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Artículo recibido el 10 de Agosto de 2007 y apro-
bado para su publicación el 20 de Noviembre de 
2007

Eje temático: Estimación del Riesgo
Subtema: Gestión Financiera

Resumen
La gestión financiera de las organizaciones actuales 
cuenta con una diversa gama de técnicas y métodos para 
analizar el comportamiento de sus eventos, algunos de 
ellos con la intención de prever y gestionar de modo 
proactivo la conducta de los mismos. Este trabajo abor-
da el riesgo de crédito y de manera particular estudia, 
modela y cuantifica en términos de probabilidad, el 
riesgo de fallo en la Universidad Pontifica Bolivariana, 
para su producto facturación pregrado Medellín, a 
través de un modelo Logit. En conclusión el modelo 
explica este riesgo de fallo desde una combinación de 
seis variables endógenas altamente gestionables, tres 
académicas; POA (promedio académico), PER (pérdida 
de asignaturas), AVA (avance en programa) y tres finan-
cieras; VAM (Valor Matrícula), DIH (Fallo histórico) y ESE 
(estrato socioeducativo).
Palabras Claves
Riesgo de Crédito, Logit, Fallo, Minería de Datos. 

Abstract
The financial management in the current organizations 
has a diverse range of techniques and methods to ana-
lyze the behavior of its events, some of them with the 
intention to anticipate and to manage in a proactive 
way the conduct of such. This work describe the credit 
risk and in a particular way study this, models it and 
quantified it in terms of probability, the risk of failure in 
the University Pontifica Bolivariana, for his product fac-
turación pregrado Medellín, through the Logit model . 
In conclusion the model explains this risk of failure from 
a combination of six highly manageable endogenous 
variables, three academic; POA (academic average), 
PER (lost of subjects), AVA (advance in program) and 
three financials; VAM (Cost of Subjects), DIH (historical 
Failure) and ESE (socioeducative layer). 

Key Words
Credit Risk, Logit, Default, Data Mining.

Introducción

En un ambiente de alta competitividad en los mer-
cados y de exposición a múltiples variables, donde 
la incertidumbre caracteriza todas las situaciones 
de la actividad empresarial, se torna cada día mas 
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compleja e inexacta la toma de decisiones basada 
en la intuición. Los hechos y los datos, convertidos 
en información y depurados en modelos explica-
tivos y predictivos, proveen de un conocimiento 
superior del negocio a sus líderes, permitiéndoles 
enfocar el ejercicio de toma de decisiones hacia 
instrumentos más exactos, combinando con mayor 
éxito herramientas cualitativas y cuantitativas, las 
cuales ayudarán a minimizar la incertidumbre que 
adjetiva nuestro tiempo.

El auge de las tecnologías de la información 
ha posibilitado que las organizaciones actuales 
cuenten con sistemas transaccionales para cap-
turar sus eventos sustantivos, permitiéndoles 
poblar gigantescas bases de datos, con datos de 
sus transacciones más significativas. Desde este 
punto queda un gran camino por recorrer con di-
versas técnicas y metodologías para la extracción 
de conocimiento implícito en estas bases de datos. 
El presente estudio utiliza los datos obtenidos en 
más de un millón de transacciones para proveer 
a la UPB® de un entendimiento superior de sus 
operaciones.

La UPB®, organización colombiana sin ánimo de 
lucro, con presencia en cuatro ciudades del país, 
se dedica a la prestación de servicios en el sec-
tor educativo. Tiene como su principal fuente de 
recursos financieros el recaudo por concepto de 
matrículas en el nivel de pregrabo, recursos con 
los cuales financia sus operaciones. Este proceso 
se efectúa con una frecuencia de cuatro veces en 
el año, en él, cada contrapartida efectúa cada 
periodo su proceso de matrícula (facturación) y 
a cada evento de matrícula se le asigna un ven-
cimiento o fecha límite de pago determinada. El 
fallo no previsto de las contrapartidas, generaría 
problemas de liquidez, dificultando la gestión 
financiera. 

El objetivo de este estudio es, entonces, la esti-
mación de un modelo logit que permita explicar, 

cuantificar y prever el riesgo de fallo (default) 
de cada contrapartida y el riesgo de fallo global 
(todas las contrapartidas) en el proceso de fac-
turación para el producto: facturación pregrado 
sede Medellín (FPRM), a fin de que las variables 
explicativas del fallo puedan ser gestionadas y sus 
cuantificaciones puedan ser cubiertas.

El marco conceptual se desarrolla en el capítulo 
posterior a esta introducción. En el capítulo se-
gundo se define el modelo. Los resultados de la 
estimación del modelo son el tema del capítulo 
tercero y se presentan los resultados en el capí-
tulo cuarto. Finalmente, en el capítulo quinto, se 
presentan las conclusiones.

1. Marco conceptual, El riesgo 
de crédito y el Modelo Logit

1.1 Riesgo de crédito

La valoración del riesgo de crédito de la factura-
ción de pregrado en UPB® constituye un elemento 
importante al planear y ejecutar una efectiva 
gestión financiera, debido esto en mayor medida 
a que los ingresos producto de esta facturación, 
conforman la mayor fuente de recursos de la 
institución en un periodo. 

El riesgo de crédito se refiere entonces, al efecto 
negativo que se podría derivar, para una entidad 
que emite un crédito, cuando se alteraran las 
condiciones y características de su contrapartida 
generándose, a partir de esto, la degradación de 
la suficiencia de dicha contrapartida para cumplir 
con las condiciones contractuales de una transac-
ción (González, 2005).

Entre los tipos de riesgo de crédito encontrados, 
concierne a este estudio, el riesgo de insolvencia 
o fallo (default), definido como el que se genera 
a partir de la posibilidad del incumplimiento de 
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la contrapartida en las condiciones contratadas, 
es decir la probabilidad de fallo en la cuantía del 
pago o en el término de tiempo acordado para 
este (Elizondo, 2004).

Para el caso específico de la Universidad Pontificia 
Bolivariana se hace pertinente estimar el riesgo de 
contrapartida asociado al incumplimiento contrac-
tual definitivo, es decir, el incumplimiento en el 
pago de la factura generada por anticipado de los 
cursos inscritos para el periodo. Esta situación da 
lugar en la institución a posibles desequilibrios en el 
flujo de caja proyectado para el mismo periodo.

1.2 El modelo Logit

Este modelo es un modelo probabilístico que tiene 
básicamente dos características esenciales:

•	 A medida que X i crece, Pi = E (Y=1|X), au-
mente pero nunca se salga del intervalo 0-1. 
Es decir, el efecto marginal o incremental de 
X  no permanece constante todo el tiempo. 

•	 La relación entre Pi y X i no es lineal.

El modelo Logit, o modelo logístico, permite 
explicar a partir de variables categóricas una 
variable endógena o dependiente la cual tiene 
la característica de asumir valores dicotómicos 
que determinan la probabilidad de pertenencia 
de un dato a uno de dos grupos específicos. Esto 
es posible lograrlo asignando la pertenencia de 
los datos a un grupo definido, utilizando valores 
binarios. Para este caso, asignando el valor de 
uno para designar la pertenencia al grupo de los 
si fallos y el valor de cero para el defecto o grupo 
de no fallos. 

El logaritmo de la razón de la probabilidad se 
define como1:

i2ii

i

i
i XββZ)

P1

P
ln(L

Gujarati (2006) identifica como principales carac-
terísticas del modelo las siguientes:

•	 Aunque las probabilidades se encuentran 
entre 1 y 0, los Logit no están acotados en 
esa forma, por lo cual a medida que Z varia 
de -∞ a +∞, el logit va de -∞ a +∞. 

•	 Aunque L es lineal, en X las probabilidades 
en sí mismas no lo son. 

•	 Se pueden incluir en el modelo tantas varia-
bles como indique la teoría subyacente. 

•	 Si L, el Logit, es positivo, significa que cuando 
el valor de las regresoras se eleva, se incre-
menta la posibilidad de que la regresada 
sea igual a 1 y si L es negativo, disminuyen 
las posibilidades de que las regresadas sean 
iguales a 1. (Gujarati 2006)

•	 El modelo Logit supone que el logaritmo de 
la razón de probabilidad está relacionado 
linealmente con Xi. (Gujarati 2006)

1.3 Antecedentes

Luego de consultar con expertos del medio y 
del sector e intentar rastrear estudios similares, 
encontramos que en Colombia y específicamente 
en la Región Antioquia, no se han desarrollado 
estudios o trabajos para determinar el riesgo de 
crédito de ninguna empresa del sector educativo o 
al menos no se han publicado o dado a conocer.

Lo anterior permite suponer que el presente traba-
jo es pionero en su propósito y metodología, a la 
vez que presenta una nueva herramienta útil para 
los gestores financieros de las empresas de carac-
terísticas homogéneas, extrapolable y adaptable a 
las necesidades propias de cada una de ellas.

1	 β1 se entiende como coeficiente de intersección. β2 Se entiende como coeficiente de la pendiente. 
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2. Estimación del Modelo

2.1 Objetivos del estudio

•	 Estimar un modelo logit que explique des-
de las variables seleccionadas el riesgo de 
fallo (default) de cada contrapartida en el 
proceso de facturación, para el producto; 
facturación pregrado sede Medellín (FPRM) 
de la UPB®.

•	 Cuantificar en términos de probabilidad 
la ocurrencia del fallo para este producto 
FPRM.

•	 Entregar un modelo que permita prever, para 
periodos futuros, el riesgo de fallo para el 
producto FPRM.

2.2 Metodología del Estudio

2.2.1 Definición de la Población de 
estudio

La UPB® cuenta con un sistema de información 
de última generación que le permite almacenar y 
procesar de manera consistente y confiable gran 
cantidad de datos asociados a sus estudiantes. 
Por esto, este estudio no utiliza una muestra de 
estudiantes sino la totalidad de los mismos, es 
decir la población, lo que garantiza entre otros 
una mayor confiabilidad al estudio y una exactitud 
del modelo encontrado. La tabla 2.2.1 muestra 
el número de eventos facturación que fueron 
analizados en cada periodo.

2.2.2 Definición de las Variables

El proceso de identificación y elección de las 
variables dependientes a ser modeladas contiene 
implícitamente cierto grado de subjetividad y el 
éxito en poder determinar las de mayor capacidad 
explicativa dependerá en gran medida del cono-

cimiento de la organización y del proceso a ser 
modelado. La tabla 2.1 muestra las variables que 
fueron seleccionadas para el estudio.

2.2.3 Descripción de las Variables

2.2.3.1 Periodo
El proceso de facturación se realiza cuatro veces 
en el año. En cada periodo de facturación, los 
datos y los resultados del modelo se presentan 
según ellos mismos, como lo muestra la tabla 

Tabla 2.2.1 Eventos de matrícula

Tabla 2.1 Variables Riesgo Crédito UPB®
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2.2. Los periodos tienen una ubicación temporal 
y una categoría según su tamaño y su monto de 
facturación.

2.2.3.2 DIA (Default Periodo Actual):
Es variable dependiente y objeto del estudio. Se 
considera que una contrapartida (estudiante) ha 
incurrido en fallo (default) cuando al superar la 
fecha de vencimiento de su factura, la contra-
partida no ha realizado ningún evento de pago. 
Esta variable es dicótoma y por lo tanto sólo toma 
valores de 1 y 0, donde 1 es el fallo y 0 no fallo.

2.2.3.3 PRO (Programa Académico): 
Variable explicativa. Cada contrapartida se en-
cuentra adscrita a un programa académico en cual 
desarrolla su actividad curricular y al cual ingresa 
el monto del proceso de facturación; esta varia-
ble presenta valores del 1 al 41 correspondiendo 
al número de programas de pregrado de la sede 
UPB® Medellín.

2.2.3.4 ESE (estrato socioeducativo): 
Es variable explicativa. Puede tomar valores del 
1 al 6, donde 1 es el estrato socioeducativo mas 
bajo y 6 es el estrato socioeducativo más alto. 
Indica la propensión marginal hacia el gasto edu-

cativo. Cada contrapartida según unas condicio-
nes determinadas es categorizada en esta escala 
al momento de ser admitida en la Universidad, 
convirtiéndose esta variable en una de las deter-
minantes para calcular su valor a pagar.

2.2.3.5 VAM (Valor Matrícula Periodo Actual):
Es variable explicativa. Expresada en pesos 
colombianos ($), indica el valor en pesos de la 
obligación adquirida por cada contrapartida con 
la universidad. Su cálculo es una función entre ESE 
(estrato socioeducativo) y el número de créditos 
académicos matriculados para el periodo.

2.2.3.6 POA (Promedio Académico periodo 
anterior): 
Es variable explicativa. La evaluación de los es-
tudiantes se realiza de forma cuantitativa en una 
escala de 0.00 a 5.00 donde 0.00 es la mínima 
nota y 5.00 es el máximo posible. El promedio 
académico resulta de un promedio simple de todas 
las notas obtenidas por cada contrapartida en el 
periodo inmediatamente anterior al periodo de 
facturación modelado.

2.2.3.7 IFA (Ingreso Familiar promedio): 
Es variable explicativa. Expresada en pesos co-

lombianos ($), indica el valor en pesos 
promedio de ingresos del grupo fami-
liar de cada una de las contrapartidas 
según su ESE (estrato socioeducativo). 
Se obtiene de la encuesta nacional de 
hogares realizada por el DANE (Depar-
tamento Administrativo Nacional de 
Estadísticas) para el año 2005 para la 
ciudad de Medellín. Los datos para el 
año 2006 fueron estimados indexándo-
los con la inflación del año (4,85%).

2.2.3.8 SEX (Sexo): 
Es variable explicativa. Indica el género 
(sexo) de cada una de las contraparti-
das. Esta variable es dicótoma y por lo 

Tabla 2.2 Clasificación de los Periodos de Facturación
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tanto solo toma valores de 1 y 0 donde 1 es género 
masculino y 0 es género femenino.

2.2.3.9 EDA (Edad): 
Es variable explicativa. Expresada en años indica 
la edad de cada una de las contrapartidas. Esta 
variable puede tomar valores desde 0 hasta in-
finito.

2.2.3.10 TUR (Turno de Matrícula):
Es variable explicativa. Según el desempeño aca-
démico y/ o otra condición especial en unas varia-
bles determinadas en el periodo anterior, se asigna 
a cada contrapartida una momento de realizar 
su proceso de matrícula. Esta variable presenta 
valores entre 0 y 13 donde 0 equivale a primer 
turno de matrícula y 13 el último turno. Estar en 
el primer turno (0) significa poder seleccionar los 
mejores horarios y cursos; estar en el turno más 
lejano (13) significa tener menores posibilidades 
de elegir cursos y horarios.

2.2.3.11 PER (Pérdida de Materias): 
Es variable explicativa. Es dicótoma y por lo tanto 
sólo toma valores de 1 y 0, donde 1 significa que la 
contrapartida perdió (reprobó académicamente) 
por lo menos 1 curso en el periodo inmediatamen-
te anterior y 0, que la contrapartida no reprobó 
académicamente ningún curso en el periodo in-
mediatamente anterior. Se considera que perdió 
cuando su calificación fue inferior a 3,00 en el 
periodo.

2.2.3.12 CAN (Cancelación de Materias): 
Es variable explicativa. Es dicótoma, por lo tanto 
sólo toma valores de 1 y 0, donde 1 significa que 
la contrapartida canceló por lo menos un curso 
en el periodo inmediatamente anterior y 0 que 
la contrapartida no canceló ningún curso en el 
periodo inmediatamente anterior. Se entiende 

como cancelación la acción voluntaria y delibera-
da de la contrapartida de no continuar cursando 
un determinado curso. La cancelación académica 
de un curso no se registra como un evento PER 
(reprobación académica).

2.2.3.13 EDO (Evaluación Docente):
Es variable explicativa. Cada contrapartida al fi-
nalizar el periodo académico evalúa el desempeño 
de los docentes que le impartieron cursos durante 
ese periodo. La evaluación docente se realiza de 
forma cuantitativa en una escala de 0.00 a 5.00 
donde 0.00 es la mínina nota y 5.00 es el máxi-
mo posible, La evaluación docente resulta de un 
promedio simple de todas las notas evaluativas 
acumuladas de cada contrapartida para cada 
docente, en el periodo inmediatamente anterior 
al periodo de facturación modelado.
Se entiende como periodo inmediatamente an-
terior, el periodo inmediatamente anterior de la 
misma categoría (tabla 2.2).

3. Resultados del Modelo

Para los nueve (9) periodos estudiados se corrió el 
modelo Logit con las 13 variables descritas en el 
capítulo 2 y se analizaron los resultados obtenidos 
para cada periodo en cada estimación:

El LR Estadístico2 y su Probabilidad, el Z-Estadís-
tico y la Probabilidad de cada variable, así como 
sus coeficientes, a continuación se presentan para 
cada periodo:

•	 Los resultados del modelo con todas las 
variables, con el objetivo de mostrar que el 
modelo se encuentra bien especificado y que 
globalmente presenta significancia, ya que 
al menos una de las regresadas es capaz de 
explicar la regresora, entonces:

2	 Likehood Ratio.
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	 Las hipótesis son:

	 Ho: β1 = β2 = β3…= βn = 0
	 Hi: al menos un Beta ≠ 0

•	 El resultado del modelo ajustado para cada 
periodo.

 
•	 La probabilidad del riesgo de fallo en ese 

periodo, calculado de la siguiente manera:

	
Xiββ 21e1

1
Pi

+
•	 La cuantificación económica (en pesos colom-

bianos) del riesgo de fallo en ese periodo.

	 VAMiiPVFT *

Función de valoración de riesgo 
de fallo para un periodo en UPB® 

	 Donde VFT es el valor del fallo total del perio-
do, VAMiiPVFT * es la media de las probabilidades y VAMi 
el valor de matrícula de cada contrapartida.

•	 Igualmente una breve discusión de los resul-
tados obtenidos en cada periodo.

3.1 Periodo 200510

Éste se tomó como el periodo base (cero) por lo 
cual, para él, no hay datos del periodo inmedia-
tamente anterior. 

3.2 Modelo Global Periodo 200511

La tabla 3.1 presenta los resultados del modelo con 
todas las variables, a excepción del turno, pues en 
los periodos menores no se asignan turnos. 

Se rechaza la hipótesis nula ya que betas diferen-
tes de cero. En otras palabras el modelo global-
mente presenta significancia.

Se analiza el LR estadístico, los Z estadístico de 
todas las variables, así como sus coeficientes de 
probabilidad, con el fin de Identificar las variables 
que de mejor forma, explican la variable depen-
diente (DIA). A partir de este punto, comienza 
un proceso de trazado del modelo, incluyendo y 
excluyendo variables explicativas, conducente ha 
hallar las variables que conjuntamente explican de 
mejor manera el fallo (DIA) en el periodo analiza-
do. Como resultado de lo anterior, se presenta el 
modelo ajustado. Este procedimiento es aplicado 
a cada periodo.

3.2.1 Modelo Ajustado Periodo 200511

La tabla 3.2 muestra los resultados obtenidos para 
el modelo más ajustado. 

La ecuación que describe el riesgo de fallo para el 
producto FPRM, en el periodo es la siguiente:

Tabla 3.1 Resultado Modelo 200511 con todas las 
variables
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CAN
PERIFAE

POADIALi

502261,0
406369,00874,7

306850,0940706,0200511

Esto significa que para este periodo las variables 
POA, IFA, PER y CAN son las que conjuntamente 
explican casi en su totalidad el fallo del periodo 
(DIA).

Tabla 3.2 Resultado Modelo Ajustado 200511

Tabla 3.3 Resultado Modelo 200520 con todas las 
variables

Como se puede apreciar todas las regresoras 
tienen un efecto significativo en el Logit, con Z 
estadísticos superiores a |1.96| y probabilidades 
menores al 5%. Es importante destacar que IFA 
(ingreso familiar promedio) es significativa para 
todas las contrapartidas pero en una menor me-
dida que las demás regresoras.

3.2.2 Probabilidad Periodo 200511: La probabi-
lidad es la siguiente:

•	 VAMiiPVFT * DIA200511 = 15.45%3 
•	 VFT = $ 78.686.100,3
•	 DÍA real = 15. 50%

3	 Este valor es la probabilidad media de todas las contrapartidas de periodo.

3.3 Modelo Global Periodo 200520: La tabla 3.3 
muestra los resultados del modelo con todas las 
variables. 

Se rechaza la hipótesis nula.

3.3.1 Modelo Ajustado Periodo 200520

La tabla 3.4 muestra los resultados obtenidos para 
el modelo más ajustado.

La ecuación que describe el riesgo de fallo para el 
producto FPRM, en el periodo es la siguiente:

VAMEPRO
POAIFAE
ESEEDO

DIHDIALi

074260056300
246659008777
25145202728970

48841706893030200520

,,
,,
,,

,,
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3.4 Modelo Global Periodo 
200521

La tabla 3.5 presenta los resultados del modelo 
con todas las variables.

Tabla 3.4 Resultado Modelo Ajustado 200520

Esto significa que para este periodo las variables 
DIH, EDO, ESE, IFA, POA, PRO y VAM son las que 
conjuntamente explican casi en su totalidad el 
fallo del periodo (DIA).

Todas las regresoras tienen un efecto significativo 
en el Logit, con Z estadísticos superiores a |1.96| 
y probabilidades menores al 5%. EDO, POA, PRO 
presentan coeficientes negativos lo que significa 
que a medida que su valor se incrementa, dismi-
nuye la probabilidad de fallo. En el caso de VAM 
e IFA su coeficiente es muy cercano a cero (0) lo 
cual representa que un incremento en estas va-
riables tiene un bajo impacto en la probabilidad 
de fallo. En UPB® un mayor valor de VAM (mayor 
número) de asignaturas inscritas) se asocia con 
una mayor capacidad económica, reduciendo su 
probabilidad de fallo.

3.3.2 Probabilidad Periodo 200520

La probabilidad es la siguiente:

•	 VAMiiPVFT * DIA200520 = 13.23%
•	 VFT = $ 2.759.571.684
•	 DÍA real = 13.22%

No se rechaza la hipótesis nula. En este periodo el 
modelo no se encuentra bien especificado ya que 
globalmente no presenta significancia. Se procede 
a ajustar el modelo.

3.4.1 Modelo Ajustado Periodo 200521

La tabla 3.6 muestra los resultados obtenidos para 
el modelo máas ajustado. 

La ecuación que describe el riesgo de fallo para el 
producto FPRM, en el periodo es la siguiente:

VAMEPOA
DIHDIALi

062247280120
48806310242570200521

.,
,,

Tabla 3.5 Resultado Modelo 200521 con todas las 
variables
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Esto significa que para este periodo las variables 
DIH, POA y VAM son las que conjuntamente ex-
plican casi en su totalidad el fallo del periodo 
(DIA).

Se rechaza la hipótesis nula. 

3.5.1 Modelo Ajustado Periodo 200610: La ta-
bla 3.8 muestra los resultados obtenidos para el 
modelo mas ajustado. 

La ecuación que describe el riesgo de fallo para el 
producto FPRM, en el periodo es la siguiente:

VAMETUR
SEXPOA
PERESE
EDADHI

AVADIALi

070770525840
16531802393020
30802801502490
03850003636860

42129804765721200610

,,
,,
,,
,,

,,

Esto significa que para este periodo las variables 
AVA, DHI, EDA, ESE, PER, POA, SEX y TUR, son las 
que conjuntamente explican casi en su totalidad 
el fallo del periodo (DIA).

Todas las regresoras tienen un efecto significativo 
en el Logit, con Z estadísticos superiores a |1.96| 
y probabilidades menores al 5%. 

En este periodo todas las regresoras no tienen un 
efecto tan significativo estadísticamente en el 
Logit, conservándose la consistencia global del 
modelo.

3.4.2 Probabilidad Periodo 200521

La probabilidad es la siguiente:

•	 VAMiiPVFT * DIA200521 = 1.32%
•	 VFT = $ 4.986.962
•	 DÍA real = 1.33%

3.5 Modelo Global Periodo 
200610

La tabla 3.7 presenta los resultados del modelo 
con todas las variables.

Tabla 3.6 Resultado Modelo ajustado 200521.

Tabla 3.7 Resultado Modelo 200521 con todas las 
variables.
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Tabla 3.9 Resultado Modelo 200611 con todas las 
variables.

Se rechaza la hipótesis nula. 

3.6.1 Modelo Ajustado Periodo 200611

La tabla 4.0 muestra los resultados obtenidos para 
el modelo más ajustado. 

La ecuación que describe el riesgo de fallo para el 
producto FPRM, en el periodo es la siguiente:

CAN
PERIFAE

POADIALi

5022610
406369008747

030685009407060200611

,
,,

,,

Esto significa que para este periodo las variables 
POA, IFA, PER y CAN son las que conjuntamente 
explican casi en su totalidad el fallo del periodo 
(DIA).

Tabla 3.8 Resultado Modelo Ajustado 200610

3.5.1 Probabilidad Periodo 200610

La probabilidad es la siguiente:

•	 VAMiiPVFT * DIA200610 = 24.92%
•	 VFT = $ 6.277.403.754
•	 DÍA real = 24.93%

3.6 Modelo Global Periodo 200611

La tabla 3.9 presenta los resultados del modelo 
con todas las variables.
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Tabla 4.0 Resultado Modelo Ajustado 200611

Todas las regresoras tienen un efecto significativo 
en el Logit, con Z estadísticos superiores a |1.96| 
y probabilidades menores al 5%. 

3.6.2 Probabilidad Periodo 200611

La probabilidad es la siguiente:

•	 VAMiiPVFT * DIA200611 = 2.52%
•	 VFT = $ 18.852.111
•	 DÍA real = 2.51%

3.7 Modelo Global Periodo 
200620

La tabla 4.1 presenta los resultados del modelo 
con todas las variables.

Tabla 4.1 Resultado Modelo 200620 con todas las 
variables.

Se rechaza la hipótesis nula. 

3.7.1 Modelo Ajustado Periodo 200620: La tabla 4.2 
muestra los resultados obtenidos para el modelo 
más ajustado.

La ecuación que describe el riesgo de fallo para el 
producto FPRM, en el periodo es la siguiente:

EDO
TURPOA

DHIVAME
ESEDIAL i

2081260
03315802083520

626632007897
15007407059040200620

,
,,

,,
,,

Esto significa que para este periodo las variables 
ESE, VAM, DHI, POA, TUR y EDO, son las que con-
juntamente explican casi en su totalidad el fallo 
del periodo (DIA).
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Tabla 4.3 Resultado Modelo 200621 con todas las 
variables.

Se rechaza la hipótesis nula. 

3.8.1 Modelo Ajustado Periodo 200621

La tabla 4.4 muestra los resultados obtenidos para 
el modelo mas ajustado. 

La ecuación que describe el riesgo de fallo para el 
producto FPRM, en el periodo es la siguiente:

DIH
AVADIALi

6786323
02786927440516200621

,
.,

Esto significa que para este periodo las variables 
AVA y DIH, son las que conjuntamente explican casi 
en su totalidad el fallo del periodo (DIA).

Tabla 4.2 Resultado Modelo Ajustado 200620

Todas las regresoras tienen un efecto significativo 
en el Logit, con Z estadísticos superiores a |1.96| 
y probabilidades menores al 5%. 

3.7.2 Probabilidad Periodo 200620

La probabilidad es la siguiente:

•	 VAMiiPVFT * DIA200620 = 19.66%
•	 VFT = $4.590.388.719 
•	 DÍA real = 19.66%

3.8 Modelo Global Periodo 
200621

La tabla 4.3 presenta los resultados del modelo 
con todas las variables.

revista 18.indd   146 28/12/2007   10:51:08 a.m.



Estimación del Riesgo de Fallo en la Universidad Pontificia Bolivariana

Revista Ciencias Estratégicas. Vol 15 - No 18 (2007) • 147

Tabla 4.5 Resultado Modelo 200710 con todas las 
variables.

Se rechaza la hipótesis nula. 

3.9.1 Modelo Ajustado Periodo 200710

La tabla 4.6 muestra los resultados obtenidos para 
el modelo más ajustado. 

La ecuación que describe el riesgo de fallo para el 
producto FPRM, en el periodo es la siguiente:

VAME
PERPOA

DIHDIALi

07711
13537900908020

30913004554910200710

,
,,

,,

Esto significa que para este periodo las variables 
DIH, POA, PER y VAM, son las que conjuntamente 
explican casi en su totalidad el fallo del periodo 
(DIA).

Tabla 4.4 Resultado Modelo Ajustado 200621

Todas las regresoras tienen un efecto significativo 
en el Logit, con Z estadísticos superiores a |1.96| 
y probabilidades menores al 5%. 

•	 VAMiiPVFT * DIA200621 = 7,34%
•	 VFT = $44606.085 
•	 DÍA real = 7,34%

3.8.2 Probabilidad Periodo 200621: La probabilidad 
es la siguiente:

•	 VAMiiPVFT * DIA200621 = 7,34%
•	 VFT = $44.606.085 
•	 DÍA real = 7,34%

3.9 Modelo Global Periodo 
200710

La tabla 4.5 presenta los resultados del modelo 
con todas las variables.
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•	 VAMiiPVFT * DIA200621 = 25.50%
•	 VFT = $7.405.446.448
•	 DÍA real = 25.52%

3.10. Resumen general de 
resultados

A continuación se presentan de manera resumida 
los siguientes resultados:

•	 Las variables que mejor explicaron el riesgo 
de fallo para cada periodo se presentan en 
la tabla 4.7. así como su frecuencia a través 
de los periodos analizados. Esto nos permite 
identificar las variables que explican el DIA 
en el mayor numero de periodos analizados, 
con la mayor frecuencia se encuentran; VAM, 
DIH, POA y en segundo orden de frecuencia; 
ESE, AVA y PER.

•	 Los resultados del Logit más ajustado (Las 
variables que mejor explicaron el riesgo de 
fallo) para cada periodo, su z-estadístico y 
su probabilidad se indican en la tabla 4.8

Tabla 4.6 Resultado Modelo Ajustado 200710

Todas las regresoras tienen un efecto significativo 
en el Logit, con Z estadísticos superiores a |1.96| 
y probabilidades menores al 5%. 

3.9.2 Probabilidad Periodo 200710: La probabilidad 
es la siguiente:

Tabla 4.7 Matriz de Acierto
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de seis variables; tres de ellas financieras 
(VAM, DIH, ESE) y tres académicas (POA, 
PER, AVA). El valor de la matrícula (VAM), el 
default histórico (DIH) y el promedio aca-
démico (POA) son las variables que mejor 
explican en cada período la probabilidad de 
fallo definitivo en el pago de matrícula en la 
UPB®.

•	 En la estimación de los modelos (con todas 
las variables o el ajustado) se evidencia una 
significancia global para todos los periodos, 
lo que nos permite concluir que las variables 
que pretenden explicar y prever el fallo 
fueron adecuadamente seleccionadas y que 
por tanto el modelo se encuentra bien espe-
cificado.

•	 La media de las probabilidades de fallo, para 
los periodos modelados, fue del 13.74%, 
mientras que la media del fallo real en los 
mismos periodos alcanzó un 13.75%.

•	 El modelo explica este riesgo de fallo desde 
una combinación de seis variables endógenas 

•	 Igualmente en la tabla 4.8 se entrega la 
probabilidad de fallo resultante del modelo, 
que a manera de validación se compara con 
el fallo real del periodo. Esta comparación 
evidencia la acertividad del modelo, dado 
que las probabilidades de fallo entregadas 
por el modelo, son muy aproximadas a los 
fallos reales acontecidos en el periodo.

Una vez realizada la estimación de los modelos 
para cada periodo y su interpretación se identifi-
ca que el valor de la matrícula (VAM), el default 
histórico (DIH) y el promedio académico (POA) 
son las variables que de mejor manera permiten 
prever el DIA (default o fallo definitivo) para un 
periodo determinado en la UPB®. Analíticamente 
se expresa de la siguiente manera:

ESEAVAPER

POADIHVAMDIAL UPBi

765

4321

βββ

ββββ

4. Conclusiones del Modelo

•	 La probabilidad de Fallo en UPB® se explica 
y puede proveerse desde el comportamiento 

Tabla 4.8 Resultados del Logia ajustados por periodo 
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altamente gestionables, lo cual posibilita la 
ejecución de acciones ad-intra en pro de 
minimizar este riesgo de fallo de las contra-
partidas.
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