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Resumen 

En este trabajo se realizó un análisis estadístico y financiero de las tasas de interés, 

correspondientes a los tipos de créditos de Colombia para los años 2022 y 2023, que se 

encuentran en la base de datos disponible en datos abiertos, de la Superintendencia 

Financiera de Colombia y se titula “Tasas de interés activas por tipo de crédito” (2023, s/p). 

Esos datos son públicos y con esa información se seleccionaron algunos datos, con el 

propósito de calcular las anualidades y analizar el riesgo financiero de los portafolios. Para 

lo anterior, se tuvieron en cuenta los siguientes programas para su desarrollo: RStudio, 

Power BI y Excel. 

Palabras claves: Anualidades, riesgo financiero, portafolio, crédito, rentabilidad y 

estrategias. 
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1. Introducción 

Dada la importancia que tiene el buen manejo financiero para las empresas y los 

hogares (para evitar o tener en cuenta en caso de pérdidas en cualquier tipo de riesgo), 

desde hace varios años se ha venido evidenciando la necesidad de enseñar sobre la gestión 

y el manejo financiero en las universidades. Lo anterior, se puede evidenciar en Ávila, el 

cual hace referencia a la “medición y control de riesgos financieros” (2005, pág. 12) 

mediante un modelo y aplicado a empresas que se encuentran en el sector real.  También se 

puede evidenciar en Estrada, Sepúlveda, Aguirre y Garcés, quienes hacen referencia a 

“riesgos financieros en pequeñas y medianas empresas” (2020, pág. 2). 

Así mismo, se ha podido evidenciar la importancia de implementar estrategias 

financieras para evitar o mitigar los riesgos financieros empresariales, lo cual se puede 

evidenciar en Moncayo (2015, pág. 1).  Además, Santander Universidades (2022, pág. 1) 

menciona consejos con el propósito de tener en cuenta para enfrentarse a los riesgos 

financieros.  

2. Descripción del problema 

Teniendo en cuenta que pueden existir riesgos financieros al momento de invertir en 

un producto, activo o portafolio, que está relacionado con el tipo de riesgo financiero que 

tenga la empresa y su impacto debido a la importancia que tiene el riesgo financiero, a 

continuación se mencionarán los síntomas y causas, los efectos y el pronósticos 

relacionados con esté problema: 

Síntomas y causas 

Dependiendo del tipo de riesgo financiero, se pueden obtener diferentes síntomas y 

causas que pueden evidenciar en la Tabla 1. 
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Adicionalmente, los desastres naturales pueden generar: cambio en la jornada 

laboral, pérdidas financieras (y no financieras), destrucción de lo que nos rodea, heridos y 

muertes. 

Tabla 1 

Síntomas y causas de los riesgos financieros 

No. 
Riesgo 

Financiero 
Síntomas Causas 

1 De crédito Riesgo de pérdida (financiera) 

Según Fernández, ocurre cuando el 
cliente o la empresa que pidió el 

préstamo no puede pagar la deuda 
(2023, s/p). Es decir, que se debe la 
falta de "pago de una obligación" 

(Aponte, 2019, 2:35 minutos). 

2 De liquidez Riesgo de pérdida (financiera) 

Ocurre "debido a la incapacidad de 
una empresa o individuo para 

convertir rápidamente un activo en 
efectivo" (Fernández, 2023, s/p), es 
decir que no se tienen los recursos 

necesarios para el pago de la 
obligación. (Aponte, 2019, 3:21 

minutos) 

3 
Operacional (u 

operativo) 
Riesgo de que ocurran pérdidas 

(financieras) 

Ocurre cuando, a nivel operacional de 
la empresa, existen: "errores, fallas 
tecnológicas, fraudes o imprevistos" 

(Fernández, 2023, s/p) 

Según Aponte, también se puede 
deber a: la "seguridad en el puesto de 

trabajo", "ejecución y gestión de 
procesos" o "daños en los activos" 

(2019, 4:36 minutos). Adicionalmente, 
indica que los fraudes pueden ser 

tanto externos como internos.  

4 De mercado 
Riesgo de sufrir pérdidas 

(financieras) 

Según Fernández, ocurre cuando 
existen cambios en el mercado, como 
lo son, por ejemplo: "variaciones de 

los tipos de interés o de las 
cotizaciones bursátiles" (2023, s/p) 
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Según Aponte, puede deberse a 
cambios en la tasa de cambio o en la 

tasa de interés, en las acciones y 
"movimientos de los precios" (2019, 

2:24 minutos), los cuales son factores 
relacionados con el mercado. 

5 Legal Riesgo de afectar a la empresa 

Se debe a "cambios regulatorios de la 
empresa" (Aponte, 2019, 4:51 

minutos), como por ejemplo en los 
cambios de legislación o gobierno que 

afecta los ingresos que obtienen las 
"empresas exportadoras" que brindan 

subsidios. (2019, 5:09 minutos). 

6 Estratégico 

Riesgo que "puede afectar los 
objetivos estratégicos de la 

compañía" (Aponte, 2019, 5:22 
minutos) 

Según Aponte, ocurre cuando la 
empresa se está exponiendo o 

incursionando en "territorios que no 
corresponden" (2019, 5:32 minutos) a 

su empresa, es decir que está 
equivocada en sus estrategias. 

7 Reputacional 

Riesgo de obtener pérdidas 
(financieras), tanto de forma 

directa como de forma indirecta 
(Aponte, 2019, 5:50 minutos)  

Este riesgo ocurre cuando existe una 
mala reputación de los productos 

(Aponte, 2019, 5:53 minutos). 

8 Portafolio 

Es la posibilidad de obtener 
perdidas en “la combinación de 
activos o valores dentro de un 
portafolio” (Monex, 2020, pág. 

1)   

Este tipo de riesgo ocurre por el 
incumplimiento de las condiciones u 

objetivos financieros de en el 
portafolio en el cuál se invirtió 

(Monex, 2020, pág. 1) 

Nota. Teniendo en cuenta la información consultada de las fuentes: Fernández 

(2023, s/p), Aponte (2019, 0:15 minutos) y Monex (2020, pág. 1). 

Efectos 

Con la ocurrencia de cualquiera de los tipos de riesgos, o que pase cualquier 

eventualidad (sobre todo en siniestros o desastres naturales), se podría generar un impacto 

negativo para las empresas, los hogares o en la inversión en portafolios de productos 

financieros de manera inmediata, a corto, a mediano o a largo plazo. 
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Pronóstico 

Si no existe un buen manejo del riesgo financiero, no se buscan soluciones eficaces 

que ayuden a mitigarlo y sin la existencia de empresas que trabajen con temas relacionados 

con la gestión de riesgo (como, por ejemplo, las aseguradoras), puede generar el quiebre de 

un hogar o de una empresa a futuro, no solo en el caso de riesgo de crédito, de liquidez o 

cualquiera de los mencionados anteriormente, sino en el caso del siniestro o del desastre 

natural. 

Formulación de la pregunta 

A continuación, se formuló la siguiente pregunta, teniendo en cuenta la información 

anterior, para tener presente durante el desarrollo del trabajo:  

¿Qué medidas pueden tomar las empresas para fortalecer su resiliencia financiera 

ante la ocurrencia de riesgo de crédito y qué debe tener presente un inversionista en la 

elección de un portafolio en Colombia, para la mitigación de los riesgos? 

Adicionalmente, existe una guía de la Comisión Nacional del Mercado de Valores 

(CNMV, s/f) en la cual se encuentran algunas preguntas relacionadas con la inversión en 

“el sistema financiero y los mercados de valores” (pág. 2), como lo son las que se 

encuentran a continuación, las cuales se tuvieron en cuenta durante la investigación, como 

ejemplo en el riesgo financiero de crédito para un portafolio. Sin embargo, sólo se 

responderá la pregunta formulada anteriormente. Las preguntas de la CNMV (s/f) fueron: 

2.1. “¿Qué es invertir en productos financieros?” (pág. 6). 

2.2. “¿Qué es el riesgo financiero?” (pág. 6). 

2.3. “¿Qué debo hacer para tomar  una decisión de inversión?” (pág. 6). 

2.4. “¿Qué cautelas debo tener en cuenta antes de invertir?” (pág. 7). 
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Objetivo general 

El objetivo general del proyecto es comparar e identificar los riesgos y la elección 

de los portafolios, calculados para los productos de las entidades financieras colombianas 

seleccionadas, entre los años 2022 y 2023, y según el tipo de inversionista para la 

mitigación de los riesgos. 

Objetivos específicos 

2.4.1. Ajustar y resumir, con estadísticas descriptivas y gráficos, los datos de las 

entidades financieras colombianas entre los años 2022 y 2023, los cuales están disponibles 

en la Superintendencia Financiera de Colombia. 

2.4.2. Calcular las rentabilidades de los datos seleccionados, mediante el método 

de anualidades. 

2.4.3. Analizar e interpretar los resultados obtenidos de riesgo financiero de crédito 

para los portafolios de las entidades financieras colombianas. 

Justificación 

Teniendo en cuenta la importancia que tiene el conocimiento del riesgo financiero 

no solo para las empresas sino también para las personas en sus hogares (mencionado 

anteriormente), se realiza esté documento con el propósito de brindar información 

estadística y financiera sobre los riesgos de crédito y de portafolio, aplicado a la base de 

datos de la Superintendencia Financiera de Colombia; cuyos datos se encuentran en datos 

abiertos y son públicos. Así mismo, con el propósito de bridar información para su 

mitigación, control y gestión en el caso de ocurrencia de eventualidades, como por ejemplo, 

riesgos de crédito y de portafolios, teniendo en cuenta sus rentabilidades. 
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Para lo anterior se aplicó estadística descriptiva en Power BI y RStudio, para 

obtener un resumen de los datos iniciales y para tener en cuenta en los datos seleccionados. 

Así mismo, en Excel se seleccionaron los datos, se calcularon las rentabilidades y los 

portafolios, identificando otras estadísticas porque permiten tomar decisiones sobre el 

riesgo, la rentabilidad y la inversión en el portafolio seleccionado. 

Hipótesis 

El portafolio y sus respectivos activos que tienen menor rentabilidad promedio y 

menor volatilidad, o riesgo, es el más aconsejable para seleccionar. 

Resultados esperados 

Con este trabajo, se espera brindar información sobre los tipos de riesgo financiero 

(mencionado anteriormente), teniendo presente los que se desean evaluar en este trabajo 

(crédito y portafolio); y por medio de un ejercicio práctico, con datos de la 

Superintendencia Financiera de Colombia correspondientes a las “tasas de interés activas 

por tipo de crédito” (2023, pág. 1) (la cual se describe más adelante), realizar un análisis 

descriptivo de la información, obtener las rentabilidades y con la aplicación de 

conocimientos de riesgo financiero calcular los portafolios de algunos productos 

seleccionados para que el brindar al lector información no solo los resultados obtenidos de 

algunas entidades de Colombia, sino también de cómo se puede tomar la decisión de 

invertir en un portafolio según el tipo de inversionista. 

3. Marco referencial 

Antecedentes 

El conocimiento sobre el riesgo financiero, su gestión y control es muy importante, 

ya que permite conocer el estado de las empresas y de los hogares (en cualquier parte del 
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mundo y en cualquier época), y calcula las posibilidades o probabilidades de que las 

personas o las empresas sufran pérdidas financieras ante alguna eventualidad, 

“acontecimientos imprevistos o cambios en el mercado” (Fernández, 2023, s/p), que la 

pueda llevar a quebrar. Por lo tanto, el riesgo se puede mitigar o evitar con un adecuado 

manejo o una adecuada gestión de los estados y riesgos financieros de la empresa, con la 

existencia de áreas encargadas en el tema (cuyo personal, normalmente, son profesionales 

en finanzas, matemáticas, estadística, actuaria, contaduría, administración de empresas, 

entre otros), y/o con empresas financieras que son encargadas en la gestión de riesgos. Lo 

anterior, teniendo en cuenta que nadie está exento de que ocurran, por ejemplo, riesgos, 

siniestros o desastres naturales que afecten el sistema financiero del hogar, las empresas e 

incluso la economía del país. Es por eso, que también es importante y necesario el 

conocimiento y existencia de empresas de seguros, que también trabajan con temas de 

gestión de riesgos ante un siniestro o desastre natural. 

A continuación, se mencionarán algunos autores que hacen referencias a momentos 

históricos acerca de siniestros o desastres naturales, el riesgo financiero y estrategias para 

su gestión adecuada. Así mismo, se mencionarán la clasificación de los riesgos financieros 

y su gestión. 

En primer lugar, la Organización Panamericana de la Salud y la Organización 

Mundial de la Salud (1994) mencionan algunos desastres naturales ocurridos en años 

anteriores, que conllevaron a la creación de organismos o entidades, condiciones y bases de 

datos relacionados con el tema. Uno de ellos fue, por ejemplo, el terremoto de Guatemala 

en el año 1976, donde indican que el Comité Nacional de Emergencia (CONE), el cual fue 

creado en el año 1969, no tenía la preparación suficiente (Organización Panamericana de la 

Salud y la Organización Mundial de la Salud, 1994, pág. 52). Otro ejemplo es la creación 
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de bases de datos en el Centro de Documentación de Desastres (CDD), a partir del año 

1990 (pág. 70), para generar un inventario relacionado con los desastres naturales 

ocurridos. También hace referencia a las compañías de seguros, el cual muestra la relación 

entre el proyecto ejecutado por países del Caribe y Jamaica y la cooperación de la 

compañía, “para mejorar el manejo de riesgos” (Organización Panamericana de la Salud y 

la Organización Mundial de la Salud, 1994, pág. 93). 

En segundo lugar, otros autores mencionan las estrategias y el proceso que se deben 

tener en cuenta para la gestión del riesgo financiero, tales como: la Academia Pirani (s/f, 

pág. 1); el Bantu Group, el cual indica que uno de las estrategias es la “previsión de 

escenarios” (2021, pág. 1); y Camilleri, que indica que hay 8 estrategias para disminuir el 

riesgo financiero (2016, pág. 1). También, Estrada (ministro de Finanzas Públicas) indica 

que la estrategia financiera “contiene una serie de instrumentos para que el país cuente con 

mecanismos de gestión, planificación y herramientas para la atención de cualquier tipo de 

siniestros” (Info Inundaciones, 2018, pág. 1). Adicionalmente, en cuanto a estrategia 

empresarial (para tener presente en el análisis de riesgos), Riveros propone 4 pasos, los 

cuales son: 1. Diseñarla, 2. Alinearla, 3. Ejecutarla y 4. Evaluarla y adaptarla (Riveros, 

2017, pág. 1)  

En tercer lugar, Kobayashi hace referencia a las pérdidas económicas que fueron 

ocasionadas debido a desastres naturales durante los años 2019 y 2020, realizando una 

comparación entre ellos. Por ejemplo, la pérdida en el año 2020 fue de “USD 210 000 

millones en todo el mundo” (Kobayashi, 2022, pág. 1). Así mismo, indica que “Los países 

han logrado grandes avances en la gestión de riesgos de desastres” (Kobayashi, 2022, pág. 

1) y hace referencia, también, a la pandemia del COVID-19. 
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En cuarto lugar, los riesgos financieros se pueden clasificar como: de mercado, de 

crédito, de liquidez, operacional, legal, estratégico o reputacional (Aponte, 2019, 1:08 

minutos). Según Díaz, “los principales riesgos financieros” son: “Riego de tipo de 

intereses, Riesgo de tipo de cambio, Riesgo de Precio y Riesgo de crédito” (2018, 0:55 

minutos), y los instrumentos para su gestión son: “Contratos a plazo y contratos de futuros, 

Opciones y Permutas financieras (swaps) (2018, 24:53 minutos). Así mismo,  Riveros 

indica que su gestión requiere de 3 tareas, las cuales son: “Identificar la fuente de riesgo 

que afectan a la empresa”, “cuantificar la exposición de la empresa ante los distintos tipos 

de riesgo”; y “adoptar medidas que permitan limitar o reducir la exposición al riesgo” 

(2020, pág. 1). En cuanto al riesgo de crédito, Meneses y Macuacé hace un análisis 

crediticio aplicado a Colombia y hace referencia a ese tipo de riesgo y su valoración (2011, 

pág. 2). 

Marco teórico 

Teniendo en cuenta lo anterior, a continuación se mencionarán términos que se 

tuvieron en cuenta durante el desarrollo del trabajo.  

En primer lugar, se utilizan las medidas de tendencia central y dispersión, cuando se 

quiere resumir la información que se tiene de una base de datos. Entre esas medidas se 

encuentran: 

3.1. Promedio o media aritmética: el cual hace referencia a la mitad de los datos 

y se calcula con la fórmula:  ̅  
∑   
 
   

 
 es decir, la suma de los datos dividido sobre la 

cantidad de datos (Quevedo, 2011, pág. 1).   
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3.2. Mediana: El cual hace referencia al dato “que ocupa la posición central” 

(Quevedo, 2011, pág. 2), es decir, el que se encuentra en la posición correspondiente al 

50% de los datos. Los datos se ordenan de menor a mayor y se tienen en cuenta los datos 

centrales    y   , con    , para calcularlos con la fórmula:    
     

 
. 

3.3. La varianza: El cuál hace referencia a la variabilidad de los datos de una 

variable, teniendo en cuenta el valor del promedio y se calcula con la fórmula    

∑ (    )
 

 

 
, donde μ es el promedio (Quevedo, 2011, pág. 2). 

3.4. La desviación estándar: hace referencia a la distancia que hay entre el dato y 

la media y se calcula como la raíz cuadrada de la varianza, con la siguiente fórmula 

   √   
 

. En el análisis financiero, la desviación estándar es la volatilidad o el riesgo que 

tienen los activos o el portafolio. 

3.5. Covarianza: hace referencia a la varianza entre dos variables, al cual su 

fórmula está definida como  ̂  
  

 

 
∑ (    ̅)(    ̅)
 
   , como se puede evidenciar en 

Wiper (s/f, pág. 3). 

3.6. Correlación: hace referencia a la relación que existe entre las variables y se 

calcula dividiendo la covarianza entre el producto de las desviaciones estándar (Wiper, s/f, 

pág. 13), mediante la siguiente formula:     
   

     
. 

En segundo lugar, teniendo en cuenta que hay variables cuantitativas y cualitativas, 

para revisar la relación que existe entre las variables cualitativas es necesario realizar tablas 

de frecuencias absolutas (tabla de contingencia), relativas y esperadas para calcular el 

coeficiente Chi-cuadrado, lo cual se puede evidenciar en el manual aprende con Alf (2020, 

pág. 1). Esas frecuencias se pueden obtener de dos formas: en RStudio siguiendo los 
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códigos que se pueden evidenciar en Claverol (2019, pág. 1), pero para ello es necesario 

convertir los datos como factores; o en excel. 

Ese coeficiente es comparado con el valor que se localiza en la tabla de distribución 

Chi-cuadrado, donde el nivel de significancia es α = 5%, los grados de libertad son df  = (r-

1) x (c-1), r representa el número de filas y c el número de columnas. Lo anterior, según 

jmp (s/f, pág.1), a pesar de que la distribución Chi-cuadrado tiene n grados de libertad 

(Zhang y Gutierrez, 2010, pág. 42) y cuando se tienen más variables se toma con k grados 

de libertad. La fórmula para calcular el estadístico es la indicada por el Doctor Macías 

(2018, 3:35 minutos) y en jmp (s/f, pág. 1): 

   
∑ (       )

  
     

   
 

Donde O hace referencia a las frecuencias absolutas, E hace referencia a las 

frecuencias esperadas y las letras i, j hacen referencia a las posiciones de los datos en la 

tabla. 

Así mismo, se las anualidades financieras hacen referencia a los desembolsos los 

cuales se realizan en el mismo lapso de tiempo, según Euroinnova (s/f, pág. 1) y 

Westreicher (2020, pág. 1); y los períodos de tiempo pueden ser semestrales, mensuales o 

según sean las fechas y las tasas de los datos.  

4. Metodología 

El proyecto de investigación se llevará a cabo mediante una metodología 

cuantitativa descriptiva, debido a que se calcularon las estadísticas descriptivas para las 

variables de los datos mencionados anteriormente y las frecuencias del tipo de crédito y el 
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tipo de garantía. Así mismo, se analizó los riesgos de los portafolios para los productos 

seleccionados de las 4 entidades. Para lo anterior, se siguieron los siguientes pasos: 

4.1. Descargar la base de datos mencionada anteriormente que se encuentra 

disponible en la página de datos abiertos. 

4.2.  Revisar si la base de datos tiene datos faltantes y/o si tiene datos duplicados 

en RStudio. En caso de existir alguna de las opciones o las dos opciones, se limpia la base 

de datos para que no afecte los resultados obtenidos en el paso 8.3. 

4.3. Se calcula las medidas de tendencia central de la población en RStudio y 

Power BI, así como las gráficas correspondiente al análisis y las frecuencias en RStudio y 

Excel. 

4.4. Teniendo en cuenta que en Power BI se calcularon las medidas anteriores y 

por medio de filtros se seleccionan los datos, luego se obtienen las medidas de tendencia 

central y las gráficas de las muestras. 

4.5. Una vez seleccionada una muestra de datos, en Excel se calculan las 

rentabilidades, los valores futuros, los periodos de tiempo, las rentabilidades promedio, las 

volatilidades, las variaciones porcentuales, las covarianzas, las correlaciones, y se revisa la 

diversificación para los activos y los portafolios. 

4.6. Al portafolio seleccionado, se le calcula las participaciones porcentuales y se 

realizan las gráficas, con el propósito de identificar cuales corresponden a cada tipo de 

inversionista. 
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5. Desarrollo 

Base de datos de crédito 

Primero, se descargó la base de datos (mencionada anteriormente), que contiene 

información de las tasas de interés y donde, dentro de las variables, se encuentra 

información sobre las entidades financieras, la fecha de corte, sobre la persona, la empresa, 

el crédito y su garantía, la tasa efectiva promedio, los montos desembolsados, el números 

de créditos que fueron desembolsados, entre otros (Superintendencia Financiera de 

Colombia, 2023, s/p).     

Una vez descargada la base de datos mencionada anteriormente, se observó que 

contiene un total de 171959 datos y se revisó si tenía datos duplicados. Al hacer el proceso 

con el programa estadístico RStudio se pudo observar que no hay datos duplicados por lo 

tanto se procedió a revisar si dentro del resumen de las variables cuantitativas existían datos 

faltantes, lo cual se evidenció que si los había. Por lo tanto, al revisar cuales datos estaban 

repetidos en los montos desembolsados, se observó que había dos productos crediticios con 

datos faltantes y que otras variables de esos dos productos tampoco se tenían información. 

Entonces, se procedió a eliminar esas dos filas de los datos. 

Análisis descriptivo 

En este paso, se procedió a realizar un análisis descriptivo. Sin embargo, como hay 

variables cuantitativas (como por ejemplo los montos desembolsados) y cualitativas (como 

los tipos de crédito), entonces, para mirar la relación entre los tipos de créditos y garantías, 

fue necesario realizar las tablas de frecuencia, las cuales se pueden obtener de dos formas: 

en RStudio, siguiendo algunos códigos como los que indica Claverol (2019, pág. 1), pero 
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para ello es necesario convertir los datos como factores, y con Excel. En este trabajo se 

aplicaron los dos métodos. 

Luego, se calcularon las frecuencias absolutas y relativas de las dos variables, cuyos 

resultados se encuentran en las Tablas 2 y 3. 

Tabla 2 

Frecuencias absolutas y relativas de los tipos de créditos 

Tipo de crédito 
Frecuencia 
absoluta 

Frecuencia 
relativa 

Comercial especial 710 0.41% 

Comercial ordinario 61797 35.93% 
Comercial preferencial o 
corporativo 5300 3.08% 

Comercial tesorería 1047 0.60% 

Consumo 75086 43.66% 

Microcrédito 14835 8.63% 

Vivienda 13182 7.66% 

Nota. Frecuencias de los tipos de créditos. 

Tabla 3 

Frecuencias absolutas y relativas de los tipos de garantías 

Tipo de garantía Frecuencia absoluta Frecuencia relativa 

FNG O FGA 9111 5.30% 

FAG 4513 2.62% 

Garantía idónea o no idónea 69442 40.38% 

Sin Garantía 88891 51.69% 

Nota. Frecuencias de los tipos de garantías. 

En la Tabla 2, se puede observar, por ejemplo, que hay 61797 créditos de tipo 

comercial ordinario, lo cual corresponde al 35.93% de los créditos, y 1047 créditos de 

comercial tesorería, lo cual corresponde al 0.60%. Así mismo, se puede observar en la 
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Tabla 3, que hay 88891 créditos sin garantía, lo cual corresponde al 51.69% de los tipos de 

garantías, y 83066 créditos tienen algún tipo de garantía, lo cual corresponde al 48.3%. 

Tabla 4 

Tabla de contingencia con frecuencias absolutas 

 
FNG O FGA FAG 

Garantía 
idónea o 
no idónea 

Sin 
Garantía 

Total 

Comercial 
especial 56 0 338 316 710 
Comercial 
ordinario 4864 2228 27257 27448 61797 
Comercial 
preferencial o 
corporativo 516 3 2527 2254 5300 
Comercial 
tesorería 1 0 537 509 1047 

Consumo 972 198 20612 53304 75086 

Microcrédito 2702 1644 5500 4989 14835 

Vivienda 0 440 12671 71 13182 

Total 9111 4513 69442 88891 171957 

Nota. Tabla de contingencia que contiene las frecuencias absolutas por tipo de 

garantía y tipo de crédito. 

Tabla 5 

Tabla de contingencia con frecuencias relativas 

 
FNG O FGA FAG 

Garantía 
idónea o 
no idónea 

Sin 
Garantía 

Total 

Comercial 
especial 0.03% 0.00% 0.20% 0.18% 0.41% 
Comercial 
ordinario 2.83% 1.30% 15.85% 15.96% 35.94% 
Comercial 
preferencial o 
corporativo 0.30% 0.00% 1.47% 1.31% 3.08% 
Comercial 
tesorería 0.00% 0.00% 0.31% 0.30% 0.61% 
Consumo 0.57% 0.12% 11.99% 31.00% 43.67% 
Microcrédito 1.57% 0.96% 3.20% 2.90% 8.63% 
Vivienda 0.00% 0.26% 7.37% 0.04% 7.67% 
Total 5.30% 2.62% 40.38% 51.69% 100.00% 
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Nota. Tabla de contingencia que contiene las frecuencias relativas por tipo de 

garantía y tipo de crédito. 

Así mismo, se realizó la tabla de contingencia de las frecuencias absolutas de las 

dos variables mencionadas anteriormente, la cual se puede evidenciar en la Tabla 4 y cuyos 

valores son cantidades; y la tabla de contingencia de las frecuencias relativas, las cuales se 

encuentran en la Tabla 5 y cuyos valores son porcentajes. Por ejemplo, 27228 créditos de 

tipo comercial ordinario no tienen garantía, lo que corresponde al 15.96% de los créditos. 

Finalmente, en la Tabla 6, se calcularon las frecuencias esperadas (también 

conocidas como frecuencias teóricas (Aprende con Alf, 2020, pág. 1)), con el propósito de 

calcular el estadístico de la prueba Chi - cuadrado e identificar si hay o no independencia 

entre las variables (como indica, por ejemplo, el Doctor Macías (2018, 3:32 minutos)) y 

compararlo con el estadístico que se encuentra en la tabla de distribución de la función de 

probabilidad Chi – cuadrado. Para lo anterior, teniendo en cuenta que los parámetros del 

estadístico en la tabla son:           y     (   )  (   )        . Por 

ejemplo, se esperan que existan 31945 créditos de tipo comercial ordinario sin garantía. 

Sean las hipótesis: 

Ho: Las variables son independientes 

Ha: Las variables no son independientes  

 

 

 



21 
 

Tabla 6 

Tabla de contingencia con frecuencias esperadas 

 
FNG O FGA FAG 

Garantía 
idónea o 
no idónea 

Sin 
Garantía 

Total 

Comercial 
especial 37.62 18.63 286.72 367.03 710.00 

Comercial 
ordinario 3274.26 1621.86 24955.70 31945.18 61797.00 

Comercial 
preferencial o 
corporativo 280.82 139.10 2140.32 2739.77 5300.00 

Comercial 
tesorería 55.47 27.48 422.81 541.23 1047.00 

Consumo 3978.37 1970.63 30322.24 38814.76 75086.00 

Microcrédito 
786.02 389.34 5990.87 7668.77 14835.00 

Vivienda 698.44 345.96 5323.33 6814.27 13182.00 

Total 9111.00 4513.00 69442.00 88891.00 171957.00 

Nota. Tabla de contingencia que contiene las frecuencias esperadas por tipo de 

garantía y tipo de crédito. 

Al calcular el valor de Chi – cuadrado se obtiene el siguiente valor: 

            

Y en la tabla de DEIOAC (s/f, pág. 1) se puede observar que el estadístico es:  

        
                  

Lo cual indica que el estadístico es menor al valor Chi – cuadrado. Por lo tanto, se 

puede concluir que, con un nivel de significancia del 5%, no existe suficiente evidencia 

estadística para rechazar la hipótesis nula. Luego, el tipo de crédito y el tipo de garantía son 

independientes, lo que implica que no existe relación entre las dos variables. 
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Ahora, se obtuvieron algunas estadísticas descriptivas de la población, lo cual se 

refleja en la Tabla 7. 

Tabla 7 

Medidas de tendencia central y de distribución de los desembolsos 

Variable Promedio Mediana Varianza Desviación 

Estándar 

Montos 

Desembolsados 

2873211073 215200591 2.614197e+20 16168477172 

Número de 

créditos 

desembolsados 

2258.571 8 354322871 18823.47 

Nota. Tabla sobre las medidas de tendencia para los montos desembolsados y el 

número de créditos desembolsados. 

En la Tabla 7 se puede observar, por ejemplo, que el promedio de los montos 

desembolsados fue de $2.873.211.073 de pesos colombianos y el promedio del número de 

créditos desembolsados fue de 2258.571. Así mismo, se puede observar que la mitad de los 

montos desembolsados está en $215.200.591 de pesos colombianos, lo que corresponde a 8 

créditos desembolsados, entre los años 2022 y 2023. 

Después, se realizó un análisis descriptivo en Power BI de las variables con sus 

respectivas gráficas, en donde se pueden revisar, por ejemplo, el número de créditos 

desembolsados o los montos desembolsados según las categorías de las variables que se 

desean revisar. Es decir, que  se pueden observar estadísticas relacionadas a las muestras 
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según las opciones que elija el lector, tales como la suma de montos desembolsados por 

tipo de persona, el tamaño de la empresa, tipo de crédito, tipo de garantía, entre otras. Así 

mismo, se refleja la suma de montos desembolsados como líneas de tiempo, el cual 

depende de las fechas del periodo de desembolso. Lo anterior, complementando los 

reportes de las interacciones de las cifras, publicadas por la Superintendencia Financiera de 

Colombia (2023, s/p). Debido a que se obtuvieron varios resultados, se hizo el análisis de 

algunas de las gráficas obtenidas. Sin embargo, se anexó los resultados obtenidos en Power 

BI. 

Ilustración 1 

Suma de número de créditos y montos desembolsados 

 

Nota. Gráficas sobre los montos desembolsados y el número de créditos 

desembolsados en cantidades, por tipo de persona, sexo y tamaño de la empresa. 
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En la Ilustración 1 se pueden observar gráficas relacionadas con el número se 

créditos y los montos desembolsados según el tipo de persona, el tamaño de la empresa y 

por sexo, como cantidades; mientras que en la Ilustración 2 se observar los resultados como 

porcentajes. Luego, una conclusión que se puede obtener de las gráficas es que, del total de 

créditos desembolsados, 18 millones fueron de personas jurídicas (lo que corresponde  al 

4.56%) y 371 millones  fueron de personas naturales. 

Ilustración 2 

Porcentaje de la suma de número de créditos y montos desembolsados 

 

Nota. Gráficas sobre los montos desembolsados y el número de créditos 

desembolsados en porcentajes, por tipo de persona, sexo y tamaño de la empresa. 

Así mismo, se puede observar que gran parte de los créditos desembolsados para las 

personas naturales no corresponden a empresas con un total de 0.37 mil millones de 

créditos desembolsados, que corresponde al 94.56%. Ahora, si se revisa para el caso de 
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personas jurídicas, la cantidad de montos fueron $259 billones de pesos colombianos 

aproximadamente, que corresponde al 59.71% de la cantidad de montos desembolsados, el 

sexo no aplica (el cual se puede observar que son los mismos valores), y que la mayoría son 

grandes empresas con un porcentaje de 2.24% de créditos desembolsados. 

Análisis de riesgo financiero 

Una vez se revisaron los resultados anteriores, se procedió a seleccionar los 

productos para realizar el análisis financiero, teniendo en cuenta que tuvieran las mismas 

condiciones en algunas variables para las 4 entidades, tales como lo son (por ejemplo): las 

fechas de cierre mensualmente, que fuera persona jurídica, que correspondiera a gran 

empresa, con crédito comercial ordinario y con plazo de hasta 30 días. Por lo tanto, las 

entidades seleccionadas fueron: Banco Davivienda (activo 1), Coltefinanciera (activo 2), 

Bancoldex (activo 3) y Cooperativa Financiera de Antioquia (activo 4).  

Luego, se procedió a realizar la conversión de tasas (rentabilidades), el número de 

periodos de tiempo, teniendo en cuenta que son anualidades y que es mensual debido al 

plazo mencionado anteriormente, y se calculó el valor futuro. Una vez calculadas las 

rentabilidades, se realizó el proceso financiero, donde se tuvieron en cuenta los portafolios 

de la siguiente forma: Portafolio A (Activos 1 y 2), Portafolio B (Activos 1 y 3), Portafolio 

C (Activos 1 y 4), Portafolio D (Activos 2 y 3), Portafolio E (Activos 2 y 4) y Portafolio F 

(Activos 3 y 4). Lo anterior, con el propósito de obtener las rentabilidades promedios de los 

activos y los portafolios, las volatilidades (también conocidos como los riesgos y 

calculados con las desviaciones estándar) de los activos y de los portafolios, las varianzas 

de los activos, las variaciones, las covarianzas y las correlaciones de los portafolios. 

 



26 
 

 Tabla 8 

Rentabilidades pomedio y volatilidades de los activos 

 

Nota. Tabla sobre las rentabilidades promedio y volatilidades de los activos 

seleccionados. 

Tabla 9 

Varianzas de los activos 

 

Nota. Tabla sobre las varianzas de los activos seleccionados. 
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En la Tabla 8, se puede observan que los rendimientos son todos positivos y se 

encuentran entre 1% y 3,5%, lo cual indica que no hay diversificación entre los activos. 

Luego se revisan la rentabilidad promedio y la volatilidad de lo cual se puede observar que 

las que tienen menores rentabilidades y volatilidades son los activos 2 y 3. 

Ahora se revisa las varianzas de los activos (Tabla 9) y se puede observar que en la 

varianza total las que tienen menor variación son los activos 2 y 3 y los que tienen menor 

desviación estándar también son los activos 2 y 3. 

Tabla 10 

Rentabilidades promedio y volatilidades de los portafolios 

 

Nota. Tabla sobre las rentabilidades promedio y volatilidades de los portafolios. 

A partir de lo anterior, se calcularon las combinaciones de los portafolios (Tabla 10) 

y se evidenció que el portafolio D tiene menor rentabilidad promedio y volatilidad, siendo 

el portafolio D la combinación de los activos 2 y 3. 

Después, se calcularon las variaciones de los activos, lo cual se puede observar en la 

Tabla 11. Al revisar las variaciones de los activos, se puede observar que existen 

diferencias de signos o diversificación entre las variaciones de los activos 2 y 3.  
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Tabla 11 

Variaciones de los portafolios 

 

Nota. Tabla de variaciones de los activos. 

Tabla 12 

Rentabilidades promedios, volatilidades, covarianza y correlación de los portafolios 

 

Nota. Tabla de estadísticas de los portafolios. 

Adicionalmente al hacer la combinación de las variaciones como portafolios, que se 

encuentra en la Tabla 12, se obtiene que el portafolio D sigue cumpliendo con la condición 

de tener valores pequeños en: rentabilidad promedio, covarianza, correlación y volatilidad, 
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a pesar de que el portafolio B, correspondiente a la variación de los activos 1 y 3 obtiene la 

volatilidad menor que la del portafolio D. 

Tabla 13 

Retorno, riesgo y participación del Portafolio D 

 

Nota. Tabla de retorno y riesgo de los activos seleccionados, según el tipo de inversionista. 

Teniendo en cuenta la Tabla 12, se puede deducir que el portafolio que cumple 

todas las condiciones para ser seleccionado es el portafolio D y por lo tanto, se revisa la 

participación, el retorno y el riesgo (Tabla 13) entre los activos 2 y 3 que son 

Coltefinanciera (B) y Bancoldex (C). Así mismo, se realiza la gráfica correspondiente a la 

frontera eficiente y portafolios óptimos (Ilustración 3) ubicando los puntos obtenidos de 

cada participación y se puede observar que en el punto A corresponde a un inversionista 

agresivo, en el punto D se puede ubicar un inversionista moderado y en el punto H un 

inversionista conservador. 

Ilustración 3 

Frontera Eficiente y Portafolios óptimos de los activos 2 y 3 



30 
 

 

Nota. Gráficas sobre los montos desembolsados y el número de créditos 

desembolsados en porcentajes, por tipo de persona, sexo y tamaño de la empresa. 

Lo anterior sugiere que el inversionista agresivo es inversionista que prefiere que 

exista mayor volatilidad o riesgo y mayor retorno o rentabilidad en el producto; que el 

moderado prefiere no tener ni mucha ni poca volatilidad y lo mismo sucede el retorno; y el 

conservador prefiere que tenga menor volatilidad y menor retorno en su inversión. 

6. Conclusiones y recomendaciones 

Teniendo en cuenta los resultados obtenidos anteriormente, se puede concluir que, 

durante los 10 meses evaluados, los activos y el portafolio que tuvieron mejores resultados 

estadísticos en las rentabilidades promedio, las volatilidades (o riesgos), las covarianzas y 

las correlaciones fueron los activos Coltefinanciera y Bancoldex, es decir, el portafolio  D. 

Lo anterior, debido a que obtuvieron menores resultados en las estadísticas mencionadas 

anteriormente, y tiene mayor diversificación. 

Por último, como recomendación se sugiere que, según el tipo de inversionista 

(agresivo, moderado o conservador), la persona puede invertir en algunas de las 10 

opciones que aparecen con letras de la A hasta la K, en caso que desea invertir en el 
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portafolio D. Ed decir, si un inversionista deseaba invertir en un producto de algunos de los 

activos del portafolio D (Coltefinanciera y/o Bancoldex), obtener poco riesgo y poco 

retorno (o rentabilidad) durante los 4 meses de los años 2022 y 2023, significa que se trata 

de un inversionista conservador y, por lo tanto, se le hubiera sugerido invertir en algunas de 

las 4 opciones que se encuentran en la Tabla 13 (H, I, J o K), según el porcentaje de 

participación que deseaba invertir en cada uno de los activos. Luego, si por ejemplo el 

mismo inversionista deseaba invertir el 10% en Coltefinanciera y el 90% en Bancoldex, 

entonces se le hubiera sugerido invertir en la opción J. 
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