Politicas de Moratoria de Deuda: Teoria y Evidencia Empirica - Portal de

Bvesiiff‘\ciones Ecotémiiﬁ I - I D I I e
| |

Evidencia Empirica

Borradores de Economia
Numero:

1253

DOI:
https://doi.org/10.32468/be.1253
Publicado:

Miércoles, 11 Octubre 2023
Authors:

Yasin Kursat Onder®,

Mauricio Villamizar-Villegas®,
Jose Villegas®

Ver mas

*Externo

“Banco de la Republica, Colombia
Clasificacion JEL:

E44, F34, H63

Palabras clave:

Moratoria de deuda, Riesgo crediticio, Regresidn discontinua
Descargar documento

e Enfoque
e Contribucion

¢ Resultados

Lo mas reciente

Evaluacidn de los efectos de las recientes normas de provisiones sobre |la asignacién del
crédito de consumo en Colombia

Diego Fernando Cuesta-Mora, Fredy Alejandro Gamboa-Estrada, Camilo Eduardo Sanchez-
Quinto

Educacién e inclusidn financieras en América Latina y el Caribe: programas de los bancos
centrales y las superintendencias financieras

Maria José Roa-Garcia, Gloria Amparo Alonso Masmela, Nidia Garcia Bohérquez, Diego A.
Rodriguez-Pinilla

Deuda Publica, Expectativas sobre el Déficit Fiscal y su Transmisién al Componente Ciclico de
las Tasas de Interés de Largo Plazo

José Vicente Romero-Chamorro, Hernando Vargas-Herrera

Otras Publicaciones

Politicas de Moratoria de Deuda: Teoria y Evidencia Empirica


https://doi.org/10.32468/be.1253
http://investiga.banrep.gov.co/profile/107
http://investiga.banrep.gov.co/profile/107
http://investiga.banrep.gov.co/profile/107
https://ideas.repec.org/p/bdr/borrec/1253.html#download
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1356
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1356
http://investiga.banrep.gov.co/es/content/educacion-e-inclusion-financieras-en-america-latina-y-el-caribe-programas-de-los-bancos
http://investiga.banrep.gov.co/es/content/educacion-e-inclusion-financieras-en-america-latina-y-el-caribe-programas-de-los-bancos
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1355
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1355
http://investiga.banrep.gov.co/publicaciones/lista

Politicas de Moratoria de Deuda: Teoria y Evidencia Empirica - Portal de

E‘Wﬁ'j'agaciones Econdmicas

Las politicas de moratoria de la deuda, que implican la suspensién de pagos, tienen
profundas raices en la historia. Sin embargo, solo recientemente (con el inicio de la pandemia
en 2020) han ganado una atencion significativa y se han implementado en mas de 70 paises.
Esto contrasta con otras medidas de alivio crediticio que se han documentado y evaluado
ampliamente, como el refinanciamiento, la reestructuracién y las modificaciones a los
términos de los créditos, como tasas de interés, capital y vencimiento.

Contribucion

Nuestro estudio adopta un enfoque integral al combinar métodos tedricos, empiricos y
cuantitativos para profundizar en las complejidades de las politicas de moratoria de crédito.
Inicialmente, planteamos un modelo de economia cerrada de tres periodos y demostramos
que, para las empresas que no tienen deudas morosas, la politica aumenta la tasa de interés
de los préstamos, mientras que el efecto sobre el capital es indeterminado. Para las
empresas que si estan en mora, la politica aumenta el capital, mientras que el efecto sobre
las tasas de interés depende de las elasticidades de oferta y demanda.

En el frente empirico, evaluamos por separado los efectos en empresas con y sin morosidad.
Para las primeras, aprovechamos una discontinuidad en el criterio de elegibilidad del
programa: los deudores elegibles (en nuestro caso, empresas) no podian superar los 60 dias
de retraso en sus préstamos hasta el 29 de febrero de 2020. Para las empresas sin
morosidad, realizamos una estimacion de diferencia en diferencias y controlamos por efectos
fijos de banco y firma-tiempo.

Por Ultimo, construimos un modelo cuantitativo de equilibrio general con caracteristicas de
impago de deuda para examinar las consecuencias a largo plazo y los efectos sobre el
bienestar. En particular, exploramos alivios éptimos de la deuda para préstamos existentes.

Nuestro estudio adopta un enfoque integral al combinar métodos
tedricos, empiricos y cuantitativos para profundizar en las complejidades
de las politicas de moratoria de crédito. Nuestros hallazgos revelan que
las empresas con morosidad que acceden al programa experimentan
condiciones mas favorables en préstamos posteriores, en cambio, para
las empresas sin créditos en mora, la politica endurece las condiciones.

Resultados

Nuestros hallazgos revelan que las empresas con morosidad que acceden al programa

experimentan condiciones mas favorables en préstamos posteriores: el capital de crédito
aumenta en un 15,8% (coincidiendo con nuestras predicciones tedricas), mientras que las
tasas de interés como la probabilidad de incumplimiento disminuyen en 0,26 y 1,5 puntos
porcentuales, respectivamente. En cambio, para las empresas sin créditos en mora, la

politica endurece las condiciones de préstamos posteriores, aunque en menor medida: el
capital disminuye en un 0,26%, mientras que las tasas de interés como la probabilidad de

Politicas de Moratoria de Deuda: Teoria y Evidencia Empirica



Politicas de Moratoria de Deuda: Teoria y Evidencia Empirica - Portal de
InvestigArRReSUECONAMISAS 02 v 0,003 puntos porcentuales, respectivamente. Al mapear
estos resultados al sector real (conlos balances anuales de tas empresas), encontramos que
las empresas con morosidad y a través de la politica, registran un aumento en: empleo
(1,6%), inversion (0,08%), ingresos operativos (7,15%) y activos (0,93%), mientras que no
encontramos cambios significativos para las empresas sin morosidad.
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