 521.059 521.059

-0.2236 0.0147* 0.0019
(0.1758) (0.0061) (0.0059)

83.473 343.849 343.849

-0.2455 0.0145 0.0072
(0.2850) (0.0089) (0.0087)

42.169 180.017 180.017

-0.1455 0.0235* 0.0203
(0.3962) (0.0132) (0.0130)

21.329 92.704 92.704

Si Si St
St No Si

entre 2007 y 2013 es también positivo, robusto
y significativo en todas las muestras considera-
das (diferentes anchos de banda alrededor del
puntaje de corte). De manera similar a lo ob-
servado, la magnitud del efecto aumenta en la
medida en que se comparan hogares mas cer-
canos al puntaje de corte. El efecto del progra-
ma es de 0,44 trimestres adicionales con algiun
crédito (i. e.: 1,3 meses), en contraste con quie-
nes no son beneficiarios del programa. Este
mayor nimero de trimestres con créditos, en
relacion con los 3,1 trimestres observados para
el promedio de la poblacién que se encuentra
a 2 puntos del corte del Sisbén, representa un
aumento de 14,2%.

En relaciéon con el saldo promedio tri-
mestral en el sector financiero formal entre
2007 y 2013, se observa un efecto positivo,
aunque solo estadisticamente significativo
cuando se considera a toda la poblacion entre
-5y 5 puntos alrededor del puntaje de corte.

El efecto sobre la tasa de interés pro-
medio trimestral es negativo, pero no es es-
tadisticamente significativo. No obstante,
en este caso hay que tener en cuenta que la
estimacion se hace solo con las personas que
reportaron haber tenido algin crédito (y para
quienes tienen tasa de interés efectiva), por lo
cual los supuestos de identificacion de RD no
se cumplen, toda vez que el programa tuvo
un efecto en la probabilidad de tener crédito.
Esto implica que la proporcion de personas
sobre las cuales se estima la tasa de interés del
periodo no deberia estar balanceada a ambos
lados del puntaje de corte. Teniendo en cuen-
ta que en el corte la muestra no esta balan-
ceada entre las poblaciones de tratamiento y
control, por el hecho de que hay 3,5 pp mas
de tratados que de controles, podemos utili-
zar los supuestos de Angrist et al. (2006), con
base en los cuales, asumiendo que se cumplen
los supuestos de RD en el puntaje de corte, y
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teniendo en cuenta que en ese caso se tiene un
disefo experimental en una banda cercana al
mismo, si se toman, o bien 1) la misma frac-
cién de tratados que de controles en el corte,
o0 2) aquellos tratados que tengan una tasa de
interés menor o igual al control que pague la
tasa mds alta, se podria acotar la magnitud del
efecto del programa en el puntaje de corte. Con
base en 1) se tendria una cota méxima del esti-
mado, y con base en 2) una cota minima.

En nuestro caso, todos los tratados en el
corte pagan una tasa de interés mas baja que los
controles, por lo cual con esta aproximacion
no podriamos obtener una cota mas baja que la
ya estimada. No obstante, si se puede estimar
el efecto del programa con base en 2). Una vez
se comparan tratados y controles en el corte,
excluyendo los 3,5 pp de tratados que pagan
tasas mas altas, se realiza la estimacién con un
total de 18.900 individuos, y se encuentra que
el efecto del programa Familias en Accion en el
puntaje de corte podria ser de una reduccion
en la tasa de interés de hasta un 1,5%; un esti-
mado significativo a un nivel inferior al 1% de
significancia estadistica. En términos relativos,
la reduccion en la tasa seria del 6% en relacion
con la tasa promedio del 24,1% observada en-
tre individuos con un puntaje del Sisbén entre
-2 y 2 puntos alrededor del corte. Este efecto
sobre la tasa de interés podria ser uno de los
canales mediante los cuales los hogares bene-
ficiarios estarian teniendo un mayor acceso al
crédito, toda vez que, como lo exponen Baner-
jee y Duflo (2010b), una menor tasa de interés
hace mas facil el pago del crédito, lo cual incre-
menta la probabilidad de que el deudor vuel-
va a ser considerado elegible para adquirir un
nuevo crédito en el sector financiero formal,
creando un circulo virtuoso de acceso al crédi-
to formal. Por supuesto, y como bien lo enfati-
zan los autores, la tasa de interés es solo uno de
los elementos que determinan la demanda
de crédito®.

'* También, se hace una estimacion de las cotas minimas y
maximas del efecto del programa en el saldo de la deuda, pero
en ese caso tampoco se encuentran efectos significativos.

Finalmente, el efecto del programa sobre
la probabilidad de haber tenido algtin crédito
con un banco entre 2007 y 2013 es positivo,
aunque solo débilmente significativo, y no
siempre en todas las muestras consideradas.
Al igual que el crédito con el sector financie-
ro formal, la magnitud del efecto aumenta en
la medida en que se comparan hogares mas
cercanos al puntaje de corte. El efecto esti-
mado es de 2,35 pp. Con relacion a la tasa de
acceso a crédito en bancos entre 2007 y 2013,
del 20,1% observada para la poblacion que se
encuentra a 2 puntos del puntaje de corte del
Sisbén, dicho efecto corresponde a un aumen-
to del 11,7% en dicha tasa de acceso.

Con el objeto de proveer intuicién sobre
los posibles mecanismos que estarian gene-
rando los efectos del programa sobre los di-
ferentes indicadores crediticios en el sector
financiero formal, el Cuadro 3 examina la
existencia de efectos heterogéneos del pro-
grama en el mercado de crédito por género y
edad, para el intervalo entre -0,5 y 0,5 alrede-
dor del puntaje de corte del Sisbén. Los resul-
tados son en general positivos y significativos
para las mujeres, tanto en el agregado como
para aquellas menores y mayores de 30 anos
de edad. En el caso de los hombres, los resul-
tados globales son positivos pero no significa-
tivos, con excepcion de aquellos mayores de
30 afos, en cuyo caso, cuando no se controla
por efectos fijos de ciudad, se obtiene un esti-
mador significativo al 10%.

Entre las mujeres, la diferencia por edad
es muy baja pero la magnitud del efecto en
estas es de 5,3 pp, lo que representa aproxi-
madamente un 50% mds del valor encontra-
do en el Cuadro 2 para hombres y mujeres.
Asi las cosas, una posible hipotesis sobre las
externalidades del programa es el empode-
ramiento que adquiere la mujer dentro del
hogar: si las madres beneficiarias pueden ac-
ceder a crédito, es posible que obtengan una
mayor autonomia para sus decisiones gracias
al programa. Este resultado es acorde con lo
encontrado cuando se evalua el ahorro: mu-
jeres beneficiarias con acceso a instrumentos
financieros, como una tarjeta débito, mejoran
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Cuadro 3
Puntaje Hombres Mujeres Hombres Mujeres
alrededor Hombres Mujeres con 30 aios de  con 30 afos de mayores de mayores de
del corte edad o menos edad o menos 30 afios de edad 30 afios de edad

Entre -0,5y0,5 0,0167 0,0154 0,0559** 0,0534** 0,0047 0,0030 0,0533** 0,0512* 0,0548* 0,0509 0,0523* 0,0488*
(0,0156) (0,0153) (0,0221) (0,0223) (0,0157) (0,0156) (0,0264) (0,0265) (0,0325) (0,0313) (0,0298) (0,0295)

Observaciones 43.622 49.082 25.934
Controles st st st st st
demograficos

Bfectos fijosde si No i No
ciudad

Si

Si

27.320 17.688 21.762

Si Si Si Si Si Si

No Si No Si No Si

Nota: la unidad de tratamiento es la vivienda donde habita un beneficiario del programa Familias en Accion. Errores estandar
agrupados por puntaje de Sisbén en paréntesis. *, **, *** corresponden a los niveles de significancia del 10%, 5% y 1%,

respectivamente.

Fuentes: Sisbén y Superintendencia Financiera de Colombia; célculos de los autores.

su poder de negociacion dentro del hogar al
aumentar el ahorro e incrementar el control
de los recursos (Bachas et al., 2016).

6. Discusion y conclusiones

La evidencia empirica presentada muestra un
efecto positivo sobre el acceso al crédito del
sector financiero formal en los hogares benefi-
ciarios del programa Familias en Accion en el
area urbana. En particular, el acceso al crédito
se incrementa en 3,5 pp; esto es, un 15% en re-
lacién con la probabilidad de tener crédito en-
tre los hogares no beneficiarios del programa.
El crédito en bancos se incrementa en 2,35 pp;
es decir, un 11,7% frente al grupo de control,
y los hogares beneficiarios tienen crédito con
el sector financiero formal 0,44 trimestres mas
que los hogares no beneficiarios, lo que signi-
fica 1,3 (14,2%) meses adicionales. Por género,
serian las mujeres que viven en hogares bene-
ficiarios del programa quienes tienen un acce-
so al crédito 5,3 pp superior: una probabilidad
un 50% mayor de tener un crédito que las mu-
jeres en hogares no beneficiarios del progra-
ma. Con respecto a la tasa de interés pagada
por los créditos con el sector financiero for-
mal, los hogares beneficiarios pagan una tasa
de interés 1,5 pp inferior a la de los hogares no
beneficiarios; esto es, una tasa 6% por debajo
que la pagada por hogares no beneficiarios.

No obstante, el monto promedio de los cré-
ditos no tiene un diferencial importante entre
hogares beneficiarios y no beneficiarios del
programa en el drea urbana.

Es importante tener en cuenta que los
efectos estimados en este articulo podrian es-
tar subestimados, si el programa tuvo impor-
tantes externalidades positivas en los hogares
no beneficiarios, tal y como lo sugiere la evi-
dencia presentada por Angelucci y De Giorgi
(2009).

El mayor acceso al crédito encontrado en
hogares beneficiarios de Familias en Accidon
estarfa propiciado por canales asociados tanto
con la demanda como con la oferta de crédito
formal. Por el lado de la demanda, es impor-
tante tener en cuenta que, en presencia de un
mercado de capitales imperfecto, las transfe-
rencias condicionadas contribuyen a relajar
la restriccion de liquidez que enfrentan los
hogares, permitiéndoles asi suavizar su con-
sumo presente, y reducir la necesidad que en
ocasiones tienen los hogares mas vulnera-
bles de generar ingresos por medios costosos
para su bienestar (como el trabajo infantil), al
tiempo que se estimula y viabiliza el acceso a
la educaciéon de sus miembros. No obstante, el
acceso a actividades de emprendimiento o ge-
neracién de ingresos, a la educacién superior
y a algunos bienes durables seria atin limita-
do, y el mayor acceso a crédito estaria con-
tribuyendo a generar nuevas oportunidades
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para los hogares beneficiarios. Finalmente, las
transferencias se convierten en una garantia
adicional de los hogares beneficiados al mo-
mento de solicitar un crédito en una entidad
financiera.

Por el lado de la oferta de crédito, para
el sector financiero las transferencias son un
colateral creible y verificable que, ante impor-
tantes asimetrias de informacién con respec-
to a la idoneidad de un segmento de clientes
en condiciones de vulnerabilidad econdmica,
reduce sustancialmente los costos de anali-
sis en este tipo de clientes (Banerjee y Duflo,
2010b). Estos elementos podrian ser algunos
de los que estarian justificando el hecho de que
los beneficiarios del programa estén adquirien-
do crédito con el sistema financiero formal un
6% mas econdmico que los hogares no bene-
ficiarios, y este factor podria ser, a su vez, uno
de los que esté permitiendo que los hogares
beneficiarios estén teniendo mayor acceso al
crédito en el sector financiero formal, ya que
una mayor tasa de interés incrementa la pro-
babilidad de que el deudor opte por declararse
en quiebra y no pagar la deuda (exacerbando el
problema derivado del azar moral), y seleccio-
na perversamente dentro del crédito a quienes
menos probablemente estarian dispuestos a
pagarlo a altas tasas (aumentando el problema
derivado de la seleccién adversa), creando un
efecto multiplicador de mayor acceso a menor
costo (Banerjee y Duflo, 2010b).

El hecho de que el programa no haya
tenido un efecto en la cuantia de los créditos
adquiridos con el sector financiero formal,
sugiere que los hogares beneficiarios del pro-
grama no estarian adelantando proyectos de
emprendimiento de gran alcance en relacion
con los hogares no beneficiarios (aunque se
requiere evidencia adicional), y mas bien es-
tarfan utilizando los recursos de crédito en
necesidades relativamente basicas del hogar.
El mayor efecto en la poblacion femenina se
encuentra igualmente acorde con los potencia-
les incrementos en gasto de consumo basico,
como lo ha sugerido la evidencia para crédi-
tos solicitados por mujeres (Pitt y Khandker,
1998), y con un mayor empoderamiento y

poder de negociacion de ellas en sus hogares
(Attanasio et al., 2012).

Para aprovechar de una forma mas
sustancial este mayor acceso al crédito, los
hogares beneficiarios podrian ser objeto de
intervenciones complementarias que contri-
buyan a potenciar su vocacion productiva en
proyectos intensivos en capital humano poco
calificado que requieran de un apalancamien-
to financiero moderado.

Los resultados de este articulo presentan
una evidencia importante que sugiere poten-
cializar los programas de transferencias con-
dicionadas con el acceso al crédito, como una
estrategia mucho mas eficaz para romper las
trampas de pobreza y liberar a esta poblacion
de las altas cargas pecuniarias de los présta-
mos del sector informal. Si bien ha habido
cambios en el programa durante los ultimos
afos, es importante potenciar esta dimension
de mejor acceso al crédito para que esta po-
blacién supere de manera auténoma su situa-
cion de pobreza. ™
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Anexos

Anexo 1

Variables incluidas en el archivo plano del formato 341 (Informacién de endeudamiento
individual por sector), de la Superintendencia Financiera de Colombia

10.

Tipo de entidad segun la clasificacion
de la Superintendencia Financiera de
Colombia (establecimientos bancarios,
corporaciones financieras, companias de
financiamiento comercial, organismos
cooperativos de orden superior, institu-
ciones oficiales, entidades cooperativas).
Codigo de la entidad segtin la clasificacion
de la Superintendencia Financiera de Co-
lombia (Superfinanciera). Nombre o sigla
de la entidad.

Tipo de identificacion del deudor (no
aplica, cédula de ciudadania, cédula de
extranjeria, NIT, tarjeta de identidad, pa-
saporte, carné diplomatico, sociedad ex-
trajera sin NIT en Colombia, fideicomiso,
registro civil de nacimiento o NIUP).
Numero de identificacion del deudor.
Cédigo internacional industrial. Moda-
lidad del crédito (consumo, comercial,
hipotecario-vivienda, microcrédito).
Calificacion segun el nivel de riesgo (A, B,
C,D,E).

Tipo de garantia que posee el crédito
(Consumo: idonea, no idonea, otras; Co-
mercial: idonea, otras; hipotecaria: ido-
nea; microcrédito: idonea, otras).

Clase de garantia y serie enviada por la
Superfinanciera para clasificar los sub-
tipos de crédito (consumo: tarjetas de
crédito, automoviles, otros; comercial:
iddnea, otras; hipotecaria: VIS, no VIS;
microcrédito: idonea, otras).

Garantia que posee el crédito.

Fecha del ultimo avalto de la garantia en
formato DD/MM/AAAA (algunas veces
no se diligencia). Numero de operaciones
realizadas.

11.

12.

13.

14.
15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

Saldo consolidado del capital de las ope-
raciones activas de crédito.

Saldo consolidado de los intereses que se
han causado.

Saldo por comisiones, honorarios causa-
dos y no pagados entre otros, que se han
causado sobre las operaciones activas de
crédito que la entidad haya reportado.
Contingencia por intereses.

Monto total de la provision registrada del
crédito.

Valor establecido con base en criterios
técnicos y objetivos de las garantias
constituidas.

Reformulaciones o compras de cartera.
Fecha inicial del crédito.

Fecha de vencimiento del crédito.

Dias que el deudor presenta en mora al
momento del corte.

Valor consolidado de lo que se espera re-
cibir por capital, descontando la pérdida
esperada.

Cuota recibida por capital.

Cuota recibida por intereses.

Tasa inicial pactada para el crédito en el
contrato.

Probabilidad de incumplimiento del
crédito.

Provisién individual del Sistema de
Administraciéon de Riesgo Crediticio
(SARC).

Provision contraciclica del SARC.

Tasa de descuento utilizada en el SARC
para moneda legal.

Tasa de descuento utilizada en el SARC
para moneda extrajera.

Pérdida dado incumplimiento, se obtiene
con el SARC.

Monto de exposicién crediticia.



32 ¢ Revista del Banco de la Republica numero 1075

Anexo 2

Grafico A2.1
Prueba de falsificacién de que la discontinuidad en P = 0 es debida a FeA
A. Discontinuidaden P = -1 B. Discontinuidaden P=1

(probabilidad de ser beneficiario de FeA) (probabilidad de ser beneficiario de FeA)

os | ———\ 05
04 04
03 03
2 0 \/\_/
01 ! ! ! 01 Lo ! !
5 0 5 -5 0 5
(puntaje estandarizado del Sisbén) (puntaje estandarizado del Sisbén)
= Poblacién objetivo FeA " Poblacién no objetivo FeA Poblacion objetivo FeA ~— Poblacion no objetivo FeA

Fuente: célculos de los autores.
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Anexo 3

Cuadro A3.1
Pruebas de continuidad en las variables de control

Vivienda Vivienda con  Vivenda con

Hombre Fdad Estrato Afos de con servicio de  servicio servicio
en 2007 educacion basura de acueducto de gas
Puntaje alrededor del corte:
Entre-5y5
Puntaje < =11 0,0029 -1.23240* 0.1036*** -0.5672%** -0.0044** -0,0036 -0.0284%**
-0,0026 -0,0967 -0,0113 -0,0484 -0,0018 -0,005 -0,0093
Observaciones 1.005.684 1.005.684 1.005.684 1.005.675 1.005.684 1.005.684 1.005.684
Entre-4y4
Puntaje < =11 -0,0032 -1.4001*%* 0.0986*** -0.56207* -0.0038* -0.0088* -0.0247**
-0,0029 -0,1067 -0,0122 -0,0511 -0,002 -0,0053 -0,0103
Observaciones 738.233 738.233 738.233 738.227 738.233 738.233 738.233
Entre-3y3
Puntaje < =11 -0,0033 -1.4012¢¢* 0.0613*¢ -0.33820** -0,0031 -0,0083 0,0026
-0,0033 -0,1212 -0,0131 -0,0454 -0,0022 -0,006 -0,0115
Observaciones 521.064 521.064 521.064 521.059 521.064 521.064 521.064
Entre -2y 2
Puntaje < =11 -0,0016 -1.2298* 0.0503*** -0.3415%* -0.0049* -0,003 -0,0052
-0,0026 -0,0963 -0,0107 -0,0399 -0,0019 -0,0049 -0,0094
Observaciones 343.852 343.852 343.852 343.849 343.852 343.852 343.852
Entre-1y1
Puntaje < =11 0,0036 -1.2368** 0.0280* -0.2482%** -0.0051** -0.0165** -0,0014
-0,0038 -0,1315 -0,015 -0,0447 -0,0026 -0,0067 -0,0132
Observaciones 180.020 180.020 180.020 180.017 180.020 180.020 180.020
Entre -0,5y 0,5
Puntaje < =11 0,002 -1.1759*** 0,0105 -0.1472%* -0,0037 -0,0103 -0,0138
-0,0051 -0,1828 -0,0216 -0,0606 -0,0032 -0,0093 -0,0193
Observaciones 92.706 92.706 92.706 92.704 92.706 92.706 92.706

Nota: errores estandar agrupados por puntaje de Sisbén en paréntesis. *, ** y *** corresponden a los niveles de significancia del
10%, 5%, 1%, respectivamente.
Fuente: calculos de los autores.
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Cuadro A3.1 (continuacién)
Pruebas de continuidad en las variables de control

- ASH Nuamero de  Saldo prome- Saldo prome-
Vivienda - . Crédito en . 3 . 5 o
ropia Vivienda Riesgo en la 2005 o trimestres  dio de crédito dio de crédito
o pa En o ° apartamento  vivienda en 2006 con crédito:  trimestral: trimestral:
pag 2005-2006 2005 2006
Puntaje alrededor del corte:
Entre-5y5
Puntaje < =11 -0.0280%** -0,0039 -0,0003 -0.0081%** -0.0364**  -14910.0220* -17157.0020**
-0,0068 -0,0056 -0,0032 -0,0021 -0,0112 -8659,842 -8215,6385
Observationes 1.005.684 1.005.684 1.005.684 1.005.684 1.005.684 1.005.684 1.005.684
Entre -4y 4
Puntaje < =11 -0.0434%* -0.0132** 0,0001 -0.0097** -0.0440***  -16410.9203* -20337.2984**
-0,0075 -0,0058 -0,0035 -0,0024 -0,0124 -9453,4031 -9128,1727
Observationes 738.233 738.233 738.233 738.233 738.233 738.233 738.233
Entre-3y3
Puntaje < =11 -0.0457%¢ -0.0128** -0,0009 -0.0095%** -0.0396***  -18232.4355* -24109.4280**
-0,0084 -0,0065 -0,0041 -0,0027 -0,0143 -10318,7712  -10618,4409
Observationes 521.064 521.064 521.064 521.064 521.064 521.064 521.064
Entre-2y2
Puntaje < =11 -0.0235%** -0,0043 0,0007 -0.0064*** -0.0258** -14167,6326 -18280.1270**
-0,0071 -0,0055 -0,0033 -0,0022 -0,0115 -9107,0908 -8741,3413
Observationes 343.852 343.852 343.852 343.852 343.852 343.852 343.852
Entre-1y1
Puntaje < =11 -0.0412%%* -0.0207*** -0,0003 -0,0039 -0,0198 -1931,3097  -15972,7113
-0,0098 -0,007 -0,0046 -0,003 -0,0165 -13741,0188  -13091,3015
Observationes 180.020 180.020 180.020 180.020 180.020 180.020 180.020
Entre -0,5y 0,5
Puntaje < =11 -0.0530%** -0.0232** 0,0035 -0,0034 -0,0266 -13564,0488  -25726,0393
-0,0127 -0,0092 -0,0059 -0,0044 -0,0234 -15463,3246  -17086,3406
Observaciones 92.706 92.706 92.706 92.706 92.706 92.706 92.706

Nota: errores estindar agrupados por puntaje de Sisbén en paréntesis. *, **, y *** corresponden a los niveles de significancia del
10%, 5%, 1%, respectivamente.
Fuente: calculos de los autores.



