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Resumen 

La morosidad es una problemática para la cartera de cualquier empresa, para el caso del 

mercado de energía eléctrica los planes de acción tienen una connotación distinta por el tipo 

de servicio que se presta, es por esto que en este trabajo se muestra la caracterización 

económica de los clientes morosos y a su vez se presenta el análisis del comportamiento de 

las series vinculadas a la morosidad (valor en mora, valor facturado, deuda convenida... etc.) 

para culminar en unas propuestas de estrategias que mitiguen a este tipo de clientes. 

 

El estudio se realiza para la ciudad de Bogotá durante el periodo 2010-2017 dada su 

importancia dentro de la economía del país, en el análisis a las series se encuentra que los 

clientes morosos residenciales, industriales y oficiales tienen hábitos distintos de consumo 

de energía eléctrica lo que implica que no se les puedan aplicar los mismos mecanismos 

preventivos o correctivos para garantizar el pago. 
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Abstract 

When a person fail to pay a debt occurs a problem for the portfolio of any company, in the 

case of the market of electric power the action plans have a different connotation by the kind 

of rendered service, that is the reason why this work shows the economic characterization of 

the defaulter client and, at the same time, it presents the analysis of the behavior of the series 

linked to this problem (default value, registered value, agreed debt, etc.) to end in mitigation 

strategies for this kind of clients. 

 

The investigation was made for Bogota during the 2010-2017 period, given its importance 

within the economy of the country. Our research found that the residential, industrial and 

official defaulter clients have different intake habits for the electric power; therefore, it is not 

possible to apply the same preventive or corrective mechanisms to these clients in order to 

insure the payment. 
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I. PREGUNTA, HIPOTESIS Y OBJETIVOS 

Actualmente me encuentro realizando una práctica en el departamento de cobranza de 

energía eléctrica en Codensa S.A. Este trabajo tiene como propósito caracterizar y entender 

el tema de la morosidad del servicio de energía eléctrica. A lo largo de este trabajo se presenta 

tanto la teoría sobre el tema en cuestión, así como el conocimiento adquirido desde mi rol de 

practicante del departamento de cobranza.  

 Pregunta: ¿Cuáles son las características que describen el comportamiento moroso de 

los clientes residenciales, comerciales - industriales y oficiales para el caso de la energía 

eléctrica en Bogotá entre 2010-2017? 

 Hipótesis: La decisión de no pago de energía eléctrica en Bogotá durante el periodo 

2010-2017 es diferenciada según el tipo de cliente debido a que los comportamientos de 

consumo son diferentes al igual que la prioridad del servicio. El hecho de que los clientes 

residenciales, comerciales-industriales y oficiales tengan hábitos distintos implica que 

no se les puedan aplicar los mismos mecanismos preventivos o correctivos para 

garantizar el pago.   

 Objetivo General: Estimar y analizar a partir de un modelo econométrico las 

características de los clientes residenciales, comerciales-industriales y oficiales que están 

en mora con el servicio de energía eléctrica en Bogotá entre 2010-2017. 

 Objetivos específicos: 

o Identificar la efectividad de algunas medidas de Codensa S.A para contrarrestar 

las decisiones de no pago de la energía eléctrica en Bogotá en el periodo 

seleccionado.  

o Identificar posibles planes o medidas a partir de la teoría, de los resultados del 

modelo econométrico y de la experiencia adquirida desde el rol de practicante 

para reducir la morosidad. 

o Extraer las características de las decisiones de no pago de la energía eléctrica en 

Bogotá según el tipo de cliente a partir de la información de cartera de Codensa 

S.A.  
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II. INTRODUCCION 

Para cerrar mi proceso de formación como economista decidí realizar una práctica 

investigativa en la empresa Codensa que es una empresa comercializadora de energía 

eléctrica en Bogotá, desde mi rol de practicante del área de cartera buscó con este trabajo 

aportar tanto a la academia como a la compañía a través de investigar una situación 

económica determinada: la morosidad en el servicio de energía eléctrica. En el presente 

trabajo se busca caracterizar a tres tipos de clientes de energía eléctrica: los clientes 

residenciales, industriales–comerciales y los oficiales, dicha caracterización se hará con base 

en la teoría que existe sobre la morosidad, en la experiencia adquirida como practicante del 

departamento de cobranza y en la información de cartera que brinda la compañía.1  

 

Para empezar, el mercado de energía eléctrica posee un flujo de dinero entre sus distintas 

etapas de producción, en la figura 1 se ilustra el flujo para el caso colombiano. La CREG2 es 

la entidad encargada de hacer la regulación de los precios, definiendo las tarifas en las 

distintas etapas del mercado de la electricidad que se consume (Pinzón, 2010), esto implica 

que para este mercado se requiere de operaciones financieras entre las empresas que trabajan 

en cada una de las subdivisiones de la prestación de este servicio, siendo el consumidor de la 

electricidad el que está al final del ciclo alimentando el flujo y por tanto su comportamiento 

de pago es transcendental para todo el proceso. 

 

 

Figura 1. Cadena de costos entre los agentes del Mercado de energía eléctrica. 

                                                           
1 Facturación, cartera morosa, la cartera convenida, etc. 
2 Comisión de Regulación de Energía y Gas. 
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Adviértase, pues, que es esencial el pago de este servicio porque la electricidad tiene uso en 

todos los sectores de la sociedad, tanto los hogares, como las empresas, la industria y el sector 

público necesitan de la energía como insumo para sus tareas diarias. Debido a la importancia 

de la energía eléctrica se requiere una estrategia que garantice la sostenibilidad de la cadena 

de prestación del servicio, que se puede ver afectada por el retraso de los pagos o el impago 

por parte de los clientes. 

 

En relación con lo anterior, el tema de indagación es la situación en la que el pago del 

consumidor final puede retrasarse o no efectuarse, la misma es entendida como morosidad, 

de no controlarse esta circunstancia puede afectar la cartera de las empresas que participan 

en el mercado de energía eléctrica, por esto es importante caracterizar a los clientes morosos, 

para diseñar estrategias de pago que beneficien tanto a los prestadores del servicio como a 

los clientes.  

 

Partiendo de la revisión de la literatura, se encontró que, si bien se han realizado estudios 

desde el punto de vista de las compañías sobre los clientes morosos, no existe ningún estudio 

económico que caracterice a este tipo de clientes, en consecuencia, este trabajo de 

investigación se centra en la siguiente cuestión ¿cómo es el comportamiento moroso de los 

clientes residenciales, industriales y oficiales para el caso de la energía eléctrica en Bogotá 

entre 2010-2017? 

 

Bien, por todo lo anterior este trabajo se diferencia de otros porque hace una caracterización 

a tres tipos de clientes a partir de un modelo econométrico del tipo VAR3. También se debe 

aclarar que algunos de los determinantes que la teoría presenta como explicativos de la 

situación de morosidad se incluirán en los modelos VAR, esto permitirá caracterizar a los 

tres tipos de clientes durante el periodo (2010 -2017). 

 

 

 

                                                           
3 Existen varios tipos de modelos VAR, más adelante se explican los que para el trabajo interesan. 
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Para lograr los objetivos propuestos, este trabajo se dividirá en 5 capítulos además de esta 

introducción. En el primer capítulo se realiza una breve explicación del mercado de energía 

eléctrica, esto con el fin de contextualizar al lector sobre el funcionamiento de este, lo que 

requiere que se expliquen las características de los mercados de energía eléctrica en general, 

después el mercado de energía eléctrica colombiano y por último el de la ciudad de Bogotá.  

 

Seguido a esto se presenta un capítulo donde se tratará la morosidad, este capítulo se presenta 

en dos partes en la primera se describe un breve marco teórico de la morosidad con el fin de 

establecer una jerarquía de los determinantes de dicha situación, en la segunda parte se 

expondrán los resultados relevantes del estudio de la morosidad en los servicios públicos en 

Medellín con el fin de afianzar o desvirtuar los determinantes descritos en la primera parte. 

 

En el tercer capítulo se presenta la morosidad de la energía eléctrica en la ciudad de Bogotá 

a partir de un estudio hecho por Fedesarrollo durante el 2013 y además se presenta algunas 

de las estrategias usadas por Codensa para contrarrestarla. Más adelante en el capítulo cuarto 

se estima el modelo VAR para cada tipo de cliente a partir de información suministrada por 

Codensa y de variables relacionadas con el comportamiento de la morosidad. Por último, en 

el capítulo 5 se presentan las conclusiones que recogen la teoría expuesta en los capítulos 1, 

2 y 3, además de los resultados del capítulo 4. 
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1. MERCADO DE ENERGÍA ELÉCTRICA 

La electricidad “resultó en un sistema con excelente funcionamiento que transformó 

positivamente cada actividad diaria de la sociedad, iluminó desde los interiores de los 

hogares hasta las calles, actuó como fuente de energía para los trenes urbanos e 

interurbanos” (Melo, 2013, p. 26). Si bien la cuestión aquí no es discutir las virtudes de dicho 

sistema, servicio, bien, etc., no hay que olvidar la trascendencia de la electricidad en las 

sociedades actuales y por lo mismo hay que preguntarse ¿cómo se sostiene este sistema? y 

¿qué tanto se ve afectado por la morosidad? 

1.1 Características de los mercados de energía eléctrica: 

Fabra & Fabra (2018), nos muestran que los mercados de energía eléctrica en su mayoría 

presentan las siguientes características: imposibilidad de almacenar energía eléctrica, 

estacionalidad en la demanda, homogeneidad del servicio (energía eléctrica), baja elasticidad 

precio de la demanda en el corto plazo y altas barreras de entrada. 

Estas características hacen que existan estructuras de mercado no competitivas en las 

distintas etapas de producción de este servicio. Además, en la etapa de transporte existen 

variables que pueden acentuar una posición dominante de mercado, como lo es la ubicación 

de los puntos de generación y consumo de la electricidad, Fabra & Fabra (2018). 

Por consiguiente, por el lado de la oferta existe una configuración de mercado establecida y 

esta resulta ser no competitiva sobre todo en las etapas de transmisión y distribución que 

tienen el comportamiento de un monopolio natural4 debido a que poseen altas barreras de 

entrada y a que la evidencia muestra que existen economías de escala indicando que es más 

económico invertir en una línea de tensión que invertir en varias. Las fases de generación y 

comercialización son potencialmente competitivas pero la integración vertical5 entre las fases 

de: generación, distribución y comercialización aumenta el poder de mercado y por ende 

reducen en cierto grado la competitividad que existía, Fabra & Fabra (2018). 

 

                                                           
4 Situación en la cual una única empresa es capaz de satisfacer la demanda de manera más eficiente que si se 
hiciera con un grupo de empresas en competencia. 
5 Teoría que describe un estilo de propiedad y control. Las compañías integradas verticalmente están unidas 
por una jerarquía y comparten un mismo dueño. 
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Ahora veamos la configuración por el lado de la demanda, el servicio de energía eléctrica a 

diferencia de otros servicios en ocasiones es percibido por la población, como un bien público 

que debe ser subsidiado, Benavides & Pantanali (2006). Dicho subsidio implica que existe 

una política sobre el sector energético que disminuye el costo de la producción, aumenta el 

precio percibido por los productores o reduce el precio que pagan los consumidores, la 

aplicación o no de este tipo de subsidios depende de la percepción que prevalezca en la 

sociedad sobre el servicio de energía eléctrica, Benavides & Pantanali (2006). Hasta aquí ya 

se tiene una noción de la configuración de mercado, y por lo tanto es posible abordar el 

funcionamiento de este para así entender el flujo presentado en la figura 1 y su importancia 

para la situación de morosidad. 

 

Para empezar, el funcionamiento de la mayoría de los mercados de energía eléctrica consiste 

en que la generación y la comercialización ofertan y demandan a través de subastas, Fabra & 

Fabra (2018), es decir, se declara un precio mínimo de venta por parte del generador y a su 

vez los comercializadores declaran un precio máximo de compra, esta dinámica permite que 

se dé un comportamiento de maximización entre agentes de este mercado. 

 

Antes de seguir consideremos que existen múltiples formas de generar energía eléctrica, las 

más comunes son la generación en centrales termoeléctricas  e hidroeléctricas, si bien ambas 

producen un servicio con las mismas características su comportamiento maximizador es 

distinto, para algunos casos, según la regulación establecida las centrales termoeléctricas son 

capaces de elevar su precio mínimo de venta lo que conllevaría a reducir la producción, pero 

los ingresos logran ser compensados por el incremento forzado del precio máximo de 

compra, esto implica pérdidas en el excedente del consumidor e ineficiencias del mercado. 

Las centrales hidroeléctricas presentan un comportamiento distinto debido a su naturaleza, 

para estas no es factible hacer uso de toda su capacidad de generación ya que implicaría que 

las reservas de agua se agotaran rápidamente lo que disminuiría su potencia en el largo plazo, 

es por esto que habitualmente la oferta de estas centrales se excluye en determinadas horas 

del día para colocar su capacidad en las horas de mayor demanda, pero este comportamiento 

no está impulsado para elevar los precios artificialmente sino para hacer un uso eficiente de 

estas centrales, Fabra & Fabra (2018). 
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En resumen se ha hablado de la configuración y funcionamiento de los mercados de energía 

eléctrica, se encontró que en las distintas fases  hay grados de competitividad pero que en 

general este mercado no tiene una estructura competitiva y que su funcionamiento depende 

de la generación de la energía eléctrica y a la regulación vigente ya que, la generación térmica 

permite tener cierto control sobre el precio de venta de los generadores a los 

comercializadores lo que llevaría a una situación de no competitividad, también se explicó 

que por el lado de la demanda existen sistemas de subsidios que buscan servir como una 

política social del Estado debido a la percepción de bien meritorio del servicio de energía 

eléctrica. 

1.2 Mercado de energía eléctrica colombiano. 

En la sección anterior se presentó la configuración y funcionamiento de los mercados de 

energía eléctrica, ahora se abordará el mercado de energía eléctrica colombiano ya que, si 

bien este no escapa a las generalidades del sector, este tiene una normatividad particular. 

Para empezar, el mercado de energía eléctrica colombiano se rige bajo las leyes 142 y 143 

de 1994, estas definen 4 etapas (ver figura 1) para llevar el servicio de energía eléctrica al 

consumidor final, a su vez estas permiten que en cierta medida se involucren agentes públicos 

y privados. Además son relevantes porque varios sectores económicos del país dependen del 

sector energético, lo que lleva a que el Estado colombiano centre su atención sobre la 

regulación de este sector, por esto se creó  la CREG que es el organismo estatal colombiano 

que se encarga de: regular las actividades de los monopolios en la prestación de los servicios 

públicos, promover la competencia, fijar las normas de calidad para las empresas de servicios 

públicos, fijar las tarifas de venta de electricidad y regular las actividades de los sectores de 

energía para asegurar la disponibilidad de una oferta energética eficiente. 

Ahora se explicará cada fase de la producción de energía eléctrica en Colombia. 

Comencemos con la generación, como ya se explicó en la sección anterior existen diversas 

formas de generar energía eléctrica, para el caso colombiano se destaca la generación 

hidráulica debido al aprovechamiento de sus recursos naturales, el precio de la energía 

eléctrica por tanto tiene una correlación con los niveles de agua que se ven afectados por las 

condiciones climáticas, Santa María et al (2009).  
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Dentro del contexto de generación hidráulica ha de considerarse la codependencia entre la 

capacidad de generación y las condiciones climáticas, esta llevó a que a finales de 2006 se 

creara el denominado ‘cargo por confiabilidad’ que consiste en  un esquema de 

remuneración, que busca la estabilización de los ingresos del generador cuando las 

condiciones climáticas no son favorables, este ingreso tiene una contraprestación 

denominada “Obligaciones de Energía Firme” (OEF), que es el compromiso de los 

generadores de garantizar la oferta de energía eléctrica, CREG, (2017). 

Además de la generación hidroeléctrica, la generación térmica tiene un papel importante para 

el mercado colombiano sobre todo cuando se necesita para completar la demanda, para esta 

hay que señalar que su precio de generación se ve afectado por la tasa de cambio, ya que los 

recursos naturales como el carbón se transan en dólares, Santa María et al (2009). 

Después de la etapa de generación se encuentra la etapa de transmisión, en esta a diferencia 

de las otras etapas el Estado regula el acceso a las redes por parte de cualquier usuario, 

comercializador o generador encargándose así del transporte de energía eléctrica de alto 

voltaje 6 a través del SIN7, dicho sistema se compone de las líneas y las subestaciones, cabe 

aclarar que este sistema no cubre el 100% del territorio nacional debido a que existe varios 

sistemas locales que aún están aislados a estos se les denomina ZNI8, Rendón, Gaviria y 

Salazar, (2011). Aquí conviene detenerse un momento para explicar el SIN, que es como se 

denomina a la interconexión de los sistemas regionales, en este sistema participan todos los 

agentes del MEM (Mercado de Energía Mayorista colombiano), González, C (2016), esta 

interconexión se da por la visión de país ya que, al integrar todas las redes, se podría brindar 

energía desde una región con superávit a una región con déficit de energía. 

En cuanto a la etapa de distribución es la etapa en que se transforma la energía eléctrica de 

alto voltaje a una energía eléctrica de bajo voltaje 9para ser utilizadas por los consumidores 

finales. 

                                                           
6 Mayores o iguales a 220 KV. 
7 Sistema Interconectado Nacional. 
8 Zonas No Interconectadas. 
9 Menor a 220 KV. 
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La última etapa es la de comercialización, en esta etapa las comercializadoras compran la 

electricidad y a su vez la venden al consumidor final, encargándose de los costos de 

facturación, recaudo, infraestructura, etc. Es necesario señalar que los consumidores finales 

están segmentados en dos grandes clases los regulados10 y los no regulados11, los primeros 

no tienen la posibilidad de seleccionar a la compañía comercializadora a diferencia de los 

segundos que tienen la posibilidad de seleccionar a su proveedor logrando incidir así en el 

precio del servicio para un determinado periodo a través de ‘acuerdos bilaterales’.  

En el segmento regulado se encuentran los clientes residenciales que tienen un esquema de 

subsidios como el que se mencionado previamente, este varía según el estrato 

socioeconómico con el fin de realizar una redistribución parcial del ingreso de tal forma que 

los estratos más bajos logren acceder al servicio de energía eléctrica, este esquema modifica 

el comportamiento de consumo de todo el segmento residencial. (Sandoval, 2017). 

 

Ya hemos visto la configuración y el funcionamiento del mercado de energía eléctrica 

colombiano, también se ha mencionado una serie de costos que se agregan y afectan el precio 

del servicio al usuario final, Martínez et al (2013). Estos costos son relevantes para el tema 

en cuestión, la morosidad, debido a que denotan los flujos necesarios para el sostenimiento 

de la producción del servicio de energía eléctrica. 

 

Por último, en esta sección, se mencionan las herramientas que permite la ley para el cobro 

de energía. De acuerdo con la ley 142 de 1994, es responsabilidad de los usuarios el pago 

oportuno dentro del  tiempo señalado en la factura, en caso de no hacerlo se puede suspender, 

terminar el contrato, cortar el servicio, hacer cobro jurídico, cobrar intereses, reportar los 

morosos a las centrales de riesgo12 y cobrar otros gastos. El período de suspensión y corte 

por falta de pago oportuno varía dependiendo de las políticas de cada empresa, para Codensa 

S.A., el no pago de un período de facturación es causal de suspensión y el incumplimiento 

en el pago de tres períodos de facturación es motivo de corte, Núñez et al (2011).  

 

                                                           
10 Clientes con consumo menor a 55MWh- mes durante los últimos 6 meses en promedio.. 

11 Clientes con consumo mayor a 55MWh- mes durante los últimos 6 meses en promedio.. 
12 Dicho reporte debe cumplir con las disposiciones regulatorias respectivas y la ley 1266 de 2008. 
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1.2.1 Situación actual 

 

En esta sección se explica la situación actual del mercado eléctrico colombiano. Para empezar 

XM13 , es el operador del SIN e informa que para el mes de abril del presente año (2018) 

cerca del 86,65 % de la generación se hizo con recursos renovables y el 13,35 % se hizo a 

través de recursos no renovables 

Por el lado de la demanda XM reporta que esta creció en marzo del año en curso un 4,4% 

respecto al mismo mes del año 2017. Si se analiza por tipo de cliente el crecimiento en el 

mercado regulado creció un 4,4% mientras que, en el segmento no regulado creció un 4.6%, 

Portafolio 2 (2018). La situación actual de la demanda de energía eléctrica en Colombia 

muestra que tiende a existir un tasa constante de crecimiento entre 2014 y 2015, y para el año 

2016 se presenta un decrecimiento de dicha tasa principalmente relacionado con el fenómeno 

de El Niño (ver figura 2), XM, (2017), estudios muestran que existe una correlación entre el 

crecimiento del PIB y la demanda eléctrica, para el caso colombiano vemos que esta relación 

no es clara para el periodo expuesto en la figura 2, allí se aprecia que la línea de tendencia de 

la demanda de energía eléctrica no es claramente negativa (porque depende bastante del dato 

del último año) en cambio la del  PIB sí lo es. 

 

Figura 2. Tasas de crecimiento del PIB constante a precios de 2015 y de la demanda de energía 
eléctrica. Elaboración propia a partir de datos del DANE y de XM (2017). 

                                                           
13 XM Compañía Expertos en Mercados es una filial de la firma estatal colombiana de transmisión ISA que 
presta servicios de administración y gestión de sistemas en tiempo real. 
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Colombia no es ajena a los desarrollos tecnológicos y a los nuevos paradigmas en el mercado 

de energía eléctrica, German Castro Ferreira en cabeza de la CREG explica que a partir de la 

nueva regulación14 es posible para cualquier usuario residencial, comercial y pequeñas 

industrias producir energía eléctrica y venderla al SIN a través de las comercializadoras. 

Según cifras de Castro se espera que en una primera etapa estos nuevos generadores sean 

capaces de generar un 4% de la energía consumida en el país, Portafolio 3 (2018). De esta 

manera, si los nuevos generadores o auto generadores logran vender la electricidad a los 

niveles que cree el director de la CREG sería posible disminuir el precio de la energía 

eléctrica en el país, pero para materializar este nuevo esquema de negocio es necesario 

actualizar los medidores actuales ya que se requiere un medidor de doble vía que a diferencia 

del actual logre introducir electricidad al SIN y no solo demandar. 

En materia de cobertura de energía eléctrica en Colombia, se evidencia que tiene una 

tendencia creciente (ver figura 3), también existe una desigualdad entre los departamentos ya 

que departamentos como Vichada presentan un índice de cobertura15 de alrededor de 57 % 

en contraste con la ciudad de Bogotá que refleja un índice de casi el 100% (ver figura 4). 

 

Figura 3. Índice de Cobertura de energía eléctrica nacional. Tomado de UPME16 (2016). 

                                                           
14 Con la resolución 30 del 26/02/18 la CREG, reglamento la autogeneración a pequeña escala. 
15 El índice de cobertura de energía eléctrica se establece como la relación entre las viviendas que cuentan 
con servicio y las viviendas totales. 
16 Unidad de Planeación Minero-Energética, es una unidad administrativa de carácter técnico adscrita al 
ministerio de minas y energía. 
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 Figura 4. Índice de Cobertura de energía eléctrica por departamentos. Tomado de UPME 

(2016). 

Finalmente, para cerrar esta sección se hablará de la morosidad de la energía eléctrica a nivel 

Nacional, en el país se destaca el caso de Electricaribe que es una compañía que distribuye y 

comercializa electricidad en los departamentos de La Guajira, Atlántico, Bolívar, Sucre, 

Córdoba, Cesar y Magdalena, es decir, proporciona luz a cerca de 2,5 millones de clientes, 

la morosidad de esta compañía es tan alta, cerca de 1259 millones de euros a 2016 que limita 

los proyectos de inversión para ofrecer una operación de calidad, El Espectador (2016). En 

palabras del propio Electricaribe el sistema eléctrico de la costa Caribe es viable solo si, se 

pagan las deudas actuales – a 2016 – y se generan recursos que se inviertan y permitan brindar 

un mejor servicio, Portafolio 1 (2016). 

Si bien Electricaribe es el caso más preocupante en cuanto a morosidad, se tiene que para el 

2016 la cartera morosa del sector eléctrico colombiano aumento un 75% respecto a la cartera 

de 2014, José Manzur director gremial de la Asociación Colombiana de Distribuidores de 

Energía Eléctrica, afirma que el monto proviene del sector oficial ya que la protección 

constitucional no permite cortar el suministro a pesar de que exista impago del servicio, 

además de Electricaribe se ven afectadas principalmente la Compañía Energética de 

Occidente (CEO), la Empresa de Energía de Cundinamarca (EEC)17, Codensa y las Empresas 

Públicas de Medellín (EPM), (Portafolio 2 (2016)). 

                                                           
17 Propiedad de Codensa S.A desde septiembre de 2016. 
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1.3 Mercado de energía eléctrica en Bogotá. 

El consumo de energía eléctrica en Bogotá ha mostrado un decrecimiento, ver tendencia de 

la demanda real (figura 5). En su mayoría este consumo se da por parte del segmento no 

regulado, ver figura 6. 

Aquí he de referirme a Martínez et al (2013), quien muestra en su estudio que el consumo de 

energía eléctrica en Bogotá se encuentra concentrado en las localidades de mayor población: 

Suba, Kennedy y Engativá, pero localidades con menor población como Usaquén y 

Chapinero también muestran alto consumo de energía eléctrica. 

 

Figura 5. Demanda real de energía eléctrica para Bogotá y tasa de crecimiento de esta. Elaboración 
propia a partir de datos de la UPME. 

Cabe señalar que, en mercado de energía eléctrica colombiano, Bogotá presenta un 

porcentaje de casi el 98% de cobertura, Sandoval (2017), lo cual resulta de entrada importante 

si se busca relacionar la facturación con la morosidad. Además, hay que decir que la 

tecnología de menor consumo junto con las tendencias de protección del medio ambiente y 

el aumento de tarifas ha generado que el consumo total de energía en la ciudad de Bogotá 

disminuya, Martínez et al (2013). 
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Figura 6. Demanda real de energía eléctrica en Bogotá por tipo de cliente, eje secundario de 

clientes no regulados. Elaboración propia a partir de datos de la UPME. 

Por último, hay que mencionar que el mercado de energía eléctrica dé Bogotá cuenta con un 

sistema de subsidios que funciona a través de un esquema de estratificación y dado que la 

estratificación está establecida y presenta pocos cambios se puede mostrar un mapa con la 

distribución de los estratos (ver figura 718), lo que sería útil si se quisiera establecer una 

medida para combatir la morosidad teniendo en cuenta un criterio geográfico. 

En la siguiente sección se presenta un marco teórico de la situación de morosidad y posterior 

a este se presenta información sobre la morosidad en la ciudad de Bogotá. 

 

Figura 7. Distribución territorial de la estratificación en Bogotá. Tomado de Sandoval (2017). 
Fuente: Decreto 291 de 2013. 

                                                           
18 La etiqueta ‘sin estrato’ que se observa en la figura 7, hacer referencia en gran parte a los clientes 
comerciales, industriales y oficiales. 
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2. MOROSIDAD  

 

2.1 Marco teórico 

 

2.1.1. Estudios internacionales sobre la morosidad 

 

La morosidad, no tiene una teoría unificada, pero si tiene estudios que analizan su manejo 

para diferentes compañías con el fin de establecer mecanismos que la contrarresten y 

minimicen su impacto. Por ejemplo, el estudio de Getter (2003) encuentra que los problemas 

en la morosidad son resultado de eventos negativos que ni el prestador ni el consumidor del 

servicio anticiparon en el momento en que se otorgó el servicio. El prestador del servicio 

tomará medidas para prevenir o corregir el comportamiento moroso de sus clientes, esto es 

importante puesto que se ha encontrado que entre más permisiva sea una empresa respecto a 

los pagos del bien o servicio demandado, mayor será el comportamiento moroso debido a 

que se mantendrá o aumentara la cantidad del bien o servicio en mora, Rachamadugu (1989).  

 

Una medida contra la morosidad es una tasa de interés elevada, pero esta debe aplicarse con 

precaución pues se podría generar el efecto contrario e incluso generar un default en la 

cartera, Debouer y Conrad (1988).  Además de esta medida, se podrían tomar los activos 

financieros de los clientes como amortiguadores, pero también habría que hacerse con 

cuidado, pues, aunque pueden resultar en la recuperación de cartera también pueden ser una 

‘trampa de pobreza’19 que es contraproducentes tanto para los clientes como para la empresa 

con la que se está en mora, Núñez et al. (2011).  

 

Gardner y Mills (1989) plantean que los gestores de cartera usen la información de morosidad 

de sus clientes ya que brinda herramientas para recuperar cartera o para evitar que la que se 

tiene aumente. Además, en su estudio encuentran que la probabilidad de default de una 

persona que llega a ser morosa por primera vez es más alta que para una que ya lo ha sido, 

por lo que estos casos deben atenderse con rapidez. Acosta, I. (2016) evidencia algo similar: 

las carteras con días de mora más altos son los que tienen mayor dificultad para la cobranza 

y generalmente nunca se pagan si llevan muchos días. 

                                                           
19 Situación en la cual un mecanismo provoca que la situación de pobreza persista o se agrave. 
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Paredes y Ugarte (2015), proponen un control de la morosidad a través de un gobierno 

corporativo y una estructura organizacional que controlen el riesgo de crédito y realicen 

seguimiento a sus clientes. Además, en su estudio de las instituciones financieras de Perú 

encuentran usando un modelo dinámico auto regresivo que la morosidad en la cartera está 

explicada principalmente por variables como la morosidad del mes anterior, la variación del 

PIB, la liquidez del sistema financiero, los gastos operativos y el número de oficinas.  

 

Todos los estudios hasta aquí mencionados presentan alternativas para combatir la 

morosidad, quizás en todos se sobreentiende que bajo la estructura de mercado la morosidad 

resulta ser una falla de mercado que se debe corregir. Pero qué implicaciones tiene esta 

“falla”, en primera medida resulta obvio que la morosidad afecta el flujo de dinero en la 

compañía y por consiguiente afecta el uso previsto, ya sea para las utilidades de los 

accionistas, para pagar la nómina de los empleados o para invertir en un proyecto. 

 

En la siguiente sección se presentan los determinantes encontrados para la morosidad del 

servicio eléctrico en la ciudad de Medellín en un estudio dirigido por EPM20, este estudio es 

útil para caracterizar al moroso en la ciudad de Bogotá porque presenta una cadena de 

causalidad que, junto con la estimación del VAR, logra nutrir el análisis para la 

caracterización buscada.  

 

2.2 Estudio de EPM: Una aproximación a los determinantes de la morosidad 

 

El principal aporte del estudio de Núñez et al (2011) es crear eslabonamientos entre variables 

que son determinantes de la morosidad, ya que a diferencia de otros estudios trata el problema 

como un sistema y no como hechos aislados, en otras palabras, el estudio ofrece una teoría 

de los determinantes de la morosidad interdisciplinar y sistémica. Partiendo de esta premisa, 

el estudio aborda el problema desde diferentes frentes del conocimiento, como son: la 

economía, la sociología, la antropología y psicología para dar un análisis integral. Se 

considera pertinente presentar los resultados del estudio de la misma manera en que se 

abordaron, primero por cada área del conocimiento tratada y luego de manera integral. 

                                                           
20 Empresas Públicas de Medellín. 
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2.2.1 Determinantes económicos de la morosidad: 

 

Núñez et al (2011), encuentran que los mercados laborales con alta presencia de 

informalidad, los costos del fraude y la configuración del mercado son los principales 

determinantes económicos de la morosidad en los servicios públicos. Porque, por ejemplo, 

las reglas del mercado establecidas por el Estado tienen efectos sobre los costos del fraude, 

y si dichos costos son laxos no existen incentivos para tratar de formalizar la situación 

laboral, por ende, no hay recursos para salir de la situación de mora. Otro aspecto económico 

relevante es el “riesgo moral”, Barra (2003) afirma que un subsidio puede ser 

contraproducente si por ejemplo para la estratificación que busca garantizar un consumo 

básico no solo lleve a que los estratos bajos garanticen su consumo, sino que tengan un 

consumo excesivo y por tanto se obtiene una situación contraria a la que se buscaba. 

 

2.2.2 Determinantes de la morosidad desde la sociología y la antropología: 

 

La antropología y la sociología determinan que el comportamiento moroso depende de la 

concepción que la sociedad tenga de los servicios públicos, si es el de un derecho o un 

servicio que se adquiere en el mercado. Esta visión junto con cultura de la sociedad crea unas 

actitudes hacia el pago o no de los servicios públicos, es decir, si la sociedad en su conjunto 

ve al Estado como un agente paternalista que debe garantizar el servicio de energía eléctrica 

la situación de morosidad será mayor a que si la sociedad lo ve así.  

 

2.2.3 Determinantes psicológicos de la morosidad: 

 

Los aspectos psicológicos claves para la situación de morosidad son: 1. el grado de tolerancia 

hacia el endeudamiento de cada persona, 2. la vergüenza, esta emoción puede generar el pago 

de los servicios en la medida en que a los individuos les importe su imagen morosa frente al 

resto de la sociedad, 3. la percepción de un locus externo, es decir, la sensación que las 

personas tienen de no tener control sobre su vida y por ende creen que caer en morosidad es 

el resultado de algo netamente externo a ellos y 4. el pesimismo, esta sensación genera un 

grado de desinterés hacia el futuro y por tanto no es relevante si se cae en mora en los 

servicios públicos, Núñez et al (2011). 
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Lo que importa observar es que a partir de la identificación de los determinantes por área del 

conocimiento Núñez et al (2011) construyen de manera analítica la cadena de causalidad de 

la morosidad de los servicios públicos en la ciudad de Medellín. La figura 8 muestra el 

resultado obtenido en el estudio, de entrada, no se puede apreciar una cadena de causalidad 

definida, ya que aquí se muestran todas las variables que determinan la morosidad. El 

recuadro en la parte inferior de la figura agrupa las variables concernientes al gasto, a partir 

de encuestas el estudio logró establecer un orden de prioridad que es encabezado por los 

gastos: de vivienda seguido por los de alimentación, salud, SPD21 y por último educación. 

Las decisiones de las personas dependen de factores externos, en la figura 8 se muestran 

algunos de estos factores en los recuadros azules, los recuadros de trabajo e ingreso se 

destacan según Núñez et al (2011) porque el primero alimenta al segundo y este último es el 

inicio de la cadena de causalidad de morosidad debido a que si resulta ser menor que el gasto 

crea la morosidad que sumada con factores como las relaciones sociales, la influencia cultural 

e instituciones crean incentivos a ciertas prácticas de los usuarios y las empresas. 

 

Si bien la situación de morosidad varía por tipo de cliente y a su vez por individuos, ésta 

depende de las decisiones para restablecer el ingreso y si las mismas no son acertadas se 

genera pobreza y morosidad, es aquí donde aparecen las denominadas “trampas de pobreza” 

que se definieron previamente. También es cierto que en el estudio de EPM se destaca el 

“pago de deudas” que resulta ser una de las principales trampas en las cuales cae una familia 

en la administración de su economía debido a que se asume que estas fueron adquiridas por 

un déficit de los ingresos y que el pago de estas cuando el ingreso sigue siendo el mismo 

implica un establecimiento de prioridades para realizar una reducción en el gasto, es aquí 

donde se toma la decisión de no pagar o de pagar parcialmente las facturas de los servicios 

públicos. Por tanto, en el momento de analizar la situación de forma general se identifican 

círculos viciosos de los que difícilmente se sale si no se aborda la situación de forma general. 

 

Núñez et al (2011) establecen que las relaciones de causalidad en la morosidad se relacionan 

fuertemente con los créditos; la vida de las personas gira alrededor de sus deudas. El crédito 

                                                           
21 Servicios Públicos Domiciliarios. 
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que en principio parece una salida a la situación de mora muchas veces se transforma en un 

ancla de esta, citando una frase del estudio: “Una deuda lleva a otra deuda: las personas viven 

para pagar deudas y se endeudan para poder vivir”.  

 
Figura 8. Cadena de causalidad. Recuperado de Núñez et al (2011). 

Antes de continuar insistamos en los determinantes de la situación de morosidad planteados 

por Núñez et al (2011), parase ser que para muchos casos la situación de morosidad se debe 

a un evento inesperado que afecta el gasto o el ingreso22 y por ende el pago del servicio de 

energía eléctrica, también es cierto que una variación significativa de las tarifas lo afecta. 

 

La tesis final del estudio es que unas causas llevan a otras más complejas y estas fortalecen 

la situación de morosidad dificultando su gestión y en algunos casos haciendo que sea 

imposible para las empresas de SPD recuperar la cartera morosa por si solos y por tanto los 

autores del estudio plantean que el gobierno nacional trabaje de manera coordinada con estas 

empresas para crear políticas integrales que logren recuperar y contener la cartera morosa. 

 

Para terminar esta sección es importante señalar que el estudio de EPM complementa el 

marco teórico señalado en la sección anterior, pero aún con la información que se desprende 

del estudio no contamos con una jerarquía establecida de determinantes, aunque si se obtiene 

una noción de causalidad de algunos determinantes. 

                                                           
22 Algunos determinantes macroeconómicos que afectan al ingreso o al gasto son: el desempleo, el ingreso, 
el crecimiento económico, la inflación, etc. 
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3. MOROSIDAD DEL SERVICIO ELECTRICO EN BOGOTÁ 

 

3.1 Resultados del Estudio de Fedesarrollo para la ciudad de Bogotá: 

 

En esta sección se presentan los resultados que atañen a la morosidad del estudio de 

Fedesarrollo para la ciudad de Bogotá en el año 2013, estos resultados sumados a la teoría 

previamente expuesta y al análisis del capítulo 4 serán los elementos centrales para 

caracterizar a los morosos de Codensa en Bogotá. 

 

La morosidad en el servicio de energía eléctrica en Bogotá en el 2013 muestra que los hogares 

de bajos ingresos, son los que más tuvieron cortes del servicio de energía eléctrica dentro del 

segmento residencial, ver tabla 1.a, se evidencia que estrato 1 tiene una tasa de corte por 

morosidad del 3,72 % del total de hogares morosos y esta disminuye a medida que el estrato 

aumenta. Estos resultados van de la mano con los obtenidos por Núñez et al (2011), ya que 

se consolida al ingreso como una variable determinante en la situación de morosidad. 

 

Tabla 1. Corte de suministro por morosidad por estrato, porcentaje de hogares morosos por 
localidad en Bogotá y efectos de las transferencias establecidas por la estratificación. 

 Tomado de Martínez et al (2013). Estimado con base en la encuesta multipropósito del 2011. 

Resultaría obvio pensar que las personas de bajos ingresos caigan con mayor facilidad en la 

situación de morosidad, el resultado presentado en la tabla 1.a, pone en entredicho la 

efectividad del esquema de estratificación ya que se presume que las transferencias que 

reciben los hogares de estratos bajos garantizarían el acceso de la población de menores 

ingresos. Esta idea es desarrollada en el estudio de Martínez et al (2013) ya que afirma que 

las transferencias no tienen un efecto significativo en la pobreza, y encuentra los resultados 

de la tabla 1c. 
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Un análisis interesante que hace Martínez et al (2013), es la segmentación de la morosidad 

por localidad y se evidencia claras desigualdades en cuanto a la morosidad ya que localidades 

como Usaquén no presentan morosidad en contraste con la localidad de Antonio Nariño que 

presenta una morosidad del 7,43 % del total de los hogares, ver tabla 1.b. Estos resultados a 

primera vista sugieren que la gestión de la morosidad podría ser segmentada 

geográficamente, ver figura 7, en la ciudad para aumentar la cartera recuperada. 

 

Como ya se mostró en la figura 4 Bogotá presenta una de las más altas coberturas en el 

servicio de energía eléctrica, pero hay que advertir que no hay que hacer una lectura errada 

de la situación, ya que si bien la cobertura es alta no necesariamente implica acceso al 

servicio, quizás debido a las medidas que toman las compañías prestadoras del servicio, por 

ejemplo, en la ciudad de Medellín a diferencia de Bogotá, la suspensión del servicio de 

energía eléctrica se hace cuando se acumulan dos periodos de facturación sucesivos sin que 

se cancele los conceptos allí registrados, para el caso de Bogotá basta con un periodo de 

facturación para poder generar una orden de suspensión. 

 

El estudio de Fedesarrollo concluye que existen elementos que convergen en la situación de 

morosidad del servicio de energía eléctrica en Bogotá, de los que se destacan: que la 

morosidad residencial presenta variaciones en cuanto al periodo de mora, la efectividad de la 

suspensión del servicio porque una vez aplicada el cliente moroso trata de ponerse al día para 

recuperar el servicio, el olvido de los pagos resulta ser determinante en la situación de 

morosidad y el costo de la reconexión que puede implicar una trampa de pobreza. Llegado a 

este punto es necesario exponer la situación de morosidad y las estrategias tomadas en Bogotá 

por parte de Codensa para contrarrestarla, de eso trata la sección subsiguiente. 

 

3.2 La situación de la Cartera de Codensa y las medidas para su gestión.  

 

Para empezar, es importante ver la situación actual de la morosidad en la energía eléctrica 

con Codensa S.A, la figura 9 muestra cómo ha evolucionado el total la cartera morosa y la 

cartera por tipo de cliente, la cartera morosa total muestra una tendencia decreciente, la 

morosidad residencial y comercial industrial, exhiben una tendencia creciente y la morosidad 

oficial no muestra una tendencia. 
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Figura 9. Morosidad total de energía eléctrica y por tipo de cliente a pesos constantes de 
diciembre de 2008 (2010-2017) de Codensa S.A. 

Elaboración propia a partir de datos de Codensa S.A 

 

En términos agregados en la figura 9 se puede ver que la mayor parte de la cartera morosa se 

concentra en los clientes del tipo comercial-industrial, seguido de los clientes residenciales y 

por último los clientes del sector oficial, además se puede ver que para los tres tipos de 

clientes pareciese existir un comportamiento estacional23 esta información se debe tener en 

cuenta a la hora de correr el modelo. 

Ahora veamos el desglose a la cartera morosa del tipo residencial que tiene un carácter 

especial debido a la existencia de estratificación mencionada previamente. La figura 10 nos 

muestra la morosidad por estrato socioeconómico sse puede apreciar en términos agregados 

que el estrato 2 es el que mayor morosidad presenta, seguido de los estratos 3 y 1, cosa que 

confirma lo determinante que es el ingreso en el comportamiento de la morosidad para el 

servicio eléctrico como mostraban los estudios Núñez et al (2011) y de Martínez et al (2013). 

 

La información de las figuras 9 y 10 dan un panorama de la cartera morosa de energía 

eléctrica en Codensa S.A, ahora se presentará parte de lo expuesto en los informes de 

memoria anual de Codensa para los años 2016 y 2017 que muestran las medidas de la 

compañía para contrarrestar la cartera morosa. 

                                                           
23 Variación periódica y predecible de una serie 
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Figura 10. Morosidad de energía eléctrica a pesos constantes de diciembre de 2008 de clientes 
residenciales por estrato. Elaboración propia a partir de datos de Codensa S.A. 

En el 2016 la compañía implemento los denominados “Fonoconvenios” que buscaban 

recuperar la cartera morosa no suspendida para el segmento residencial, de 206 convenios 

realizados por un monto de 28 millones, 42 convenios terminaron de manera satisfactoria, 

Grupo Enel (2016). Este tipo de convenios se destaca porque si bien ayuda a la cartera 

también ayuda al cliente moroso ya que reduce los desplazamientos para generar el convenio 

y da al deudor alternativas para normalizar su deuda. 

 

La suspensión del servicio si bien no es la estrategia ideal desde el punto de vista económico, 

es eficaz, para el año 2017 logró una efectividad cercana al 77% recuperando $51.677 

millones de pesos, Grupo Enel (2017). Este resultado indica que las trampas de pobreza no 

aplicarían para gran parte de la cartera morosa y que de hecho la suspensión del servicio es 

efectiva lo que contradice parte de lo expuesto por Núñez et al (2011), sin embargo, esto 

requiere un análisis más detallado para desvirtuarlo o corroborarlo. El “Plan extraordinario 

de convenios de pago” que consiste en hacer convenios diferenciados a carteras de difícil 

gestión, resultó exitoso porque de las 7731 cuentas a las que se aplico logró la normalización 

de $11.661, Grupo Enel (2017). 

 

Estos planes se destacaron en la gestión de la cartera para los años 2016 y 2017, en el 

siguiente capítulo se presentará el modelo y su análisis para luego aglutinar nueva 

información o ratificar la ya existente en pro de generar nuevas estrategias o de mejorar las 

existentes para mejorar el desempeño de la cartera de energía. 
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4. ESTIMACION MODELO VAR 

 

Al llegar aquí vale la pena hacer una recapitulación previa a la estimación del modelo, los 

estudios de Núñez et al (2011) y Martínez et al (2013) establecieron que las variables 

determinantes de la situación de morosidad son: el ingreso y el gasto, no obstante, también 

se tiene que estas variables están interconectadas a una serie de variables o eventos que no 

necesariamente tienen una connotación económica y que por tanto requieren ser abarcadas 

por otras áreas del conocimiento para poder dar una explicación integral de los determinantes 

de la morosidad. Ahora bien, lo que se busca estimar a través del modelo que se describe en 

el apartado 4.1 es la interrelación entre variables macro y la información de la cartera de 

energía eléctrica con el fin de lograr una caracterización económica para tres clases de cliente, 

por lo tanto, dicha caracterización aún carece de los aportes de otras áreas del conocimiento 

como la psicología, antropología, etc.  

 

4.1 Marco metodológico 

 

4.1.1 ¿En qué consiste el VAR? 

 

Un VAR (Vector Auto Regresivo) es un modelo que se utiliza para capturar las 

interdependencias lineales entre múltiples series. Todas las variables en un VAR ingresan al 

modelo de la misma manera: cada variable tiene una ecuación que explica su evolución en 

función de sus propios valores rezagados, los valores rezagados de las otras variables del 

modelo y un término de error, (Wikipedia, 2018). El único requerimiento del modelo VAR 

es que las variables seleccionadas hipotéticamente puedan afectarse entre ellas 

intertemporalmente, (Wikipedia, 2018). A continuación, se explica brevemente la 

matemática detrás del modelo VAR: 

 

Partiendo de un vector de k variables diferentes denominado 𝑌𝑡, como se muestra: 

 

𝑌𝑡 = (𝑌1𝑡, 𝑌2𝑡, … , 𝑌𝑘𝑡 )𝑇 

 

Y modelándolo en términos de valores pasados se obtendrá un VAR (p): 

𝑌𝑡 = 𝑚 + 𝐴1𝑌𝑡−1 + 𝐴2𝑌𝑡−2 + ⋯ + 𝐴𝑝𝑌𝑡−𝑝 + 𝜀𝑡 
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Donde: 

1. 𝐴𝑖 para i = 1,2..., p. son matrices de coeficientes, cada una de orden (k x k). 

2. 𝑚 es un vector de constantes de orden k x 1. 

3. 𝜀𝑡 es un vector k x 1 de procesos ruido blanco con las siguientes propiedades: 

a. E (𝜀𝑡) = 0, valor esperado es cero para todo t. 

b. E (𝜀𝑡 𝑥 𝜀𝑠) = Ω24 , si t = s ó, 0 si t ≠ s.  

 

Uno de los contrastes habituales en un modelo VAR es el relativo al número de retardos que 

deben incluirse como variables explicativas. Hay que tener en cuenta que en cada ecuación 

existe una agrupación de retardos de todas las variables del vector 𝑌𝑡. El número de 

parámetros a estimar crece muy rápidamente con el número de retardos, lo eficiente es incluir 

en el modelo el menor número de retardos que permita eliminar la auto correlación del 

término de error de todas ellas. 

 

Una última aclaración, es que existen distintos tipos de VAR, pero todos se fundamentan en 

lo aquí expuesto, para el presente trabajo se presentan 3 modelos VAR que no necesariamente 

son del mismo tipo, su selección depende de los resultados de un análisis que se explica más 

adelante. 

 

4.1.2 Fases requeridas por el modelo 

 

En esta sección se esbozan las etapas utilizadas para lograr un análisis adecuado del modelo 

descrito en la sección anterior. Para empezar en la figura 11 se muestran los análisis 

necesarios previos y posteriores al modelo, se puede apreciar que la ‘Estacionalidad’ tiene 

un asterisco, esta distinción se hace debido a que la estacionalidad como ya se menciono es 

una variación periódica y predecible de una serie de datos, es decir, es un patrón que tiene 

una frecuencia determinada. En algunos trabajos se elimina este componente a través de un 

proceso conocido como desestacionalización, sin embargo, para el presente trabajo coincido 

con autores como Mirón, J quien afirma y cito: 

                                                           
24 Ω: Matriz de varianza- covarianza de orden k x k. 
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“…las fluctuaciones estacionales representan un tema clave del análisis 

económico. Contienen información importante sobre la naturaleza de los ciclos económicos, 

y requieren análisis por derecho propio porque pueden inducir pérdidas de bienestar 

significativas”, Miron, J (1990). 

 
Figura 11. Metodología VAR y pruebas requeridas para está. 

Por lo tanto, para el presente trabajo, las series que presenten un componente estacional serán 

analizadas con dicho componente y no se recurrirá a ningún proceso de desestacionalización 

que pueda conllevar a que se pierda información relevante para el estudio. Bien, aclarado el 

tema de la estacionalidad ahora se explicará el numeral ‘A’ de la figura 11 que hace referencia 

a las pruebas de raíz estacional, estas pruebas se realizan para series que presentan una 

periodicidad inferior a un año (por ejemplo, mensual o trimestral) y tiene como fin detectar 

las raíces unitarias estacionales, la presencia de estas raíces al igual que las raíces unitarias 

estacionarias generan que las series tengan memoria larga, de tal manera que un choque 

puede cambiar los comportamientos estacionales de manera permanente, es decir, afectan la 

estacionariedad de la serie, por tanto,  de existir se aplica un proceso para retirar dichas raíces, 

(Alonso & Seeman, 2010). 

 

Se ha mencionado la estacionariedad pero aún no se ha explicado, existen dos maneras de 

definirla: la primera en un sentido estricto que consiste en afirmar que las propiedades de una 

serie no se ven afectadas por cambios de origen temporal, es decir, que para cualquier periodo 

de tiempo la serie tendrá la misma distribución y la segunda manera de definirla 

estacionariedad es en un sentido débil, en el cual solo se requiere que la media y la varianza 

sean constantes y por ende independientes al tiempo, para el presente trabajo requerimos que 

* •Estacionalidad

A •Pruebas de raíz estacional

B •Pruebas de estacionariedad

C •Test de causalidad de Granger

D •Prueba de rezagos

E •Pruebas de cointegración

F •Test de ruido blanco

G •VAR

H •Funciones de impulso respuesta

I •Prueba de estabilidad
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la estacionariedad exista en un sentido débil ya que esto permite hacer una análisis a toda la 

serie de tiempo debido a que se asumirá que los momentos de primer (media) y segundo 

(varianza) orden son constantes para toda la serie y no habrá que calcularlos para cada 

periodo lo cual resultaría imposible. 

 

Ahora bien, ya aclarado el significado e importancia de la estacionariedad, es posible hablar 

sobre las pruebas de estacionariedad, para el presente trabajo se aplican las pruebas ADF25 y 

KPSS26, a estas pruebas también se les conoce como pruebas de raíz unitaria, la prueba de 

ADF consiste en el planteamiento de un modelo autorregresivo que añade términos 

diferenciados a la variable dependiente y a las independientes de tal manera que plantea la 

siguiente hipótesis nula: “la serie tiene raíz unitaria, es decir, es no estacionaria” , a partir de 

esta hipótesis el test arroja un estadístico de prueba que se contrasta en valor absoluto con 

unos valores críticos, dicho contraste permite aceptar o rechazar la hipótesis nula.  La otra 

prueba que se aplicara es la de KPSS que plantea como hipótesis nula que la serie es 

estacionaria en tendencia, para corroborar o rechazar dicha hipótesis esta prueba tiende a 

descomponer la serie de tiempo en la suma de una tendencia determinística, un paseo 

aleatorio y un error estacionario. Estas pruebas nos permitirán establecer si las series para 

cada tipo de cliente son adecuadas o hay que hacerles un tratamiento previo. 

 

Pasemos ahora a explicar el numeral C de la figura 11, es decir, a explicar el test de causalidad 

de Granger, este consiste en comprobar si los resultados de una variable sirven para predecir 

a otra, esta información es útil debido a que establece una jerarquía de causalidad de la series 

utilizadas y aunque como ya se mencionó los modelos VAR no categorizan a una variable 

como endógena o exógena si establecen una relación entre las mismas y al ingresar las 

variables con un grado de causalidad es posible realizar un mejor análisis del modelo VAR. 

 

Posterior a la prueba de causalidad de Granger, se realiza la prueba de rezagos que es una 

especificación necesaria para: el test de cointegración de Johansen y el modelo VAR. El test 

de cointegración de Johansen es una prueba que indica si un grupo de series no estacionarias 

están cointegradas en el largo plazo, es decir, si existe una relación a largo plazo entre dichas 

                                                           
25 Augmented Dickey – Fuller. 
26 Kwiatkowsky, Phillips, Smichdt y Shin. 
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series, esto con el fin de establecer que VAR es el más adecuado para las series seleccionadas 

ya que de existir por lo menos una relación de cointegración se debería usar un VAR del tipo 

VEC, el cual es un modelo VAR como el que se explicó en la sección anterior salvo que, es 

restringido bajo las relaciones de cointegración que existan, esta restricción permite que un 

VAR tipo VEC corrija de manera gradual los desequilibrios que se pueden presentar en el 

corto plazo.  

 

Pasemos ahora a explica el numeral F de la figura 11, que corresponde a la prueba de ruido 

blanco, esta prueba es importante debido a que si se garantiza que los términos de error del 

modelo VAR son ruido blanco se podría decir que el modelo es consistente y por tanto los 

términos de error estarán intercorrelacionados con las variables explicativas del modelo. 

 

Para el presente trabajo los modelos VAR que se utilizan son los descritos en la sección 

anterior o el VAR tipo VEC que ya se explicó, con esto en mente es posible abordar los 

numerales H e I de la figura 11. Para empezar el numeral H es resultado directo de los 

modelos VAR del numeral G, aquí simplemente se analizaran la interrelación de las gráficas 

conocidas como impulso respuesta que recogen los efectos de un choque sobre las variables 

utilizadas, por último en el numeral I se realiza la prueba de estabilidad que permite ver a 

través de las raíces unitarias si un modelo resulta estable, es decir, muestra si en el modelo 

una perturbación o choque sobre las variables las afecta o estas regresan a su trayectoria de 

equilibrio en el largo plazo. 

 

Con lo expuesto en esta sección se tiene la hoja de ruta para correr el modelo VAR para cada 

tipo de cliente y extraer de manera confiable la información que nos permita caracterizar a 

los 3 tipos de cliente, estos procedimientos se presentan en las siguientes secciones. 

 

4.2 VAR – Segmento residencial. 

 

En esta sección se desarrolla la metodología de la figura 11 con base en la información de 

cartera de los clientes residenciales y de dos variables macroeconómicas seleccionadas a 

partir de la teoría expuesta sobre la morosidad en los capítulos 2 y 3, y teniendo presente el 

funcionamiento del mercado de energía eléctrica descrito en el capítulo 1. Las dos series 
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macroeconómicas a las que me refiero son: el ‘Índice de Precios al Consumidor’ para la 

ciudad de Bogotá y la ‘Tasa de Desempleo’ de la ciudad de Bogotá, estas series se 

seleccionaron porque exhiben un impacto al gasto27 para los clientes del tipo residencial y la 

idea es ver el efecto del gasto sobre la situación de morosidad en el servicio de energía 

eléctrica. En la figura 12 se muestra el comportamiento de estas series, se puede apreciar que 

el IPC muestra una te tendencia creciente, la teoría dice que esto es un indicio de que quizás 

la serie es no estacionaria, para corroborar esto se realizaran tanto pruebas informales como 

formales28, por otro lado, la serie de la tasa de desempleo no presenta una tendencia y aunque 

esto es un indicio de estacionariedad, es necesario realizar las pruebas formales para 

desvirtuar o corroborar esta característica. 

 

Figura 12. IPC y Tasa de desempleo para la ciudad de Bogotá.  
Elaboración propia a partir de información del Banco de la República y de la Gran Encuesta 

Integrada de Hogares hecha por el DANE. 

 

La información de cartera que mencioné se compone de 7 series, de las cuales 6 series se 

presentaron en la figura 10, las series a las que hago alusión son las de morosidad por estrato 

a pesos constantes, si nos remitimos a la figura 10 se puede apreciar que todas las series 

tienen una tendencia (noción de no estacionariedad en estas series) creciente. La última serie 

que se usara para caracterizar a los morosos del tipo residencial es la facturación de todo el 

segmento residencial, ver figura 13, esta serie se incluye para ver si el aumento de la 

facturación incide en la situación de mora para este segmento de clientes. 

 

                                                           
27 El gasto se estableció como un determinante de la situación de morosidad, ver capítulo 2 y 3. 
28 Las pruebas formales son la de ADF y KPSS previamente explicadas. 
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Antes de continuar, precisa advertir que las gráficas de las series de morosidad por estrato y 

de facturación dan noción de la existencia de un componente estacional pero, como se 

mencionó en el apartado anterior no se desestacionalizaran estas series porque se considera 

que se pierde información que es útil para caracterizar al moroso del tipo residencial, lo que 

si se hará es precisar el porqué de este componente, si se observa detalladamente dichas series 

se nota que los picos de las series se encuentran ubicados al final de cada año esto se debe a 

que en esta temporada se celebran las festividades navideñas que conllevan a un aumento en 

el consumo de energía eléctrica y por ende un aumento en la facturación , en la figura 10 se 

aprecia que los valles de final de año sugieren una reducción en la morosidad de cada estrato 

esto se debe a que al cierre de año se intensifican los esfuerzos en la gestión de la cartera para 

lograr alcanzar las metas trazadas a lo largo del año. 

 

Figura 13. Facturación a precios constantes de diciembre de 2008 del segmento residencial.  
Elaboración propia a partir de información de suministrada por Codensa S.A 

 

Una última aclaración previa a las pruebas es que las series se manejan en logaritmos debido 

a que dicha transformación permite estabilizar un poco la dispersión de las series, es decir, a 

través de los logaritmos es posible muchas veces estabilizar la varianza. 

Ya hechas todas las aclaraciones respecto a la metodología y a las series utilizadas, se 

analizan los correlogramas de las series (ver anexo 1.A) los cuales se constituyen como una 

prueba informal para estudiar la estacionariedad y estacionalidad de las series, se puede 

observar que la autocorrelación del correlograma de la facturación decrece lentamente lo cual 

es un indicio de no estacionariedad, también se aprecia que existen unos picos en la 

autocorrelación parcial, estos indican la existencia de estacionalidad en la serie, esta 

información es indicativa ya que en últimas serán las pruebas formales las que nos describan 

las características de las series. 
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La primera  prueba formal a realizar es la de HEGY29 que es un test de detección de raíz 

estacional que se aplica a todas las series, esta prueba requiere que se seleccionen una 

características (intercepto, intercepto – tendencia, intercepto - dummies estacionales o 

intercepto- tendencia -dummies estacionales), dichas características en el presente trabajo se 

obtienen del contraste entre el comportamiento de la series que se evidencia en su respectivo 

gráfico y los gráficos presentados en la Figura 1 del trabajo de Alonso & Seeman (2010), 

este contraste es útil porque Alonso & Seeman establecen la selección de características en 

base a los gráficos de la figura 1, posterior a la selección de estas características, se debe 

seleccionar el número de rezagos adecuados, dicha selección se hace con el criterio de Akaike 

que es más efectivo cuando se tienen pocas muestras como es el caso de las series trabajadas.  

 

En el anexo 1.B se presenta una tabla con el resultado de la prueba de HEGY para cada serie, 

su análisis y el tratamiento30 a partir de este se obtiene las series presentadas en la tabla 2. 

Mnemónico Variable 

Lfact_ajust Logaritmo de la facturación ajustado 

DLM1 Primera diferencia del logaritmo de la morosidad en el estrato 1 

Lm2_ajust Logaritmo de la morosidad del estrato 2 ajustada 

Lm3_ajust Logaritmo de la morosidad del estrato 3 ajustada 

Lm4_ajust Logaritmo de la morosidad del estrato 4 ajustada 

DLM5 Primera diferencia del logaritmo de la morosidad en el estrato 5 

DLM6 Primera diferencia del logaritmo de la morosidad en el estrato 6 

Lipc_ajust Logaritmo del IPC ajustado 

td_ajust Tasa de desempleo ajustada 

Tabla 2. Series ajustadas a partir del análisis de la prueba de HEGY. 

La tabla 2 recibe su nombre “Series ajustadas a partir del análisis de la prueba de HEGY” debido 

a que allí se presenta el compendio del análisis de HEGY para cada serie, es decir, las series 

que en su etiqueta tienen “ajust” sufrieron una modificación31 resultado del análisis de 

HEGY y las que no tienen esa etiqueta es porque el análisis concluyo que no necesitaban 

modificaciones. La información que se presenta allí junto con el anexo 1.C32 (pruebas 

                                                           
29 Para ver en detalle en que consiste la prueba, remítase a Alonso & Seeman (2010). 
30 Dicho tratamiento se hizo en base a lo expuesto por Alonso & Seeman (2010) en los cuadros 2 y 3. 
31 La modificación a la que hago referencia es el proceso de quitar las raíces estacionales, dicho proceso se 
presenta en los apéndices. 
32 Allí se puede observar que algunas series están resaltas con amarillo esto indica que las series son no 
estacionarias y se debieron diferenciar. 
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formales ADF y KPSS), permitirá seleccionar las series estacionarias que se utilizarán en el 

modelo VAR residencial, dichas series se muestran en la tabla 3. 

 

Se puede apreciar que las series de la tabla 3 difieren de las de las series de la tabla 2 esto 

debido a que estas series tienen en cuenta además del análisis de HEGY, los análisis de ADF 

y KPSS, por tanto, las series de la tabla 2 son netamente indicativas para las series a utilizar. 

Mnemónico Variable 

Lfact_ajust Logaritmo de la facturación ajustado 

DLM1 Primera diferencia del logaritmo de la morosidad en el estrato 1 

DLm2_ajust Primera diferencia del logaritmo de la morosidad del estrato 2 ajustada 

Lm3_ajust logaritmo de la morosidad del estrato 3 ajustada 

DLM4 Primera diferencia del logaritmo de la morosidad del estrato 4 ajustada 

DLM5 Primera diferencia del logaritmo de la morosidad en el estrato 5 

DLM6 Primera diferencia del logaritmo de la morosidad en el estrato 6 

DLipc_ajust Primera diferencia del logaritmo del IPC ajustado 

DTD33 Primera diferencia de la tasa de desempleo  

Tabla 3. Series del segmento residencial estacionarias. 

Las series indicadas en la tabla 3 nos conducen al test de causalidad de Granger, que busca 

establecer un grado de causalidad entre estas series, en la tabla 4 se muestra dicho test. Para 

establecer la cadena de causalidad se supuso que las series macro, es decir, el IPC y la TD, 

son los determinantes iniciales de las demás series por eso, primero se realizó el test de 

Granger entre estas series para determinar la causalidad de las mismas, ver tabla 4.a luego se 

determinó que el IPC causa a TD34 y por tanto el siguiente paso es establecer la causalidad 

entre el IPC y las variables de cartera esto se hizo con lo obtenido en la tabla 4.b. 

                                                           
33 DTD se seleccionó en vez de td_ajust debido a que esta última deformaba demasiado la serie, lo cual 
perjudicaba el análisis del modelo. 
34 Si bien dicha causalidad no es contundente (porque no es menor a 0.05), si se evidencia que se aproxima 
más que la causalidad contraria ya que una probabilidad de 0.4719 es menor que una de 0.9383 (ver tabla 
4.a). 



Caracterización de la morosidad de energía eléctrica según el tipo de cliente                                                                   

caso: Bogotá (2010- 2017). 

 

40 

 

Tabla 4. Test de causalidad de Granger para el segmento residencial. 

En la figura 14 se presenta la cadena de causalidad obtenida entre las series siendo la DTD 

(Primera diferencia de la tasa de desempleo) la que explica a las demás series.35 

 
Figura 14. Orden de causalidad de las series estacionarias para el VAR residencial. 

 

Ahora se realiza el test que determina el número de rezagos36 que son significativos para el 

modelo, dicha prueba se presenta en la tabla 5, se puede observar que la probabilidad conjunta 

denotada en la columna ‘Joint’ tiende a cero tanto para el primer como para el segundo 

rezago, esto nos indica que dichos rezagos son significativos para explicar el modelo. 

                                                           
35 El orden de causalidad entre el IPC y las demás series se obtuvo realizando el mismo análisis que con la TD, 
es decir, de la tabla 4b se observan las probabilidades y la que presente una probabilidad menor resulta ser 
más explicativa para el IPC, por tanto, haciendo esto de manera sucesiva se establece un orden aproximado 
de causalidad desde la más explicativa a la menos explicativa. 
36 Este test establece dos rezagos a partir del criterio de Akakike, el criterio de Schwartz y las pruebas de Wald, 
los resultados del test indican lo significativos que son para las ecuaciones de un modelo tipo VAR. 
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Tabla 5. Prueba de rezagos. 

Ya conociendo las series a utilizar y el número de rezagos optimo es posible realizar la prueba 

de cointegración de Johansen, ver tabla 6, el resultado busca establecer qué modelo VAR es 

el más conveniente para este grupo de series. 

 

 

Tabla 6. Prueba de cointegración de Johansen segmento residencial. 

Los resultados de la prueba de Johansen muestran que existe por lo menos una relación de 

cointegración en el largo plazo para las series no estacionarias a usar, en la tabla 6 esta 

relación se resalta con un *. A partir de este resultado la teoría afirma que el VAR que se 

debería usar es del tipo VEC ya que este recoge la información de las relaciones de equilibrio 

en el largo plazo37. Cabe hacer una aclaración antes de continuar y es que las series que se 

usan en este test son las no estacionarias por eso para la prueba se utiliza el supuesto de 

tendencia lineal determinística.  

 

                                                           
37 El estadístico que aparece en la segunda columna de la prueba de Johansen se realiza usando un ʎmax. 
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Antes de correr el modelo VAR tipo VEC es necesario realizar el test de ruido blanco que se 

presenta en la tabla 7, este test busca determinar si los residuos son ruido blanco, es decir, si 

los residuos no están auto correlacionados y son independientes al tiempo, al ver la tabla 7 

se aprecia que la probabilidad de 0.9711 resulta ser mayor a 0.05 que es la probabilidad para 

un intervalo de confianza al 95%, por tanto, se acepta la hipótesis y los residuos son ruido 

blanco. 

 

Tabla 7. Prueba de ruido blanco segmento residencial. 

Ahora veamos en la tabla 8 un fragmento del resultado del modelo VAR residencial del tipo 

VEC, el modelo completo se presenta en el anexo 1.D. Al analizar esta porción del modelo 

VAR - VEC se puede apreciar que el estadístico t, valor que se presenta entre corchetes 

rectangulares, para la variable D(LM5) se tiene que la ecuación de cointegración ‘CointEq1’ 

resulta estadísticamente significativos ya que [3.78297] al contrastarse con un t estadístico 

de 1.943238 resulta ser mayor en valor absoluto, por otro lado se ve que para la variable 

D(LM2_AJUST) no tienen significancia los rezagos de D(TD) porque para ambos el t 

estadístico es menor a 1.9432 por el contrario la ecuación de cointegración ‘CointEq1’ si lo 

tiene ya que [2.33332] resulta ser mayor a 1.9432. Este análisis se replica para todas las 

series, y junto con las funciones de impulso y respuesta se logra caracterizar al moroso del 

tipo residencial, a continuación (ver figura 15) se presenta la función de impulso respuesta 

para un choque de morosidad la facturación sobre sí misma. 

 

                                                           
38 Valor para un intervalo de confianza del 95%. 
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Tabla 8. Fragmento del VEC residencial. 

La figura 15 muestra que un choque positivo del logaritmo de la facturación residencial con 

ajuste de raíz estacional sobre sí misma es permanente de forma positiva, siempre es 

estadísticamente significativo y se sitúa en el largo plazo alrededor de 0.05, lo que significa 

que el choque produce una desviación en el largo plazo de alrededor del 5% respecto al 

promedio de la facturación residencial.39  

 

 

Figura 15. IRF del logaritmo de la facturación con ajuste de raíz estacional sobre sí misma. 
Elaboración propia en Jmulti. 

Al observar la figura 11 del anexo 1.E se puede apreciar que un choque de la morosidad del 

estrato 6 sobre la morosidad del estrato140 inicialmente es volátil, pero a medida que pasa el 

tiempo se estabiliza y se mantiene de manera positiva, dicho efecto es de alrededor del 3% 

lo que indica una desviación en la misma magnitud respecto al promedio de la morosidad del 

                                                           
39 El eje vertical de las funciones de Impulso respuesta resulta ser la representación de las desviaciones 
estándar respecto al promedio de la variable en cuestión. 
40 El choque no es realmente sobre la morosidad del estrato 6 sobre la morosidad del estrato 1 sino sobre un 
proxi de dichas series. 
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estrato 1, este resultado pareciese indicar que el subsidio que paga el estrato 6 se ve afectado 

por la situación de morosidad pero esta idea se descarta debido a que primero los clientes 

morosos de los estratos altos son un porcentaje pequeño respecto al total y segundo a que el 

esquema de transferencias tiene intermediación por parte del Estado que debe garantizar la 

recepción del subsidio por parte de los estratos bajos. 

Respecto a las series macroeconómicas se evidencia que estas no presentaron efectos sobre 

la morosidad para ninguno de los estratos, lo que hace creer que la situación de morosidad 

no se ve afectada por variables macroeconómicas lo que resulta interesante porque es 

contrario a lo expuesto en la parte teórica del presente trabajo.  

Para todos los estratos41 se evidencia que un choque en la morosidad genera efectos que 

permanecen en el largo plazo, porque una vez sucedido el choque, los efectos tienden a 

hacerse constantes en el largo plazo,  este resultado va de la mano con lo expuesto por Núñez 

et al (2011), que afirma que la morosidad pasada tiende a perdurar y a agravar la morosidad 

actual. 

Algo a resaltar es que la facturación solo tiene incidencia sobre sí misma, ver figura 3 del 

anexo 1.E, por tanto, la morosidad de todos los estratos no se ve afectada por la facturación, 

lo que muestra que no es la tarifa la que incide en el no pago del servicio de energía eléctrica. 

Hasta aquí se ha logrado caracterizar a los morosos del segmento residencial, en las secciones 

posteriores se busca alcanzar este mismo análisis para los segmentos comercial – industrial 

y el segmento oficial. 

 

Una última prueba antes de abordar el segmento comercial industrial es la que se presenta en 

la figura 16, aquí se aprecia que todas las raíces se encuentran dentro del circulo unitario lo 

que indica que el modelo es estable. 

 

 

 

 

                                                           
41 Ver: Figura 4, figura 6, figura 8, figura 9, figura 11 y figura 12 del anexo 1.E 
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Figura 16. Prueba de estabilidad para el segmento residencial. 

 

4.2 VAR – Segmento comercial-industrial. 

Al igual que en la sección anterior aquí se desarrolla la metodología de la figura 11 con base 

en la teoría expuesta y con la información de cartera para los clientes morosos del tipo 

comercial-industrial, además del uso de dos series macroeconómicas que reflejan el ingreso 

o el gasto para este segmento, dichas series son: ‘Índice de Producción Industrial’ y ‘Índice 

de Precios al Productor’ si bien estas series son del orden nacional se utilizan como un proxy 

para la ciudad de Bogotá. 

 

En la figura 17 se muestran las series IPI e IPP respectivamente, se puede apreciar que para 

ambas series existe una tendencia, lo cual es un posible indicio de no estacionariedad, para 

confirmar o descartar esto se harán las pruebas correspondientes. 
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Figura 17. IPI Nacional (a) -. IPP Nacional (b) 
Elaboración propia a partir de información del Banco de la República. 

 

La información de cartera para este segmento de clientes se compone de 4 series: morosidad 

con suministro, morosidad sin suministro, convenios no vigentes y por último la facturación, 

los gráficos de las dos primeras se presentan en la figura 18. Se puede apreciar que el corte 

de suministro como medida de cobro tiene una tendencia creciente, pero que sin embargo la 

cartera morosa no muestra un decrecimiento como se esperaría. 

 

La siguiente serie se presentan en la figura 19, allí se ve para el segmento comercial- 

industrial la deuda convenida no vigente. Esta serie tiene un comportamiento fluctuante por 

lo cual se puede pensar que los convenios no han resultado en el principal mecanismo para 

recuperar la cartera morosa ya que no presentan una tendencia marcada. 

 

La última serie es la facturación para este segmento de clientes, ver figura 20, se evidencia 

que para el segmento comercial-industrial dicha facturación también presenta un crecimiento 

y una tendencia.  
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Figura 18. Morosidad con suministro y sin suministro de energía eléctrica en Bogotá sector 

comercial-industrial a pesos constantes de diciembre de 2014. 

Elaboración propia a partir de información suministrada por Codensa S.A. 

 

 

 

Figura 19. Convenios no vigentes del sector comercial-industrial a pesos constantes de diciembre 

de 2014. Elaboración propia a partir de información suministrada por Codensa S.A. 
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Figura 20. Facturación del sector comercial-industrial a pesos constantes de diciembre de 2014. 

Elaboración propia a partir de información suministrada por Codensa S.A. 

Ya se presentaron las series que se incorporaran al VAR para el segmento comercial -

industrial, el paso siguiente es realizar las pruebas informales y formales para saber el 

tratamiento que hay que realizarles, al igual que en la sección anterior los resultados de estas 

pruebas se presentan en los anexos 2A, 2B y 2C.  

En las pruebas informales (ver anexo 2.A) se muestran los correlogramas de las series en 

niveles, los cuales brindan una noción para estudiar la estacionariedad y estacionalidad de 

las series, se puede observar que la autocorrelación del correlograma de los convenios no 

vigentes (CNV) no muestra un decrecimiento, lo cual es un indicio de estacionariedad, 

también se aprecia para las demás series dicho decrecimiento si existe lo que es un indicio 

de no estacionariedad; respecto a la autocorrelación parcial para ninguna de las series se 

aprecian picos como el de la facturación del segmento residencial  esto es un indicio de que 

ninguna de las series tiene problemas de raíces estacionales, para ratificar o descartar tal 

información es necesario hacer uso de las pruebas formales. 

La primera prueba formal es el test de HEGY42 que se explicó en la sección anterior, para 

este segmento los resultados de dicho test se sintetizan en la tabla 9.43 

                                                           
42 El análisis de HEGY se explica en el pie de página del anexo 1B. 
43 El test de HEGY se presenta en detalle en el anexo 2.B. 
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Mnemónico Variable 

dlcnv Primera diferencia del logaritmo de los convenios no vigentes 

dlfact Primera diferencia del logaritmo de la facturación 

dlipi Primera diferencia del logaritmo del índice de producción industrial 

lipp_ajust Logaritmo del índice de precios al productor ajustado 

lmcs_ajust Logaritmo de la morosidad con suministro ajustado 

lmss_ajust Logaritmo de la morosidad sin suministro ajustada 

Tabla 9. Series ajustadas a partir del análisis del test de HEGY para el segmento comercial-
industrial. 

A partir de las series obtenidas por el test de HEGY, ver tabla 9, se tiene una noción de las 

series a utilizar, sin embargo, es con las pruebas formales ADF y KPSS44 que se seleccionan 

las series. 

Mnemónico Variable 

LCNV Logaritmo de los convenios no vigentes 

LFACT Logaritmo de la facturación 

DLIPI Primera diferencia del logaritmo del índice de producción industrial 

DLIPP Logaritmo del índice de precios al productor 

DLMCS Logaritmo de la morosidad con suministro 

DLMSS_AJUST Logaritmo de la morosidad sin suministro ajustada 

Tabla 10. Series estacionarias para el segmento comercial-industrial. 

Las series indicadas en la tabla 10 son las series a utilizar para el modelo VAR del segmento 

comercial-industrial, como ya se mencionó la selección de dichas series se realizó a partir de 

los test de HEGY, ADF y KPSS. Posterior a su selección es conveniente establecer una 

cadena de causalidad, para esto al igual que en el segmento residencial se realiza el test de 

Granger primero para entre las series macro seleccionadas (ver tabla 11 a) y luego entre la 

serie macro menos explicativa y las series de cartera (ver tabla 11 b). 45 

En la figura 21 se presenta la cadena de causalidad obtenida del análisis del test de Granger, 

ver tabla 11, para el segmento comercial-industrial. 

 

                                                           
44 El análisis ADF se presenta en los pies de página del anexo 1C y los resultados para este segmento de 
cliente se presenta en el anexo 2.C. 
45 En caso de existir dudas sobre el establecimiento de la cadena de causalidad remitirse al test de Granger 
del segmento residencial. 
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Tabla 11. Test de causalidad de Granger para el segmento comercial – industrial. 

 

Figura 21. Orden de causalidad de las series estacionarias para el VAR comercial-industrial. 

 

Ahora se realiza el test que determina el número de rezagos que son significativos para el 

modelo comercial- industrial, dicha prueba se presenta en la tabla 12, se puede observar que 

la probabilidad conjunta denotada en la columna ‘Joint’ tiende a cero tanto para el primer 

como para el segundo rezago, esto nos indica que dichos rezagos son significativos para 

explicar el modelo. 
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Tabla 12. Prueba de rezagos segmento comercial-industrial. 

Ahora es posible realizar la prueba de cointegración de Johansen, ver tabla 13, con el 

resultado de la misma se busca establecer qué modelo VAR es el más conveniente para este 

grupo de series. El resultado del test indica que no existe ninguna relación a largo plazo, por 

tanto, el modelo a usar para este segmento es el VAR convencional. 

 

Tabla 13. Prueba de cointegración de Johansen segmento comercial-industrial. 

La última prueba previa al VAR comercial-industrial es la de ruido blanco que se presenta 

en la tabla 14, este test busca determinar si los residuos son ruido blanco, es decir, si los 

residuos no están auto correlacionados y son independientes al tiempo, en la tabla 14 se 

aprecia que la probabilidad resaltada de 0.0615 resulta ser mayor a 0.05 que es la probabilidad 

para un intervalo de confianza al 95%, por tanto, se acepta la hipótesis y los residuos son 

ruido blanco. 
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Tabla 14. Prueba de ruido blanco segmento comercial-industrial. 

La tabla 15, muestra parte del resultado del modelo VAR para el segmento comercial-

industrial, el modelo completo se presenta en el anexo 2.D. Al analizar esta porción del 

modelo VAR se puede apreciar que el estadístico t, valor que se presenta entre corchetes 

rectangulares, para la variable D(LMSS_AJUST) se tiene que ni los rezagos del DLIPP, ni 

el primer rezago de DLIPI resultan estadísticamente significativo ya que el valor absoluto de 

estos es menor que un t estadístico de 1.9432 que es el valor para un intervalo de confianza 

del 95%, además se ve en este fragmento que solo el primer rezago del LIPI es significativo 

ya que |[-5.59]| > 1.9432. 

 

Tabla 15. Fragmento del VEC comercial-industrial. 

 

Este análisis se replica para todas las series, y junto con las funciones de impulso y respuesta 

se logra caracterizar al moroso del tipo comercial-industrial, a continuación (ver figura 22) 

se presenta las funciones de impulso respuesta para un choque de LFACT sobre sí misma. 

Al analizar la IRF de la figura 22 se aprecia que un choque de la facturación sobre si misma 

tiene efectos en el largo plazo, ya que se evidencia una la permanencia del efecto del choque 

desde alrededor del segundo mes, implicando un cambio de la facturación en alrededor del 

3% de su promedio. 
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De manera análoga el análisis de las IRF del anexo 2E muestra que un choque La única IRF 

que es válida es la que se presenta en la figura 22, pero aunque a las otras (figura 2,3,4, 5 y 6 

del anexo 2E) no es posible realizarles el mismo análisis de estas si podemos afirmar que el 

modelo no es capaz de recoger los efectos de los choques de las variables macro sobre la 

morosidad del segmento comercial-industrial a su vez que el modelo no es capaz de afirmar 

si la facturación tiene incidencia sobre la morosidad (ver figura 4 anexo 2.E).   

 

Figura 22 Función de impulso respuesta, respuesta de LFACT sobre sí misma. 
Elaboración propia en JMulti. 

Las figuras 5 y 6 muestran que el modelo tampoco es capaz de mostrar si un choque de la 

morosidad con y sin suministro tienen efector sí, por lo tanto, para este segmento no es 

posible corroborar o desvirtuar la incidencia de la morosidad pasada sobre la futura 

Hasta aquí se ha logrado caracterizar a los morosos del segmento comercial-industrial, en la 

siguiente sección se busca caracterizar al moroso del tipo oficial. Pero antes de continuar es 

necesario garantizar que el modelo es estable para que todos los análisis sean confiables, para 

ello se realiza la prueba expuesta en la figura 23, allí se observa que todas las raíces están 

dentro del circulo lo que confirma la estabilidad del modelo. 
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Figura 23. Prueba de estabilidad para el segmento comercial-industrial. 

 

4.4 VAR – Segmento oficial. 

 

En esta sección se desarrolla el modelo VAR para los morosos del tipo oficial, para llevar 

esto a cabo se utilizan 4 series sobre información de la cartera de este segmento y dos series 

macroeconómicas que buscan ver el impacto en el segmento residencial. Las series 

macroeconómicas que se usan son el Índice de Precios al Consumidor y la Tasa de 

Desempleo, la justificación y el comportamiento de dichas series se exhiben en la figura 12, 

además las pruebas que se realizan a estas series se presentan en los anexos 1A, 1B y 1C. 

 

La información de cartera para este segmento se puede observar en las figuras 24, 25 y 26. 

En la figura 24 se presenta la morosidad con y sin suministro para el sector oficial, se puede 

apreciar que el corte de suministro como medida de cobro no se aplica de manera significativa 

para este sector, porque aquí los clientes son los hospitales, colegios, cámaras de seguridad, 

etc.  
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Figura 24. Morosidad de energía eléctrica en Bogotá sector oficial a pesos contantes diciembre de 

2008. Elaboración propia a partir de información suministrada por Codensa S.A 

 

En la figura 25 se ilustra la cartera convenida no vigente por parte de los clientes del tipo 

oficial, se puede apreciar que los convenios no vigentes presentan fluctuaciones y por tanto 

no tienen una tendencia que indique que se convenga la deuda en determinados periodos. 

 

 

Figura 25. Cartera morosa convenida no vigente en Bogotá sector oficial a pesos contantes 
diciembre de 2008. Elaboración propia a partir de información suministrada por Codensa S.A 
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Respecto a la facturación se evidencia que para el segmento oficial esta también presenta un 

crecimiento. Ver figura 26. 

 

 

Figura 26. Facturación sector oficial a pesos contantes diciembre de 2008. Elaboración propia a 
partir de información suministrada por Codensa S.A 

 

Al igual que para las series utilizadas en el VEC residencial y el VEC comercial – industrial, 

es necesario realizar tanto pruebas formales como informales para determinar el tratamiento 

que debe hacerse a las mismas, estas pruebas se presentan en el anexo 3A, 3B y 3C los 

resultados del anexo 3B se sintetizan en la tabla 16. 

Mnemónico Variable 

DLFACT Primera diferencia de la facturación 

DLCNV Primera diferencia del logaritmo de los convenios no vigentes 

DLMCS Primera diferencia del logaritmo de la morosidad con suministro 

lipc_ajust Logaritmo del índice de producción industrial ajustado 

td_ajust Tasa de desempleo ajustada 

lmss_ajust Logaritmo de la morosidad sin suministro ajustada 

Tabla 16. Series obtenidas a partir del análisis del test de HEGY. 

Con las series obtenidas en la tabla 16, es posible realizar las pruebas ADF y KPSS, los 

resultados de estas pruebas se presentan en el anexo 3.C, y para las series macro se presentan 

en el anexo 1C, allí se puede observar que algunas series están resaltas con amarillo esto 

indica que las series son no estacionarias y se debieron diferenciar, en la tabla 17 se presentan 

las series estacionarias que se utilizarán en el modelo VAR oficial. 
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Mnemónico Variable 

DLFACT Primera diferencia de la facturación 

DLCNV Primera diferencia del logaritmo de los convenios no vigentes 

DLMCS Primera diferencia del logaritmo de la morosidad con suministro 

DLipc_ajust Primera diferencia del logaritmo del índice de producción industrial ajustado 

DTD Primera diferencia de la tasa de desempleo ajustada 

LMSS Logaritmo de la morosidad sin suministro ajustada 

Tabla 17. Series segmento oficial estacionario ajustado a partir del test ADF y KPSS. 

El paso siguiente es determinar la causalidad entre las series, las series macro que se usaron 

para este segmento son las mismas que para el segmento residencial y si se observa la tabla 

4.a se sabe que el IPC causa a la tasa de desempleo, por eso en la tabla 18 solo se presenta el 

Granger entre el IPC y las variables de cartera.  

 

Tabla 18. Test de causalidad de Granger para el segmento oficial. 

 

En la figura 27 se presenta la cadena de causalidad entre las series para el segmento oficial, 

este se obtuvo realizando el mismo análisis que para los segmento residencial y comercial-

industrial. 

 

Figura 27. Orden de causalidad de las series estacionarias para el VAR oficial. 
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Los números de rezagos que son significativos para el modelo se establecen con la prueba de 

la tabla 19, se puede observar que la probabilidad conjunta denotada en la columna ‘Joint’ 

tiende a cero tanto para el primer como para el segundo rezago, esto nos indica que dichos 

rezagos son significativos para explicar el modelo. 

 

Tabla 19. Prueba de rezagos segmento oficial. 
 

Previo al modelo VAR es necesario realizar el test de cointegración de Johansen, ver tabla 

20, para seleccionar de manera adecuada el VAR a utilizar, el resultado concluye que como 

existen por lo menos una relación de cointegración a largo plazo el VAR a utilizar es del tipo 

VEC. 

 

Tabla 20. Prueba de cointegración de Johansen segmento oficial. 
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La última prueba previa al VEC es la de ruido blanco que se presenta en la Tabla 21, este test 

busca determinar si los residuos son ruido blanco, es decir, si los residuos no están auto 

correlacionados y son independientes al tiempo, al ver la tabla se aprecia que la probabilidad 

de 0.3854 resulta ser mayor a 0.05 que es la probabilidad para un intervalo de confianza al 

95%, por tanto, se acepta la hipótesis y los residuos son ruido blanco. 

 

Tabla 21. Prueba de ruido blanco segmento oficial. 

 

La tabla 22 muestra parte del resultado del modelo VEC oficial, el modelo completo se 

presenta en el anexo 3.D. Al analizar esta porción del modelo se puede apreciar que el 

estadístico t, valor que se presenta entre corchetes rectangulares, para la variable D (LCNV) 

no es significativo (mayor a 1.9432) para la función de cointegración ni para los rezagos de 

TD, esto quiere decir que los rezagos de la TD no tienen incidencia sobre los convenios no 

vigentes. 

 

Tabla 22. Fragmento VEC oficial. 
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Este análisis se replica para todas las series, y junto con las funciones de impulso y respuesta 

se logra caracterizar al moroso del tipo oficial, a continuación (ver figura 28) se presenta la 

función de impulso respuesta para un choque de la morosidad con suministro sobre la 

morosidad con suministro. 

 

Figura 28. IRF del logaritmo del IPC ajustado a un choque de sí mismo. 

En la figura 28 se aprecia que un choque de la morosidad con suministro permanece en el 

tiempo, lo que implica que haya un efecto negativo para la cartera de Codensa S.A, ya que 

este segmento es el más difícil de gestionar debido a que no se puede aplicar la estrategia de 

suspensión y se debe acudir a intermediación institucional o a procesos jurídicos y en ambos 

casos la resolución tiende a demorarse. 

La figura 2 del anexo 3.E, muestra que un choque de la facturación tiene efectos duraderos 

sobre la facturación y sobre la morosidad con suministro, lo que implica que la facturación 

tiende a ser creciente en a buscan convenios para recuperar el servicio de energía eléctrica, 

lamentablemente los clientes a los que se suspende no son la mayoría. Por último, se aprecia 

que un choque en la facturación tiende a perdurar y a incidir en un cambo de cerca del 15% 

positivo sobre la facturación y del 16 % sobre la morosidad con suministro. 

Las figuras 3 y 5 del anexo 3.E muestran que un choque de las morosidades con y sin 

suministro inciden en las morosidades actuales al desviarlas en alrededor del 25 % de su 

promedio, lo que ratifica la incidencia de las morosidades contraídas sobre las morosidades 

futuras. 
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El desempeño de la economía no muestra incidencia en la morosidad de este segmento, ya 

que ni la tasa de desempleo ni el índice de precios al consumidor muestran incidencia en la 

cartera oficial.  Para corroborar que este análisis es correcto se hace una última prueba que 

se presenta en la figura 29, aquí se aprecia que todas las raíces se encuentran dentro del 

circulo unitario lo que indica que el modelo es estable. 

 

Figura 29. Prueba de estabilidad para el segmento oficial 
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5. CONCLUSIONES 

 

 

Las deudas pasadas son determinantes para los dos tipos de clientes (residenciales46 y 

oficiales47) ya que se evidencia que un choque de la morosidad tiende a perdurar en el tiempo, 

ante esto lo ideal sería potenciar los convenios que permiten pagar los consumos presentes y 

parte de la morosidad pasada para ir disminuyendo los efectos de la morosidad pasada en la 

actual. 

Respecto a las series macroeconómicas se evidencia que estas no presentaron efectos sobre 

la morosidad para ninguno de los modelos, lo que hace creer que la situación de morosidad 

no se ve afectada por variables macroeconómicas por lo menos en el corto plazo, lo que 

resulta interesante porque es contrario a lo expuesto en la parte teórica del presente trabajo.  

En el segmento residencial (ver figura 3 del anexo 1.E) y comercial-industrial (ver figura 4 

– anexo 2.E)   la facturación no muestra incidencia en la morosidad de los clientes lo cual 

indica que no es la tarifa la que incide en la situación de morosidad de los morosos 

residenciales e industriales, esta información a su vez nos dice que contrarrestar la morosidad 

para estos segmentos se debe hacer mediante planes que no tengan relación directa con la 

tarifa sino sobre los hábitos de pago de los clientes de este tipo.  

 

Para el segmento Comercial-Industrial la caracterización resulto más complicada que para 

los otros segmentos ya que las funciones IRF no resultaban explicativas directamente y por 

tanto el análisis se planteó mediante la información que no brindan, es decir, el modelo no 

presenta resultados que las teoría si como por ejemplo una incidencia de las variables 

económicas sobre la morosidad con o sin suministro, la efectividad del corte de suministro 

como medida de recuperación de cartera y la incidencia de la morosidad pasada en la futura. 

Por tanto, los planes que se proponen a continuación para este segmento no son únicamente 

fruto del resultado de modelo sino de la teoría y de la experiencia personal como practicante 

del área de cartera. 

                                                           
46 Ver figura 4,6,8,9,11 y 12del anexo 1.E. 
47 Ver figura 3 y 5 del anexo 3 e. 
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Si bien la idea de este trabajo es trazar una serie de planes segmentados por tipo de clientes, 

en ocasiones resulta más eficiente crear planes transversales ya que implican mayor 

entendimiento por parte de los gestores y a su vez aumentan la efectividad de los recursos 

del área de cartera, por ejemplo, para los clientes residenciales y oficiales se evidencia la 

incidencia de las morosidades pasadas sobre las futuras, por tanto, para todos los clientes 

morosos es conveniente gestar un plan de cobranza que permita pagar la mora actual y pagar 

parte de la mora pasada para evitar que esta tenga incidencia sobre la actual. 

 

Considero desde la experiencia adquirida como practicante que la gestión preventiva resulta 

de vital importancia, porque si se logra detectar la probabilidad de caer en mora antes de que 

efectivamente se caiga la compañía es capaz de brindar alternativas que eviten esto, lo que 

mejora el desempeño de la cartera y la situación del cliente con probabilidad de caer en mora. 

Desde mi rol de practicante del área de cartera considero que los resultados obtenidos en este 

trabajo son importantes porque junto con la información propia de la compañía se logran 

establecer planes para contrarrestar la morosidad en los distintos tipos de clientes, dichos 

planes requieren de presupuestos limitados por tanto no se pueden abordar como prueba y 

error sino se deben establecerse en base a distintas fuentes de información. 
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48La hipótesis nula en la prueba de Hegy es la existencia de raíces unitarias estacionales, y la prueba de esta se realizó mediante el 
contraste de los p-value y 0.05 (prob al 95%). 
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49 La hipótesis nula de la prueba ADF es que la serie es no estacionaria para corroborar esto se hace el contraste del estadístico ADF 
con los valores críticos, de ser el estadístico mayor se rechaza la hipótesis. La hipótesis nula de la prueba de KPSS es que la serie es 
estacionaria, si el estadístico de KPSS resulta ser menor a los valores críticos se acepta la hipótesis. 
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50 La constante y la tendencia para las pruebas ADF y KPSS se seleccionaron a partir de lo exhibido por la gráfica de la seria a la que 
se realiza la prueba, si esta mostraba una tendencia la prueba se realizaba incluyendo esta característica. 
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Anexo 1.E Funciones impulso-respuesta segmento residencial 

 
 
 

 

 

Figura 1. IRF51 de la tasa de desempleo a un choque de la misma. 

 

Figura 2. IRF del logaritmo del IPC con ajuste de raíz estacional a un 

choque de sí mismo. 

                                                           
51 Impulse Response Function. 

 

 

Figura 3. IRF del logaritmo de la facturación con ajuste de raíz estacional a 

un choque de sí mismo. 

 

Figura 4. IRF del logaritmo de la morosidad del estrato 5 a un choque de sí 

mismo. 
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Figura 5. IRF del logaritmo de la morosidad del estrato 6 a un choque del 

logaritmo de la morosidad del estrato 5. 

 

Figura 6. IRF del logaritmo de la morosidad del estrato 3 a un choque de sí 

mismo. 

 

 

 

Figura 7. IRF del logaritmo de la morosidad del estrato 2 a un choque del 

logaritmo de la morosidad del estrato 3. 

 

Figura 8. IRF del logaritmo de la morosidad del estrato 4 a un choque de sí 

mismo. 
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Figura 9. IRF del logaritmo de la morosidad del estrato 2 a un choque de sí 

mismo. 

 

Figura 10. IRF del logaritmo de la tasa de desempleo a un choque del 

logaritmo de la morosidad del estrato 6. 

 

 

 

Figura 11. IRF del logaritmo del estrato 6 y 1 a un choque del logaritmo del 

estrato 6. 

 

Figura 12. IRF  de la tasa de desempleo y del logaritmo del estrato 1 a un 

choque del logaritmo de la morosidad del estrato 1.
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Correlograma Índice de Precios al 

Productor (IPP) 

 

 

 

 

Correlograma Morosidad con suministro 

(MCS) 

 

 

 

 

Correlograma Morosidad Sin Suministro 

(MSS) 



Anexo 2.B Pruebas formales estacionalidad segmento comercial-industrial 

 
 
 

 

 

 



Anexo 2.C Pruebas formales estacionariedad segmento comercial-industrial 

 
 
 

 



Anexo 2.C Pruebas formales estacionariedad segmento comercial-industrial 

 
 
 



Anexo 2.D VAR comercial-industrial 

 
 
 



Anexo 2.E Funciones impulso respuesta comercial-industrial 

 
 
 

 

 

Figura 1. IRF del logaritmo de la facturación a un choque se sí misma. 

 

 

Figura 2. IRF del logaritmo de la morosidad con suministro y de la morosidad 

sin suministro a un choque del logaritmo del índice de precios al productor. 

 

 

Figura 3. IRF del logaritmo de la morosidad con suministro y de la morosidad 

sin suministro a un choque del logaritmo del índice de producción industrial. 

 

 

Figura 4. IRF del logaritmo de la morosidad con suministro y de la morosidad 

sin suministro a un choque del logaritmo de la facturación. 
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Figura 5. IRF del logaritmo de la morosidad con suministro a un choque de sí 

misma. 

 

 

Figura 6. IRF del logaritmo de la morosidad sin suministro a un choque de sí 

misma. 
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Correlograma Convenios no vigentes 

 

 

 

Correlograma Facturación 
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Correlograma Morosidad con suministro 

 

 

 

Correlograma morosidad sin suministro 



Anexo 3.B Pruebas formal de raíces estacionales. 
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Anexo 3.D VEC oficial 
 

 
 
 



Anexo 3.E Funciones impulso respuesta comercial-industrial 

 
 
 

 

 

Figura 1. IRF del logaritmo del IPC ajustado a un choque de sí mismo. 

. 

 

Figura 2. IRF del logaritmo de la facturación y del logaritmo de la 

morosidad con suministro a un choque del logaritmo de la 

facturación. 

 

 

Figura 3.IRF del logaritmo de la morosidad con suministro a un 

choque de sí misma. 

 

Figura 4. IRF del logaritmo de los convenios no vigentes a un choque 

de sí mismo. 
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Figura 5. IRF del logaritmo de la morosidad sin suministro a un 

choque de sí mismo. 


