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Resumen

La segmentacion es un concepto fundamental en economia, definido como la agrupacion o
clasificacion de agentes con caracteristicas y/o capacidades homogéneas. Este documento
desarrolla un ejercicio de segmentacion en las Cooperativas de Ahorro y Crédito (CACs)
segin su capacidad operativa y presenta una caracterizacioén socioeconémica y financiera
de cada cluster. Para identificar los segmentos de las cooperativas, se aplico el algoritmo
de k-means clustering. La caracterizacion de cada segmento se realizo utilizando registros
administrativos con las cuentas individuales de depoésito y crédito de 3.8 millones de
personas asociadas a las CACs vigiladas por la Superintendencia de la Economia Solidaria.
Los resultados sugieren la necesidad de un enfoque regulatorio diferenciado debido a
variaciones significativas en la capacidad operativa, adopcién tecnologica, gestion de

riesgo y politicas de crédito.
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1. Introducciéon

Aproximadamente 400 millones de personas en 98 paises del mundo tienen acceso a servicios
financieros a través de las Cooperativas de Ahorro y Crédito (CACs) (WOCCU, 2022).
Las CACs son instituciones financieras sin fines de lucro que ofrecen productos y servicios
orientados a fortalecer el tejido social (Calle, 2022; Lara et al., 2024; Rodriguez-Lozano, 2017,
Vasquez, 2011) y mejorar el acceso a los mercados financieros (Gonzélez and Melo, 2021;
Hernandez et al., 2023; Izurieta, 2021).

En Colombia, las CACs estan presentes en el 41.74% de los municipios, donde reside el
81.30 % de la poblacion del pais (Martinez-Gonzalez et al., 2024). Ademas, las CACs cuentan
con 3.8 millones de asociados/as, colocan créditos por 16.32 billones de pesos colombianos
(COP) y manejan activos por 20.2 billones de COP. No obstante, la distribuciéon de activos no
es homogénea entre las CACs; mientras que las 10 CACs méas pequenas tienen, en promedio,
activos por 5.000 millones de COP, las 10 CACs mas grandes administran un promedio de
activos de 787.000 millones de COP.

Esta diferencia en tamano y recursos tiene un impacto tanto en las operaciones de las
cooperativas como en su regulacion. Las CACs més pequenas enfrentan mayores dificultades
para acceder a tecnologia y servicios especializados, lo que a su vez impacta su eficiencia
operativa. Ademas, las normativas existentes a menudo no se adaptan a su diversidad y
tamano, imponiendo regulaciones que limitan su capacidad para competir con otras empresas
del Sector Financiero (SF) y afectan su viabilidad a largo plazo (URF, 2024).

En la ultima decada, el gobierno colombiano ha impulsado una agenda regulatoria, que busca
fortalecer el sector solidario de ahorro y crédito, especialmente las CACs. La iniciativa llamada
Hoja de Ruta Solidaria, propone un ejercicio segmentacion que aborda la heterogeneidad del
sector y pretende implementar un esquema de regulacion prudencial en funciéon de su tamano,
complejidad y exposicion estructural a los riesgos de la intermediaciéon financiera, acogiendo

estandares y recomendaciones internacionales (URF, 2022).

En este contexto, un marco de regulacion prudencial debe incluir conceptos fundamentales
que aseguren la resiliencia financiera de las cooperativas y fortalezcan la confianza de los
asociados/as (Westley and Branch, 2000). Algunos conceptos, como el patrimonio técnico,
ofrecen una base robusta para absorber pérdidas inesperadas y manejar los riesgos asociados
al crédito y al mercado. Ademas, la gestion del riesgo operacional mediante la implementacion
de politicas efectivas, capacitacion rigurosa y sistemas de control, permite prevenir pérdidas
derivadas de fallas internas o externas. Del mismo modo, un marco de regulaciéon prudencial

deberia incorporar instrumentos para limitar el apalancamiento excesivo, evitando asi un



endeudamiento que podria poner en riesgo la estabilidad financiera de la cooperativa. (URF,
2024).

En la préctica, medir la capacidad operativa de una firma es un ejercicio complejo. No
obstante, existe una amplia literatura que muestra que el valor de los activos permite medir
la capacidad de las empresas para sostener sus operaciones y cumplir con sus obligaciones
financieras (Borras and Belda, 2015; Cruz-Adame, 2021). Ademas, el valor de los activos
es ampliamente utilizado para medir el tamano de las firmas y, en el caso de las CACs, se
encuentra altamente correlacionado con otras variables como el valor de los depoésitos, el

niamero de asociados y el nimero de empleados. (URF, 2024).

Este documento presenta un ejercicio de segmentacion de las CACs basado en su capacidad
operativa, medida como el valor de los activos, seguido de una caracterizacion socioeconémica
y financiera de las CACs en cada uno de los clisteres. Para identificar los segmentos en los que
se deberian agrupar las CACs, se aplico el algoritmo de aprendizaje no supervisado K-means
clustering. Para caracterizar las CACs dentro de cada segmento, se emplearon los registros
administrativos del Sistema Integrado de Captura de Informaciéon de la Superintendencia de
la Economia Solidaria (SICSES). Este sistema captura datos administrativos, financieros y
organizacionales de 172 CACs bajo la supervision de la Superintendencia de la Economia

Solidaria.

Los resultados del algoritmo de K-means clustering sugieren que las CACs deberian agruparse
en tres clusteres. Esto coincide con el numero y la composicion de los segmentos o categorias
(basica, intermedia y plena) propuestas por URF (2024). Ademas, las pruebas de robustez
revelan que la heterogeneidad al interior de los grupos no disminuye significativamente después
del tercer cluster. De esta manera, las 122 CACs de la categoria basica, las 41 de la categoria
intermedia y las 8 de la categoria plena, concentran el 21.07 %, 43.91% y 35.02% de los

activos respectivamente.

Por otra parte, la caracterizacion de las CACs sugiere que las cooperativas tienen capacidades
y necesidades operacionales diferentes a través de los clusteres. Por ejemplo, existen diferencias
en el nivel de penetracion de mercado y el volumen de colocacion de crédito de las CACs
que pueden explicarse tanto por factores socioeconémicos como geograficos. Mientras que
las CACs de categoria béasica se extienden a municipios donde el SF tradicional no tiene
presencia, las CACs de las categorias intermedia y plena se concentran principalmente en

ciudades grandes con una fuerte presencia de bancos y otras empresas del SF.

Este estudio contribuye a la literatura sobre segmentacion y regulacion diferencial de empresas
financieras, especificamente en el &mbito del sector solidario, una perspectiva poco estudiada.

Se espera entonces, que este enfoque metodologico contribuya a una comprension més profunda



de la estructura y el funcionamiento de las CACs en Colombia, asi como a la identificacion
de areas clave para la mejora regulatoria y el fortalecimiento del sector solidario de ahorro y
crédito, beneficios que se han visto materializados en contextos distintos, pero ejercicios de
una indole similar, como es en segmentaciéon de instituciones bancarias para determinar su
riesgo (Mercadier et al., 2021).

Del mismo modo, se espera que sirva como insumo a la hora de toma de decisiones dentro del
sector, revelando heterogeneidades internas que se deban tener en cuenta antes de regular o
intervenir de manera 6ptima (Husmann et al., 2022). Adicionalmente, se espera mostrar que
hay relaciones importantes entre variables como los activos de la entidad con otras muchas
relacionadas a la capacidad operativa, desarrollos o innovaciones tecnologicas y rentabilidad
(Shi, 2021). Finalmente, este estudio proporcionara una base sélida para futuras investigaciones

en el campo de la economia solidaria y la inclusiéon financiera en Colombia.

Finalmente, el documento esta estructurado de la siguiente manera: en primer lugar, se
presentan los datos y la metodologia empleada; en segundo lugar, se describen y analizan
los resultados relativos a las caracteristicas financieras y capacidades de las CACs, asi como
las caracteristicas socioeconémicas de los asociados; finalmente, en el tercer apartado, se

presentan las conclusiones basadas en los hallazgos empiricos.

2. Datos y metodologia

2.1. Datos

Para implementar el ejercicio de segmentacion de las CACs, se empled el conjunto de datos del
Sistema Integrado de Captura de informacion de la Superintendencia de la Economia Solidaria
(SICSES). Este sistema recopila informacion administrativa, financiera y organizacional de las
3,800 empresas solidarias vigiladas por la Supersolidaria. En este documento, se emplearon los
registros administrativos de las 172 CACs que reportaron informacién a la fecha de corte de
diciembre de 2023. De este subconjunto de datos, se obtuvo la variable principal del analisis,
que corresponde a los activos de la entidad, asi como otras variables importantes para el
analisis, como la cartera de las entidades del sector, los depésitos y el capital social, entre

otros, que permitieron un analisis multifacético de las CACs.

Ademas, SICSES provee informaciéon socioeconémica detallada de los més de 3.8 millones de
asociados/as de las CACs. La heterogeneidad de los asociados/as, distribuidos en multiples
municipios en todo el pais, fue esencial para medir y analizar no solo la capacidad de

las empresas solidarias correspondientes a este estudio, sino también para caracterizar la



base de asociados/as a partir de datos como el estrato, nivel educativo, entre otros. Esta
informacién socioeconémica se complementa con detalles sobre los productos financieros que
los asociados/as tienen con las CACs, lo que permitio desagregar la composicion de la cartera
para los segmentos generados, considerando todas las variables socioeconémicas mencionadas

anteriormente.

Finalmente, el conjunto de datos de SICSES fue alimentado con informacién externa a la
Supersolidaria, proveniente de la Superintendencia Financiera de Colombia. Esta tltima
proporcioné informacioén correspondiente a diferentes productos crediticios que tienen los
asociados/as fuera del sector solidario. Con esta informacion sobre la actividad crediticia de
los asociados/as, se gener6 la posibilidad de comparar el comportamiento en montos, riesgo y
otras variables de los asociados/as de cada segmento de las CACs dentro y fuera del entorno

solidario.

2.2. K means clustering activos

Para segmentar, se emple6 el algoritmo de aprendizaje no supervisado K-means clustering.
Este método de agrupamiento divide un conjunto de datos en grupos o clusteres basandose
en la similitud de sus caracteristicas. De acuerdo con lo discutido en la seccion de Contexto,
para identificar los grupos y limites preliminares el algoritmo se implementé utilizando como

input tnicamente la variable valor de los activos de las CACs.

2.2.1. Etapas del algoritmo

El algoritmo K-means clustering se puede dividir en 6 etapas de estimacion asi:

1. Inicializaciéon: El primer paso es seleccionar aleatoriamente K puntos de datos como
centroides iniciales. K representa el namero de clusteres que se desean formar. Por
la naturaleza y el nimero de las empresas, adicional a otros temas administrativos
se decidi6 realizar una agrupacion utilizando inicialmente & clasteres. Sin embargo,
mas adelante discutiremos algunas de las técnicas empleadas para identificar el nimero
6ptimo de clusteres a emplear. Adicionalmente, para validar la robustez de los resultados

se realizaron n inicializaciones aleatorias. En este caso se utilizaron 25 inicializaciones.

2. Asignaciéon de datos a clisteres: Cada punto de datos en el conjunto se asigna al
clister cuyo centroide esta mas cercano. La distancia que se usa frecuentemente para

medir la cercania es la distancia euclidiana®. La férmula para la distancia euclidiana

ILa distancia euclidiana es una medida de la distancia entre dos puntos en un espacio euclidiano y se calcula
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entre dos puntos p y ¢ en un espacio n-dimensional es:

Distancia Euclidiana(p,q) =

3. Actualizacion del centroide: Una vez que todos los puntos de datos han sido asignados
a clusteres, los centroides se recalculan tomando la media de todos los puntos asignados
a cada clister. Esto mueve el centroide al centro de los puntos asignados. Si C}, es el

conjunto de puntos asignados al clister k, entonces el centroide py se calcula como:

pe= o S )

4. Repeticion: Los pasos 2 y 3 se repiten hasta que los centroides ya no cambien signifi-
cativamente o hasta que se alcance un nimero méximo de iteraciones. En este caso se

corri6 el algoritmo para un niimero maximo de 1000 iteraciones.

5. Convergencia: El algoritmo converge cuando los centroides ya no cambian o cambian
muy poco entre iteraciones. Todas las inicializaciones del algoritmo convergieron antes

de llegar al niimero maximo de iteraciones.

6. Resultado final: Una vez que se alcanza la convergencia, los clusteres finales estan

definidos por la ubicacion de los centroides.

2.2.2. Numero 6ptimo de clisteres

Para determinar el namero de categorias o clisters en los que se deben agrupar las CACs,
se empled el método de pruebas de codo. Este método permite identificar de forma visual
el nimero 6ptimo de clisteres que se deberian emplear. El método del codo se basa en la
variacion de la suma de las distancias cuadradas intra-claster (W) en funcion del nimero
de clusters (k). La suma de las distancias cuadradas intra-claster se calcula de la siguiente

manera:

W= llo— il (3)

i=1 zeC;

Donde k es el nimero de clasters definidos. C; es el i-ésimo clister y u; es el centroide del

utilizando el teorema de Pitagoras



i-ésimo cluster. Ademaés, ||z — p;||? es la distancia euclidiana al cuadrado entre un punto
y el centroide p; del cluster al que pertenece. El objetivo del método del codo es encontrar
el valor de k donde se produce un cambio significativo en la tasa de disminucion de Wy, al
aumentar k. Esto se visualiza tipicamente en un grafico de Wy versus k. En este grafico, el

codo representa el punto donde la adicién de més clusters deja de proporcionar una mejora
significativa en la reduccién de Wi.

La figura 1 muestra la estimacion de la ecuacion 3 en el que para cada k se realizan 25
inicializaciones aleatorias, se permiten maximo 1000 iteraciones del algoritmo y se excluyen el
TOP-4 de las CACs mas grandes de la base de datos?. Tal como se observa, la disminucion
mas significativa ocurre entre el primer y el segundo clister, cayendo de 19 a 5.8 mil millones
de UVR, un cambio del 69.63 %. Luego, la disminucion entre el segundo y el tercer cluster
es del 57.83%; y entre el tercero y el cuarto cluster es del 42.76 %, llegando a los 2. mil
millones de UVR. Después de eso, las disminuciones en la tasa de cambio porcentual son
menos pronunciadas. Por lo tanto, al observar cémo la reduccion en la variabilidad disminuye
después del segundo cluster, y considerando que la disminucién més significativa se produce

entre el primer y el segundo cluster, el ntiimero 6ptimo de clasters podria ser 3.

Figura 1
Prueba de Codo
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Fuente: SICSES (2023).

2El valor de los activos para las CACs del TOP-4 es entre 2 y 4 veces el valor promedio de los activos de las
siguientes 10 CACs mas grandes. En este contexto, el algoritmo de K-means clustering siempre generara un
claster con el TOP-4 de CACs, afectando la construccion de los otros cluster.



3. Resultados

La Tabla 1 presenta la distribucion de las CACs de acuerdo con los clusteres obtenidos en
la estimacion del algoritmo de K-means clustering aplicado a la variable activos medida en
Unidades de Valor Real (UVR). La UVR es una unidad de medida que es ajustada al Indice
de Precios al Consumidor (IPC) nacional, es decir a la inflacion. Este ajuste permite aislar
los efectos de la inflacion sobre los rangos fijados para la segmentacién. Dado que los datos
utilizados corresponden a diciembre de 2023, el valor para una UVR fue de 357.83 COP.

Los resultados de la Tabla 1 muestran que el primer claster agrupa 122 CACs con activos
entre los 10.10 millones de UVR y los 299.37 millones de UVR. El segundo clister, agrupa
35 CACs con activos entre los 320.45 millones de UVR y los 902.87 millones de UVR. El
tercer cluster, agrupa 10 CACs con activos entre los 942.2 millones de UVR y los 1,997.16
millones de UVR. Por ultimo, esta el TOP-4 que agrupa las 4 CACs mas grandes en valor de
los activos, las cuales poseen activos entre los 2,189.67 millones de UVR y los 4,865.8 millones
de UVR.

Por otra parte, en la Tabla 1 también se observa que la dispersiéon medida como la desviacion
estandar de los activos aumenta del clister mas pequeno al mas grande, como era de esperarse
por la escala de la variable. No obstante, cuando se analiza la desviaciéon estandar como
porcentaje de la media aritmética, permite tener una interpretacion relativa. Se observa que el
primer claster tiene una variabilidad de 0.75 medias, mientras que el segundo y tercer clister
tienen una variabilidad de 0.30 y 0.24 respectivamente. Lo anterior sugiere que la distribucion

de las CACs es bastante homogénea dentro de cada cluster.

Tabla 1
Distribucion de las CACs por claster (Activos en UVR):

Cluster N. CACs Minimo Maximo Promedio Std.Dev

Primer 122 10.10 299.37  96.18 72.93

Segundo 35 320.45 902.87  509.52 154.67
Tercer 10 942.20 1,997.16  1,313.39 320.79
TOP-4 4 2,189.67  4,865.80 3,247.07 1,214.16

Nota: Cifras en millones de UVR de 31 de diciembre de 2023.

Tomando como base el ejercicio de K-means clustering, URF (2024) propone agrupar las
CACs en tres categorias definidas asi: Categoria Bdsica para las cooperativas con activos

inferiores a 315 millones de UVR; Categoria Intermedia para las cooperativas con activos



entre 315 millones de UVR y 1,400 millones de UVR. y Categoria Plena para las cooperativas
con activos superiores a 1,400 millones de UVR.

La Tabla 2 presenta la distribucion de las CACs de acuerdo con las categorias propuestas
por URF (2024). Las Categoria Bdsica agrupa las mismas 122 CACs del primer cluster de
la Tabla 1. La Categoria Intermedia, agrupa las 35 CACs del segundo cluster y 6 CACs del
tercer cluster, para un total de 41 CACs con activos entre los 320.45 millones de UVR y los
1,252.88 millones de UVR. Finalmente, la Categoria Plena agrupa las 4 CACs mas grandes
del tercer cluster y las 4 CACs de TOP-4, para un total de 8 CACs con activos entre los
1,470.9 millones de UVR y los 4,865.80 millones de UVR.

Tabla 2
Distribucién de las CACs por categoria (Activos en UVR):

Categoria N. CACs Minimo Maximo Promedio Std.Dev

Basica 122 10.10 299.37  96.18 72.93
Intermedia 41 320.45 1,252.88  596.36 259.56
Plena 8 1,470.90  4,865.80 2,438.11 1,185.70

Nota: Cifras en millones de UVR de 31 de diciembre de 2023.

La Figura 2 muestra una comparacién entre la composicion de los Clusteres obtenidos mediante
el ejercicio de K-means clustering y las Categorias definidas por URF (2024). Al analizar
detalladamente esta figura en conjunto con las tablas mencionadas previamente, se evidencia
una alta correspondencia entre la segmentacion generada por el algoritmo y la decision final
de URF (2024). Esta correspondencia se hace patente al observar que solo se reasignaron
las 6 empresas con la calificacion mas baja del cluster 3, las cuales pasaron a la categoria

intermedia.

No obstante, la principal diferencia en la nueva composicion ocurre entre la categoria intermedia
y la plena. En la segmentacion inicial, las distancias entre clusteres eran del 7.04 % entre el
primer y segundo cluster, y del 4.36 % entre el segundo y tercer cluster. En contraste, en la
segmentacion final, las distancias son iguales entre la categoria bésica y la intermedia, y del
17.4% entre la categoria intermedia y plena. Esto indica que al cambiar las seis empresas que
se clasificaban en el tercer cluster, se genera una mayor distancia entre la categoria intermedia
y plena. Este resultado sugiere que la mayoria de las CACs fueron clasificadas de manera
precisa inicialmente, pero el ajuste final permite una categorizaciéon plena mas distante del

resto y mas coherente internamente.



Figura 2
Segmentacion CACs
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Fuente: SICSES (2023).
Nota: Cifras en millones de UVR de 31 de diciembre de 2023.

Finalmente, la Figura 3 presenta la distribuciéon de los 55.690 millones de UVR en activos
de las 1713 CACs segun las categorias definidas por URF (2024). Aunque las 41 CACs de
la categoria intermedia representan el 24 % de todas las CACs, concentran el 43,91 % de los
activos del sector. La segunda categoria con mas participaciéon en terminos de activos es la
categoria plena, las 8 CACs de esta categoria representan el 5% de las CACs del sector y
concentran el 35,02 % de los activos totales. Por tltimo, las 122 CACs de la categoria basica

concentran el 21,07 % restante del valor de los activos.

Adicionalmente, en la Figura 3 también se observa que las CACs de la categoria basica que
poseen activos menores a 100 millones de UVR representan el 58 % de las CACs de la categoria
y concentran el 28.2 % de los activos de la misma. No obstante, en la categoria intermedia, el
58 % de las CACs méas pequenas dentro de la categoria cuenta con activos entre 320 y 600
millones de UVR que representan el 41.31 % del total de activos de dicha categoria, lo que

sugiere una mayor homogeneidad comparada con la categoria basica.

3El analisis solo incluye las CACs de primer nivel.



Figura 3
Distribucién valor de activos por categoria
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Fuente: SICSES (2023).
Nota: Cifras en millones de UVR de 31 de diciembre de 2023.

4. Caracterizacion de las CACs por categoria

Esta seccién aborda una caracterizacion socioeconémica y financiera de las CACs en cada
segmento. Inicialmente, se analiza la composiciéon y distribucion de los depésitos y la cartera
colocada por las CACs, asi como la distribucién de la cartera apalancada con depositos.
Posteriormente, se realiza un analisis socioecondémico de la composiciéon de la base social y
se examina el perfil de los ahorradores y deudores, incluyendo montos y valores de créditos
otorgados por los sectores financiero y solidario. Finalmente, se presenta un analisis de la

capacidad y/o necesidad de absorcion tecnologica de las CACs.

4.1. Depositos y Cartera

Las CACs tienen como funciéon principal promover el ahorro y facilitar el acceso al crédito
para sus asociados. En este sentido, esta subseccion presenta un breve anéalisis de la capacidad
de gestion de los depositos y la cartera segin la categoria de las CACs. La Figura 4 muestra
la distribucion del valor de la cartera del sector, expresada en millones de UVR. La categoria
plena concentra el 35.84 % del valor total de la cartera del sector. Ademas, en esta categoria,
las cuatro CACs con los mayores depositos acumulan el 64.43 % del valor total de los depositos,

cada una con depésitos que superan los 1,674 millones de UVR

Ademas, las CACs de la categoria intermedia acumulan el 43.45% del valor total de la
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cartera. En esta categoria, el 50 % de las CACs mas pequenas tienen valores de cartera de
aproximadamente 405 millones de UVR y representan el 33.69 % del valor total de la cartera
en las CACs intermedias. Por otra parte, la categoria bésica acumula el 20.71 % del valor
total de la cartera. Adicionalmente, para esta categoria se observa una menor dispersién en
el 50 % de las CACs més pequenas en tamano de cartera; para estas 61 CACs, la cartera se
encuentra entre 10 millones de UVR y 63 millones de UVR.

Figura 4
Distribucién del valor en cartera por categoria
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Fuente: SICSES (2023).
Nota: UVR de 31 de diciembre de 2023.

Del mismo modo, la figura 5 presenta la distribuciéon del valor de los depdsitos del sector
expresado en millones de UVR. La categoria plena concentra el 37.7 % del valor total de
los depositos del sector, una concentraciéon similar a la de los valores de cartera. Ademés,
las cuatro CACs maés grandes en términos de depésitos en esta categoria tienen depositos
mayores o iguales a 1,385 millones de UVR y acumulan el 64.43 % del valor de los depositos
en la categoria. Por otro lado, Las CACs de la categoria intermedia acumulan el 44.0 % del
valor total de los depositos. Aqui, el 50 % de las CACs mas pequenas por depositos tienen
valores de aproximadamente 312 millones de UVR y representan el 29.02 % del valor total de

la categoria.

Por otra parte, la distribucion de los depositos en la categoria basica muestra un patron
similar al de la cartera. Las 122 CACs de esta categoria acumulan solo el 18.3 % del valor
total de los depdsitos del sector. Ademas, la mayor densidad de CACs se concentra en la cola
izquierda de la distribucion de depositos. No obstante, el 50 % de las CACs tienen depositos
de 33 millones de UVR o menos, a diferencia de los valores de la cartera, donde el 50 % de

estas mismas CACs presenta valores de hasta 63 millones de UVR o menos.
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Figura 5
Distribucion del valor en depositos por categoria
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Fuente: SICSES (2023).
Nota: UVR de 31 de diciembre de 2023.

Finalmente, el apalancamiento de la cartera mediante depoésitos refleja la habilidad de las
CACs para autogestionar eficientemente los depdsitos recibidos de los asociados y los créditos
otorgados a éstos. Mayor apalancamiento puede representar para las CACs una mayor
generacion de ingresos a través de los intereses de los préstamos otorgados. Sin embargo, si
hay altos niveles de incumplimiento en los préstamos, las CACs podrian enfrentar problemas
de liquidez. Un apalancamiento elevado implica mayores riesgos de crédito, especialmente
si los préstamos no se evalian correctamente en términos de la capacidad de pago de los

deudores.

La Figura 6 ilustra como las CACs podrian distribuir el riesgo al apalancar su cartera a
través de depositos. Los resultados sugieren que las CACs de la categoria basica tienen un
apalancamiento que oscila entre el 12.59 % vy el 103.18 %. Ademés, una de cada dos CACs
en la categoria basica apalancan el 61.17% o menos de su cartera con depoésitos. Por otra
parte, en la categoria intermedia el rango de apalancamiento va desde el 32.73 % hasta el
108.70 %, y se centran alrededor de 74.66 %. Mientras que en la categoria plena todas las
CACs apalancan el 64.61 % o més de su cartera con depositos. Estos hallazgos sugieren que las
CAC:s intermedias y plenas tienden a tener una cobertura mas sélida de sus créditos mediante

depositos, en comparaciéon con las de categoria basica.
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Figura 6
Proporcién de la cartera apalancada mediante depositos
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Fuente: SICSES (2023).

4.2. Adopcién de nuevas tecnologias

De acuerdo con los modelos clasicos de economia sobre innovacién y crecimiento econémico,
la apropiacion de nuevas tecnologias reduce los costos de operacion (Lerner and Tirole,
2005; Spence, 1986) y determina la capacidad de supervivencia de las firmas (Breschi et al.,
2000; Cohen and Levin, 1989; Twai, 1984). En este contexto, el esfuerzo que hacen las CACs
por absorber nuevas tecnologias a menudo repercuten en mejoras de eficiencia operativa,
automatizacion de procesos, mayor oferta de servicios electronicos y una mejor adaptacion a
la cambiante demanda de los asociados. A continuacién, se presenta un anélisis que utiliza
variables proxy para evaluar el esfuerzo de las CACs en el uso y apropiaciéon de nuevas

tecnologias.

En la Figura 7 se observa que las CACs de la categoria basica destinan una mayor proporcion
de su gasto total a tecnologia, en comparacion con las CACs de otras categorias. En particular,
algunas de estas CACs béasicas pueden invertir hasta el 17% de su gasto total en este rubro.
Asimismo, se observa que la distribucion esté sesgada hacia la cola izquierda, con un gasto en
tecnologia que oscila entre el 1% y el 5% del gasto total. Esta asignacion de recursos refleja

el alto costo que puede representar para las CACs més pequenas adoptar nuevas tecnologias.
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Figura 7
Gasto en tecnologia segin categoria
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Nota: Datos como porcentaje del gasto total.

En linea con el punto anterior, la Figura 8 presenta el nimero de CACs que ofrecen una
variedad de servicios virtuales, que incluyen pagos en linea, acceso a portales virtuales, tarjetas
de crédito/débito, recaudacion de servicios publicos y canales digitales para solicitar créditos
en linea. Los resultados muestran que aproximadamente el 50 % de las CACs en la categoria
béasica ofrecen tres servicios digitales o menos. Ademas, los servicios ofrecidos tienden a ser de
baja complejidad, ya que la mayoria se centra en portales de pago, tarjetas de débito/crédito
y plataformas digitales. Por otro lado, solo alrededor de la mitad de ellas permiten una
solicitud de crédito parcialmente virtual, sin que ninguna ofrezca un proceso completamente
virtual para esta gestion. Por tltimo, solo cerca del 30 % de las entidades de esta categoria
proporcionan tecnologias altamente convenientes, como el pago de servicios publicos a través

de sus plataformas

En contraste, el 21.4% y el 50 % de las CACs de las categorias intermedia y plena, respectiva-
mente, ofrecen todos los servicios analizados. Adicionalmente, la mayor parte de las CACs de
estas categorias ofrecen servicios de mayor complejidad o que requieren de una supervision mas
intensiva, como el otorgamiento de créditos a través de vias digitales. Por ejemplo, alrededor
de la mitad de las CACs de la categoria bésica ofrecen tal servicio, mientras que en las
categorias intermedia y plena, los porcentajes son del 56.1 % y 62.5 %, respectivamente. Esto
reitera que las capacidades varian significativamente entre las entidades de cada categoria, lo
que sugiere que un enfoque regulatorio de supervision diferencial serfa ideal para abordar las

actividades del sector.
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Figura 8
Nuamero de servicios virtuales ofrecidos
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Fuente: SICSES (2023).

4.3. Base social

De acuerdo con la informaciéon reportada a diciembre de 2023, las CACs tenian aproxima-
damente 3.8 millones de asociados/as, distribuidos de la siguiente manera: 813.465 en las
CACs de la categoria bésica, cerca de 1.5 millones en a las CACs de la categoria intermedia,
y 1.4 millones en las CACs de la categoria plena. Esta subseccion presenta un analisis de la
composicion de la base social de las CACs, enfocado en las caracteristicas socioeconémicas y

sociodemogréficas de sus asociados)/as.

La Figura 9 muestra la proporciéon de hombres y mujeres segin la categoria de las CACs. Se
destaca que en las CACs de las tres categorias, mas del 50 % de los asociados/as son mujeres.
Esto puede atribuirse a varios factores. Por ejemplo, en Colombia existen politicas piblicas
disenadas para fomentar el acceso y la inclusion financiera de las mujeres. Estos programas
y/o politicas suelen focalizarse en territorios distantes de las grandes ciudades, donde no
hay presencia de bancos comerciales u otras empresas del sistema financiero tradicional. Sin
embargo, las CACs si suelen tener presencia de oficinas o sucursales en buena parte de estos

municipios (Martinez-Gonzalez et al., 2024).
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Figura 9
Proporcion de asociados/as por sexo
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La distribucion de asociados/as en CACs en la Figura 10 revela patrones significativos respecto
a la edad. Aunque se observa una proporciéon similar de asociados/as en cada grupo etario
para todas las categorias de CACs, es destacable que la mayoria (més del 56 %) se concentra
en el rango de edad de 29 a 59 anos. Esto sugiere que las personas en plena edad productiva
y actividad econémica son las mas involucradas en las CACs, reflejando posiblemente la

necesidad universal de servicios financieros y de ahorro en todas las etapas de la vida.

Ademas, hay una presencia significativa de asociados/as mayores de 60 afios en todas las
categorias, lo que indica que las CACs también son atractivas para este grupo demogréafico,
posiblemente debido a la confianza que generan como empresas solidarias financieras sélidas
y su enfoque en el bienestar de sus asociados/as. Sin embargo, es importante notar que la
participacién de jovenes entre 18 y 28 afios es relativamente baja, entre un 13 % y un 15 %.
Esto sugiere la necesidad de estrategias para involucrar a los jovenes en las cooperativas y

promover su participaciéon desde una etapa temprana en sus vidas financieras.

Respecto al nivel educativo, los resultados revelan que los asociados/as se concentran princi-
palmente en dos niveles educativos: bachillerato y primaria, registrando una participacion
similar en todas las categorias, con aproximadamente el 33 % y el 23 %, respectivamente.
Ademés, entre el 34.9% y el 36.6 % de los asociados/as en las CACs poseen formacion téc-
nica, tecnologica o profesional. Esto sugiere que las CACs podrian ser percibidas por estos
asociados/as como un vehiculo de inclusién financiera, que facilita su crecimiento profesional

y desarrollo personal.
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Figura 10
Proporcion de asociados/as por rango etario y nivel educativo
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Fuente: SICSES (2023).

Finalmente, la distribucion de ingresos entre los asociados/as de las CACs en la Figura 11
revela patrones interesantes. Aunque la mayoria de los asociados/as tienen ingresos que oscilan
entre 1 y 4 salarios minimos, al analizar por categoria se observa una heterogeneidad. Del total
de los 813.465 asociados/as de las CACs de la categoria basica, la mayoria se concentran en
este rango salarial (356.850), representando el 44 %, mientras que las de categoria intermedia
y plena tienen proporciones ligeramente mas bajas, con el 39.5% y el 41.9 % de su total lo
que equivale a 571.900 y 597.597 asociados/as, respectivamente.

Asimismo, del total de las personas asociadas por cada categoria, 226.764 (categoria basica),
457.598 (categoria intermedia) y 476.775 (categoria plena) reportan ingresos de hasta 1 salario
minimo, lo cual es una proporciéon considerable dentro del analisis, lo que a su vez sugiere que
las CACs de categoria plena pueden ser mas accesibles para individuos con recursos financieros
limitados, posiblemente ofreciendo opciones més asequibles. Ademés, es notable que menos
del 20 % de los asociados/as en cada categorfa de las CACs no tienen ingresos mensuales, lo
que indica un compromiso inclusivo al permitir el acceso a servicios financieros a personas
que pueden no tener una fuente de ingresos estable, contribuyendo asi al empoderamiento

econ6émico de estas personas.
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Figura 11
Namero asociados/as por categoria y nivel de ingresos
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4.4. Perfil de los asociados con crédito en las CACs

Esta seccion aborda un anélisis comparativo del perfil de los asociados que poseen productos
de crédito en las CACs con aquellos que poseen productos de crédito en las empresas del
sector financiero (SF) del pais. La Figura 15 muestra la relacion entre la proporcion de
asociados/as de las CACs que tienen productos de crédito con las CACs y/o en el SF. Cada
punto representa una CAC; la linea punteada de color rojo representa una pendiente de 45

grados o lo que es equivalente a una pediente de valor 1.

En otras palabras, si un punto se encuentra por debajo de la linea roja punteada, entonces
la proporcion de asociados/as que tienen créditos con esa CAC es menor que la proporcion
de asociados/as que tienen créditos en el SF; y viceversa, si el punto esta por encima de la
linea. Asimismo, el adrea del punto representa el tamano de la CAC medido como el nimero
de asociados/as. En este sentido, la Figura 15 no muestra un relacion clara entre el tamafio

de las CACs y la proporcion de asociados/as con crédito.

No obstante, si se observan patrones diferenciales en la proporcion de asociados/as con crédito
a través de las categorias. Mientras que en la categoria basica, una de cada cuatro cooperativas
tiene una mayor proporcion de asociados/as con crédito en la CAC en comparacion con la
proporcion de sus asociados/as con crédito en el SF. En las CACs de categoria intermedia y

plena, solo en una de cada diez cooperativas se registra una mayor proporcion de asociados/as
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con productos de crédito en comparacion con el SF. Incluso, en algunas CACs de la categoria

basica, la relacion de asociados/as con productos de crédito en la cooperativa es de 3 a 1

respecto a la proporcion de asociados/as con productos de crédito en el SF.

Figura 12

Proporcion de asociados/as con productos de crédito
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Fuente: SICSES (2023) y Superintendencia Financiera de Colombia (2023).

De igual forma, el monto promedio de los desembolsos puede revelar diferencias en la capacidad
financiera, politica de crédito y la gestion, toleracia y apetito al riesgo de las CACs. La Figura
13 presenta una comparativa de este indicador entre las CACs y el SF. Los resultados sugieren
que los asociados a las CACs de la categoria basica obtienen créditos del SF que, en promedio,

son mas altos que los desembolsados por las CACs de esa misma categoria, alrededor de 41.4
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millones de COP, en contraste con los 24.2 millones de COP desembolsados por las CACs. De
manera similar, las CACs intermedias y plenas desembolsan créditos por montos promedio
inferiores a los del SF; estos créditos alcanzan un promedio de 34.1 y 36.1 millones de COP,

respectivamente.

Mas aun, solo el 6.56 % de las CACs de la categoria béasica tienen valores promedio de
colocacion mayores que los del SF. Para las CACs intermedias, la proporcién asciende al
14.6 %, mientras que en las plenas alcanza el 25%. De igual forma, se calculé el ntimero
promedio de productos de crédito por asociado y sector. Los resultados sugieren que, en
términos per cépita, los asociados de las CACs adquieren més productos de crédito en el SF
que en las cooperativas. Esta diferencia en el nivel de penetracion de mercado y el volumen
de colocaciéon de crédito de las CACs puede explicarse tanto por factores socioeconémicos

como geograficos.

En primer lugar, en la seccion 4.3 se mostro que la proporcion de asociados/as con ingresos
mayores a cero y/o algin nivel de educacion, es mayor en las CACs intermedias y plenas en
comparacion con las CACs béasicas. Esto podria explicar la diferencia en la proporciéon de
asociados que acceden a productos de crédito en el SF. Otra explicaciéon plausible radica en la
penetracion territorial de las CACs. Mientras que las CACs de categoria basica se extienden a
municipios donde el SF tradicional no tiene presencia, las CACs de las categorias intermedia
y plena se concentran principalmente en ciudades grandes con una fuerte presencia de bancos

y otras empresas del SF.

Por otra parte, la diferencia en el valor promedio de los desembolsos entre las CACs de
la categoria basica y el SF podria explicarse por la baja proporcion de la cartera que es
apalancada con los depositos de los asociados. Esto se respalda en que 5 de cada 10 CACs
de la categoria bésica apalancan menos del 50 % de su cartera con depositos. Para cubrir el
valor restante de la cartera, una de cada dos CACs tiene al menos una obligacién financiera,
aunque el 77.27 % de estas cooperativas se apalanca principalmente con capital social. Esto
sugiere que las CACs de la categoria bésica necesitan mayor acceso a financiamiento externo

que les permita diversificar el apalancamiento de su cartera con obligaciones financieras.
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Valor promedio del crédito en la CAC

Figura 13

Valor promedio de los créditos colocados
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Para entender mejor el perfil de los asociados que solicitan créditos en las CACs, es fundamental

analizar ciertos indicadores de riesgo de crédito. Uno de los mas importantes es el indicador

de cartera vencida, que mide la proporcién de créditos en mora* en relacion con el total de la

cartera. En este sentido, niveles altos de morosidad afectan la rentabilidad y la estabilidad

financiera de las CACs, ya que los pagos no realizados impactan directamente sus activos y

su flujo de efectivo. Como se muestra en la Figura 14, existen patrones diferenciales en la

4Con incumplimiento mayor a 30 dias.

21



morosidad de la cartera de las CACs segun la categoria. En particular, en la categoria bésica,
aproximadamente el 30 % de las CACs presentan una morosidad superior al 5% y menor al

20 % de su cartera.

Aunque en menor medida, las CACs de las categorias intermedia y plena también enfrentan
problemas de cartera vencida. En la categoria intermedia, aproximadamente el 29 % de las
CACs tienen mas del 5% pero menos del 14 % de su cartera en mora, en cambio, en la
categoria plena, solo el 12.5% de las cooperativas presentan una cartera en mora superior al
5% pero inferior al 7 %. Estos patrones observados revelan, entre otras cosas, la diferencia en

la capacidad de gestion de cartera entre las CACs de las distintas categorias.

Figura 14
Morosidad Sector Solidario
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Fuente: SICSES (2023).

En esta misma linea, para complementar el anélisis sobre la gestion del riesgo crediticio de
las CACs, se emplea el indicador de cartera por riesgo. Este mide la relacion entre el saldo
de las obligaciones del total de la cartera, calificadas en categorias B,C,D,E, frente al saldo
de cartera bruta al cierre mensual. A diferencia del indicador de cartera vencida, para este
indicador se cuenta con la calificacion de las cuentas individuales de crédito de todos los
asociados de las CACs, tanto en las cooperativas como en el SF. Esto permite comparar la

proporcion de la cartera con calificacion diferente de A en ambos sectores.

La Figura 15 presenta la comparacién entre la proporcion de la cartera colocada por las
CACs que tiene una calificacion diferente de A y la proporciéon de cartera con esa misma
calificacion en el SF. Como puede observarse, en las CACs de la categoria basica, el 34.7 % de
las cooperativas presenta una proporcién mas alta de su cartera con calificacion diferente de

A en comparacion con el SF. En la categoria intermedia, este porcentaje disminuye al 24.4 %,
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mostrando una mayor proporcién de su cartera en riesgo en el sector solidario. Por ultimo, en

las cooperativas de la categoria plena, el 50 % de las CACs se encuentra en la misma situacion.

Figura 15
Comportamiento de cartera del Sector Solidario y Sector Financiero
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Fuente: SICSES (2023) y Superintendencia Financiera de Colombia (2023).

Por dltimo, el anélisis de los indicadores de cartera vencida y de cartera en riesgo revela
diferencias en la capacidad de gestion del riesgo y de cobranza de las CACs. Ademas, se
observa que la cartera en riesgo de las CACs es sistematicamente menor que la del SF. Esto
podria explicarse por procesos de colocacion de cartera mas exigentes en las CACs que en el
SF. Otra explicacion posible esta asociada con la capacidad del SF para revelar de manera

mas oportuna el de las obligaciones obligaciones financieras en comparacion con las CACs.
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Finalmente, la naturaleza de los créditos solicitados en el sector solidario puede influir sobre la
temporalidad con la que un crédito entra en riesgo. Esto es evidente pues dentro de los créditos
de consumo solicitados por entidades cuyos asociados tienen créditos de peor calificacion
en el sector financiero, la mayoria (65.48 %) son créditos de libranza. Esto implica que con
alta probabilidad se descuentan cuotas de la némina o una cuenta establecida, logrando que
efectos de no poder pagar sean notados de forma mas temprana en el sector financiero y por

ende se deteriora de forma anticipada alli la calificacion.

5. Hallazgos

Los resultados del ejercicio de segmentacion de las CACs sugieren que, segtin su capacidad
operativa, las cooperativas deberian agruparse en tres categorias: bésica, intermedia y plena.
De esta manera, las 122 CACs de la categoria basica agrupan el 21.07 % de los activos, las
41 CACs intermedias el 43.91 % y las 8 CACs plenas el 35.02 %. Este patrén se repite para
el analisis de la capacidad de gestion de depodsitos y cartera, con una notable concentracion
de recursos en las CACs méas grandes, lo que sugiere una mayor capacidad para manejar

depositos y apalancar la colocacion de créditos en las categorias intermedia y plena.

La heterogeneidad en la capacidad operativa también exhibe necesidades diferentes para cada
categoria. En particular, el analisis de la adopcion de tecnologias muestra que las CACs de
la categoria basica dedican una mayor proporcioén de su gasto total a tecnologia, aunque la
distribucion esta sesgada hacia valores menores. Las CACs intermedias y plenas, por otro lado,
presentan una mayor oferta de servicios digitales avanzados, como portales de pago y crédito
en linea. Esto sugiere que las CACs mas grandes tienen una mayor capacidad para invertir
en tecnologias que mejoran la eficiencia operativa y la oferta de servicios a sus asociados,
destacando la necesidad de un enfoque regulatorio diferenciado para abordar estas variaciones

en capacidades tecnologicas.

La segmentacion también revela diferencias en la politica de crédito y la gestion del riesgo de
las CACs. En particular, el anélisis de los indicadores de cartera vencida y cartera por riesgo
revela que una de cada tres CACs de la categoria basica tiene una morosidad superior al 5 %,
pero menor al 20 %. Una proporcion similar de CACs se observa en la categoria intermedia,
aunque la morosidad es inferior al 14 %. Por su parte, todas las CACs de la categoria plena
tienen menos del 7% de la cartera en mora. Ademas, las CACs basicas tienen una mayor
proporcion de cartera en riesgo comparada con el SF, disminuyendo en cooperativas las

intermedias y manteniéndose en el 50 % de las CACs plenas.

Finalmente, la segmentacion de las CACs evidenci6é la brecha entre las CACs y el sector
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financiero, en nivel de penetracion de mercado y volumen de colocaciéon per cépita. En
particular, las CACs basicas operan en municipios menos atendidos por el sector financiero
tradicional, mientras que las intermedias y plenas se concentran en grandes ciudades con mayor
presencia bancaria. Lo anterior repercute en mayor competencia para las CACs intermedias y

plenas, pero en menor acceso a financiamiento externo para las CACs de la categoria béasica.
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