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Financiacion no Bancaria y Casas de Agroinsumos en
Colombia*

Nicolds de Roux', Marfa del Pilar Lépez-Uribef,
Angie Natalia Moreno-Ardila® y Tomas Rodriguez Barraquer?

Resumen

Las casas de agroinsumos son un actor importante en la cadena de valor agropecuario en Colombia
pero hay pocos estudios sobre su funcionamiento. Este trabajo pretende llenar este vacio haciendo
un énfasis especial en las ventas de agroinsumos pactadas a plazos, uno de los principales mecanis-
mos de financiacion no financiero que proveen dichas casas. El analisis se basa en informacién de
encuestas a casas de agroinsumos y a pequenos productores. Ademas, utilizamos informacion admi-
nistrativa y de facturas de cinco de estas casas, la cual brinda una oportunidad tinica para entender
su funcionamiento. Estos son los principales resultados del estudio: 1) las ventas de agroinsumos
a plazos son frecuentes. 2) Los retrasos en los pagos son frecuentes e implican un costo financiero
alto. 3) El principal determinante de los plazos otorgados por las casas a sus clientes es la duracién
de la relacién comercial entre ambos. 4) Las cinco casas analizadas en detalle no cobran precios
diferentes en funcién de si la venta de los agroinsumos es o no a plazos. En otras palabras, no se
encuentra evidencia de que las casas cobren precios mas altos cuando realizan ventas a plazos. 5)
La calibracion de un modelo econémico permite estimar el precio de los agroinsumos que cobrarian
las casas si no tuvieran que asumir los costos de los retrasos de los pagos. En la ausencia de ese
costo, el modelo implica una reduccién en los precios de entre 1% y 2 %. Estos resultados sugieren
que los altos precios de los agroinsumos se deben en parte al riesgo que asumen las casas al vender
a plazos.

JEL: 016, Q12, Q14.
Palabras Clave: casas de agroinsumos, financiaciéon no tradicional, tierras, capital de trabajo.
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Non-bank Financing and Agro-inputs Dealers

Nicolds de Roux', Marfa del Pilar Lépez-Uribef,
Angie Natalia Moreno-Ardila® y Tomas Rodriguez Barraquer?

Abstract

Agro-input dealers are an important actor in the agricultural value chain of Colombia but there are
few studies about them. This paper aims at filling this gap and makes particular emphasis on the
sales with multiple payment installments, an important source of non-financial financing provided
by these dealers. The analysis is based on information from surveys to agro-input dealers and to
small agricultural producers. It also uses administrative and receipt data from five dealers. These
are the main findings of the study: 1) sales of agro-inputs with multiple payment installments
are frequent. 2) Payments are frequently late, which implies a high financial cost. 3) The main
determinant of the timing of the payments is the duration of the commercial relationship between
the agro-input dealer and the client. 4) The five agro-input dealers analyzed in detail do not charge
different prices depending on the timing of the payments. In other words, there is no evidence that
the agro-input dealers charge higher prices when they sell with multiple payment installments.
5) The calibration of an economic model allows estimating the prices of the agro-inputs that the
dealers would charge if they did not have to assume the cost of the late payments. In the absence
of this cost, the model implies a reduction in the prices of between 1% and 2 %. These results
suggest that the high prices of agro-inputs are in part due to the risk that the agro-input dealers
assume when they sell with multiple payment installments.

Key Words: agro-inputs dealers, non-traditional financing, working capital.
JEL: 016, Q12, Q14.
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1. Introduccion

El desarrollo del potencial agropecuario de Colombia ha sido limitado en las ultimas décadas.
Durante el auge mundial de materias primas entre 2006 y 2011, el PIB agricola mundial y el
de América Latina crecié 25 % y 26.1 % respectivamente, mientras en Colombia crecié solo 10 %
(Jiménez et al., 2018). La falta de dinamismo se debe a multiples factores: las condiciones de orden
publico, la incertidumbre sobre la propiedad de la tierra, la falta de infraestructura y de desarro-
llo tecnolégico adecuado y la inadecuada asignacion de los factores productivos. En relacion con
este ultimo, se han hecho esfuerzos importantes de diseno e implementacion de politicas publi-
cas para garantizar el acceso de los productores a insumos agropecuarios a precios competitivos

internacionalmente.!

Sin embargo, hay quienes sostienen que los costos de los insumos son altos en Colombia e iden-
tifican cuatro factores detrds del problema: (1) un posible exceso de intermediacién, (2) falta de
competencia entre los intermediarios, (3) costos extraordinarios de distribucién debido a la dis-
persion de la poblaciéon rural, la falta de infraestructura, y los problemas de orden publico y (4)
una insuficiente inclusién financiera de los productores y hogares rurales.? Este ltimo factor es
importante porque los elevados costos de los agroinsumos implican que, en general, los productores

agropecuarios no pueden comprarlos de contado.

La evidencia anecddtica sugiere que una parte importante de las compras de insumos que hacen
los productores agropecuarios en Colombia es pactada a plazos. Como los pagos no se hacen en el
momento de recibir los insumos, este esquema de plazos constituye un mecanismo de financiacién
no financiero que proveen las casas de agroinsumos. Fuentes informales® sugieren que la cartera
de 2017 de las casas de agroinsumos se situd entre los 3 y los 5 billones de pesos. Este nimero
es significativo dado que, segin la Encuesta de Opinién Empresarial Agropecuaria, el sistema
financiero formal entreg6 14.6 billones de pesos en créditos al agro en ese ano (EOEA-SAC, 2017).
Una comprension detallada de estos instrumentos no financieros es fundamental para repensar
mecanismos de intervencién del Estado e implementar politicas publicas que faciliten el acceso de

los productores agropecuarios a insumos con precios razonables.

A pesar de la importancia de los insumos en la cadena productiva agricola, el Ministerio de Agricul-

IE] costo de los agroinsumos ha sido un foco importante de discusién entre los gremios y los hacedores de politicas
publicas. No parece haber consenso sobre qué tan competitivos internacionalmente son los precios que enfrentan los
productores en Colombia.

2El poder de mercado de los grandes productores y distribuidores de agroinsumos a nivel internacional es motivo
de atencién por parte de investigadores y de las agencias reguladoras. Sin embargo, este es un factor que afecta de
manera similar a todos los paises y que por tanto, no puede explicar las diferencias entre Colombia y el resto del
mundo.

3Durante el proceso de elaboracién de este documento hemos entrevistado a diversas personas que conocen
diferentes aspectos de la cadena de agroinsumos, y con actores del sector.



tura y Desarrollo Rural (MADR) cuenta con pocos mecanismos de monitoreo e intervencion en el
sector. E1 MADR hace seguimiento a los costos de los insumos de los productores en el marco de la
politica de precios de insumos agropecuarios vigente a través de un reporte de precios que las casas
de agroinsumos deben efectuar mensualmente en el marco del régimen de libertad vigilada bajo
el que operan.* Este reporte incluye informacién limitada sobre los mecanismos de financiacién
que implicitamente ofrecen a los productores en las ventas. En particular, el reporte no contiene
informacion sobre los mecanismos de financiacion que ofrecen las casas de agroinsumos y menos

del 10 % de las casas realizan dicho reporte.”

Este trabajo aporta nueva evidencia para entender como funcionan las casas de agroinsumos en
Colombia. Primero, nuestra investigacion presenta los resultados de dos encuestas, una por el lado
de la oferta (casas de agroinsumos) y otra por el lado de la demanda (productores agropecuarios)
que usamos para caracterizar el funcionamiento de las casas de agroinsumos y entender cémo
funcionan las ventas y los plazos. Los resultados de estas encuestas muestran que las ventas a
cuotas se usan con frecuencia. Sin embargo, las moras en los pagos por este tipo de ventas también
son bastante frecuentes. Esto indica que las casas de agroinsumos asumen riesgos y costos asociados
con las ventas a plazos. Relacionado con este resultado, se visibiliza la importancia de las relaciones
de largo plazo entre el vendedor y el cliente como principal determinante del nimero de cuotas

otorgadas, ya que estas relaciones proveen informacién tnica sobre los clientes.

Segundo, profundizamos en los andlisis de las encuestas utilizando informacion administrativa de
5 casas de agroinsumos, que incluyen informacién de facturas, plazos y pagos. Nuestro andlisis
muestra que las facturas se terminan de pagar con frecuencia pero que los retrasos en los pagos son
importantes. Definimos un indice, el [ndice de Factura Vencida (IFV), que muestra que el costo
financiero de esta mora es alto. Adicionalmente, encontramos que no existen grandes diferencias
entre los precios de los productos que se venden a contado y a crédito, lo cual sugiere que no
hay una tasa de interés implicita que separe los precios de estos dos tipos de transacciones. Fi-
nalmente, usando un modelo econémico sencillo calculamos una cota superior para los precios que
cobrarian las casas de agroinsumos si no tuvieran que asumir el costo de financiar a sus clientes.
En promedio, esta cota superior estd entre 0.5 % y 1.3 % por debajo de los precios observados. Esta
diferencia puede ser importante dados los pequenos margenes de ganancia de muchas actividades
agropecuarias. En la medida en que la variaciéon de precios es minima entre ventas pactadas a
distintos plazos, esta diferencia de precios constituye un subsidio del mercado a los clientes que

pagan en plazos largos, con moras, o que no pagan. Este subsidio lo pagan implicitamente las casas

4Ver el Decreto 1988 de MADR (2013) para mas detalles de esta politica.

5 Aproximadamente 8000 empresas deberfan reportar sus listas de precios mensualmente al MADR pero solo
cerca de 600 lo hacen. Segin fuentes informales este sub-reporte es una de las motivos por los cuales el MADR  esté
contemplando (a enero de 2020) una revisién profunda de su politica de precios de insumos agropecuarios.



de agroinsumos y algunos los agricultores (el grupo que pacta sus compras a plazos cortos y que

paga tiempo) .

Nuestro estudio contribuye a la discusién sobre los costos de los insumos en Colombia al aportar
evidencia que sugiere que los altos precios de los insumos son en parte un resultado de los riesgos
que asumen las casas de agroinsumos al vender a plazos y asumir el costo del retraso en los pagos.
Las casas son un actor importante en la cadena productiva porque resuelven un problema de
informacion asimétrica: proveen agroinsumos a agricultores que terminan pagando sus facturas.
Sin embargo, hay retrasos considerables que implican un costo que terminan pagando las casas y

algunos agricultores.

Este trabajo se divide en dos partes. La primera parte, constituida por cuatro secciones, ademas
de esta introduccion ofrece una descripcién del contexto general en el cual operan las casas de
agroinsumos en el pais. La secciéon 2 hace una revision de la literatura existente sobre las barreras
al financiamiento del capital de trabajo y de los instrumentos y politicas usadas para proveer
financiacién en el mundo. La seccién 3 describe los roles de los principales actores del sector de
agroinsumos y de sus entes reguladores en Colombia. La seccién 4 hace una descripcion cualitativa
del rol de las casas de agroinsumos en la oferta de instrumentos de financiacién no financieros a los
productores agropecuarios, y presenta algunos hechos estilizados sobre la distribucién de las casas
en el territorio nacional. La segunda parte del trabajo profundiza en la relacion de las casas de
agroinsumos con sus clientes por medio de dos instrumentos en dos secciones diferentes. La seccién
5 presenta los resultados de una encuesta de caracterizacion, ventas y crédito que se ejecutd en
alianza con FENALCO, y que se distribuy6 entre las casas afiliadas a FENALCO Presidencia y
a las seccionales regionales. Esta seccién también contrasta los resultados de las encuestas a las
casas de agroinsumos con los resultados de una encuesta de productores agropecuarios de varias
regiones del pais (principalmente pequenos y medianos) centrada en los modos de pago que usan
cuando compran agroinsumos. La seccién 6 presenta cinco estudios de caso usando informacién
administrativa de las cinco casas de agroinsumos. El andlisis de estos datos administrativos nos
permite hacer una radiografia de la relacién financiera de la casa con sus clientes y en particular
calcular indicadores de riesgo, tasas de interés implicitas y una aproximacion de los precios de
insumos vendidos por las casas en un escenario hipotético en que estas no tuvieran que financiar
a sus clientes. La seccién 7 concluye con un recuento de los principales resultados de este estudio

y unas recomendaciones de politica.



2. Instrumentos Para el Acceso a Capital de Trabajo

Expandir el acceso de servicios financieros al sector agricola facilita que los productores agrope-
cuarios tengan el capital necesario para aumentar su productividad y su ingreso. Esto es esencial
para reducir la pobreza ya que empodera a los actores del sector para hacer inversiones que lleven
a transformaciones estructurales. Igualmente, el financiamiento agricola ayuda a mejorar la segu-
ridad alimentaria y la resiliencia, particularmente en escenarios de crecimiento poblacional y de

cambio climético.

La disponibilidad de crédito es esencial para los pequenos agricultores y es crucial para financiar la
compra de insumos y para la inversién en infraestructura. Algunas inversiones, como la irrigacién
de canales y la infraestructura de transporte, tienen caracteristicas de bienes ptblicos y se propor-
cionan de manera ineficiente si el sector privado las provee. Otras inversiones, aunque no son bienes
publicos (como el riego de pozos profundos y la maquinaria agricola), tienen costos significativos
que van mas alla de los medios financieros de los agricultores. Para usar estos bienes se requiere

entonces del apoyo estatal, a través del acceso al crédito o de subsidios (World Bank, 2008).

Por otro lado, la naturaleza estacional de la produccion agricola y la falta de crédito proveniente
del sector privado, pueden hacer que incluso los insumos que no estan sujetos a problemas de bienes
ptblicos o de escala (como fertilizantes, alimentos para animales, semillas y otros agroinsumos)

sean dificiles de financiar para los pequenos agricultores.

En general, estos agricultores tienen grandes dificultades para acceder a créditos, dada la naturaleza
estacional de los ingresos agricolas, la falta de colateral, la falta de educacién financiera y los
problemas de oferta crediticia. Ademads, los agricultores estan expuestos a riesgos climaticos y a
enfermedades de cultivos y animales. Muchos agricultores no tienen acceso a medidas preventivas
y curas para estos problemas. Asi, incluso en etapas avanzadas del desarrollo de un pais, el sector
agropecuario sigue sin contar con la financiacion necesaria. Aunque los flujos financieros al sector

han crecido en los tltimos anos en paises de ingresos medios y altos, estos siguen siendo insuficientes

(FAO, 2016).

En esta seccién del documento presentamos una revision de la literatura que responde a dos
preguntas: jcudles son las principales barreras o fallas de mercado que dificultan el acceso de los
pequenos y medianos productores agricolas a la liquidez, necesaria para financiar el uso de capital
de trabajo (insumos, fertilizantes, etc.)? Y ;cudles son los instrumentos, politicas, intervenciones
e instituciones financieras que se han usado en el mundo para financiar el capital y cudl ha sido su

efectividad?



2.1. Barreras al Financiamiento del Capital de Trabajo

La expansion de los mercados agropecuarios ha generado un mayor dinamismo entre los diferen-
tes actores econdmicos rurales que han intentado aprovechar las oportunidades asociadas a esta
expansion, entre otras, a través de la demanda de maés recursos de financiamiento. Sin embargo,
el flujo de inversién sigue siendo insuficiente para financiar todo el sector y, en algunos casos, los

pocos recursos no estan llegando a los actores que méas los necesitan.

Las instituciones financieras del sector privado usualmente no prestan sus servicios en las zonas
rurales, haciendo que la solucién del problema de financiamiento del capital de trabajo recaiga en
el sector publico. La oferta de servicios financieros, tanto piblicos como privados, enfrenta restric-
ciones similares a la prestacion de otros servicios en zonas rurales: altos costos de funcionamiento
por la falta de transporte y de comunicaciones y a la baja densidad y dispersién de la poblacién
rural (Adams and Fitchett, 1992).

Existen barreras directas asociadas al funcionamiento del mercado financiero en las zonas rurales.
Por ejemplo, los contratos financieros implican mayores costos de transaccion y riesgos que aquellos
en entornos urbanos debido a la mayor dispersién espacial de la produccion, a la baja calidad de
la infraestructura, a la volatilidad de la produccién y a la falta de colateral. Las oportunidades
perdidas para los pequenos productores por las limitaciones financieras resultantes son enormes
(FAO, 2017).5

También existen restricciones por el lado de la oferta asociadas directamente con las actividades y
caracteristicas del sistema financiero en estas areas. Algunas de estas barreras directas son el alto
riesgo (real o percibido), los bajos rendimientos esperados y la poca capacidad y conocimiento de
los proveedores financieros en las zonas rurales. Una parte de los riesgos a los que estan expuestas
las inversiones agropecuarias es exdgena, y por tanto, es independiente de las caracteristicas de los
productos y de su comportamiento. En ocasiones, estos riesgos pueden estar asociados a riesgos
sistematicos. Por ejemplo, eventos climaticos o choques macroeconémicos pueden afectar el rendi-
miento de los cultivos y los precios de los productos basicos, obstaculizando asi la capacidad de
los productores agricolas para pagar los préstamos (USAID, 2019). Los altos riesgos pueden estar
también asociados con el comportamiento de los mercados, derivados de variaciones no anticipadas
en los precios de los productos e insumos y de la incierta disponibilidad de los factores de pro-

duccién que contribuyen a la volatilidad de los ingresos de los hogares rurales (Lele and Gerrard,

5Por ejemplo, en las zonas rurales de Honduras, Nicaragua y Pert, la poblacién con limitaciones crediticias
constituye alrededor del 40 % de todos los productores agricolas. Los productores que carecen de crédito utilizan
entre el 50 % y el 75 % de los insumos que utilizan los productores sin restricciones y obtienen ingresos netos menores
entre el 60% y el 90 % (OECD en World Bank (2008)). En Europa central y oriental, casi el 50 % de los pequenos
productores en cinco paises reportan que las restricciones financieras son la principal barrera para el crecimiento y
la expansién de sus empresas (OECD en World Bank (2008)).



2003).

Hay riesgos ligados a la inexistencia de instituciones que permitan el diseno y cumplimiento de
contratos que faciliten transacciones en el mercado y que son mas profundos en las areas rurales
donde la presencia estatal es mas baja. Por ejemplo, es frecuente la ausencia de marcos juridicos y
procesos judiciales que garanticen que las transacciones van a cumplirse de acuerdo a lo pactado
(Chang et al., 2009). El deficiente cumplimiento de los términos de contratos y el procesamiento
ineficiente de las disputas aumentan el riesgo y la incertidumbre en la realizaciéon de las transac-
ciones financieras. Igualmente, la falta de infraestructura financiera de calidad” también limita la

prestacion de servicios financieros.

También existen riesgos politicos e institucionales (como cambios legislativos o de expropiacién)
que tienden a ser altos en paises con un alto porcentaje de la poblaciéon ocupada en el sector
agricola (World Bank, 2008). Las debilidades del entorno politico pueden ser fuente de riesgos
adicionales que hacen las inversiones en el sector rural poco atractivas. Este riesgo se acentiia en
situaciones donde la informacién sobre la capacidad o disposicion de pago de los prestatarios es
limitada y ante la falta de confianza entre los proveedores financieros y los solicitantes. Esto es
particularmente cierto en explotaciones agricolas ubicadas en zonas de narcotrafico o conflicto,

frecuentes en paises como México y Colombia.

Hay, igualmente, riesgos especificos asociados a la adopcién de tecnologia que se traducen en
dificultades para financiarla. Primero, los rendimientos esperados con la nueva tecnologia pueden
ser mas volatiles e inciertos (FAO, 2017). Dado su bajo nivel de ingreso, el agricultor puede tener
una preferencia mayor por la seguridad y un consumo estable que por una alta rentabilidad con
mayor riesgo. Segundo, los riesgos derivados de la falta de experiencia del agricultor pueden ser
fuentes de errores costosos. Los procesos de aprendizaje toman tiempo y dinero, y la oferta de
crédito es practicamente inexistente mientras el productor no haya demostrado su experiencia y

habilidades para manejar la nueva tecnologia (USAID, 2019).

Dos obstéaculos adicionales por el lado de la oferta son los bajos rendimientos esperados asociados
a una menor productividad y rentabilidad en el sector agricola que lo hacen menos atractivo a
inversionistas, y la falta de experiencia y de conocimiento del sector por parte de los proveedores
financieros. Esta experiencia se requiere en agricultura para entender los diferentes segmentos de
clientes, sus necesidades, capacidades y solvencia crediticia, y el desarrollo de productos apropiados
para ellos. Ante la falta de conocimiento, los proveedores de financiaciéon pueden excluir algunos
segmentos de clientes agropecuarios por la falta de alcance de sus productos, modelos de entrega

mal disenados, sesgos internos en la evaluacion del crédito o simplemente, por una discriminacién

"Por ejemplo, un registro de Pequenas y Medianas Empresas [PYMES] agricolas, oficinas de crédito con datos
de historial crediticio sobre prestatarios agricolas y sistemas de pago.



explicita (FAO, 2017). Estos son reemplazados por proveedores de servicios informales que tienen

mejor informacién dada su proximidad e historial de transacciones con los clientes rurales.

Estas barreras a la oferta facilitan que otros actores reemplacen la labor de estas instituciones. Los
prestamistas locales pueden explotar sus posiciones monopdlicas y cobrar a los pequenos agricul-
tores tasas de interés muy altas. Estos prestamistas suelen también tener posiciones monopolistas
y monopsonistas en otros mercados: son propietarios de locales o comerciantes de granos, lo que
les permite maximizar sus ganancias a través del control de los términos de sus transacciones con

los pequenos agricultores (Chang et al., 2009).

Las barreras no se limitan a la oferta del mercado financiero. También existen restricciones im-
portantes para acceder a la liquidez del mercado financiero por el lado de la demanda. Primero,
la poca educacion financiera hace que los actores econémicos del sector carezcan de conocimientos
basicos de finanzas y de experiencia con en el sector financiero, limitando la confianza y dificultan-
do el acceso y uso de productos (Gonzélez, 2016; FAO, 2017). Segundo, la falta de garantias, como
derechos de propiedad, seguros, titulos y otras formas de activos, restringen el acceso a algunos
productos financieros (Chang et al., 2009).® Finalmente, muchas veces es dificil evaluar la capaci-
dad de pago de los agricultores ya que estos no mantienen registros de ventas o declaraciones de

ingresos en formatos y registros adecuados (Adams and Fitchett, 1992).

La intermediacién financiera rural es deficiente por otra razones adicionales. Por ejemplo, las
distancias dificultan las transacciones financieras en la medida en que hacen costosa la verificacién
de los resultados de las actividades del productor. Confirmar si la pérdida de capacidad de pago se
debif a factores climaticos o a la poca diligencia del productor es dificil (FAO, 2016). Las distancias
también hacen costosas la coordinacién y el monitoreo de los funcionarios de una institucion
financiera y acentian los problemas tipicos de una situacién de agente-principal (verificacion,
coordinacién y compatibilidad de incentivos) y los costos que el principal debe pagar para mitigarlos
(FAO, 2016).

Otra barrera a la intermediacion financiera rural es la covarianza entre los resultados, que se mani-
fiesta de diversas maneras (FAO, 2016). Una de ellas es la estacionalidad comin a las actividades
agropecuarias: en una zona determinada, todos los productores siembran y cosechan en el mismo
momento del ano. Esta situacién dificulta la intermediacién local entre depositantes y deudores.
Ademas, si los productores trabajan en las mismas actividades habran pocas oportunidades de
intercambio, problema que empeora por las deficiencias en infraestructura en las dreas mas lejanas

y que dificulta la intermediacién financiera (Adams and Fitchett, 1992).

8Esta barrera es més pronunciada para las mujeres agricultoras y propietarias de negocios por las normas
culturales existentes.



Finalmente, la heterogeneidad de los productores genera una barrera adicional. Como los agriculto-
res no son iguales y tienen una alta varianza en los resultados esperados de sus inversiones aparecen
aun mas problemas de informacién e incentivos (Adams and Fitchett, 1992). Por ejemplo, la hete-
rogeneidad dificulta la posibilidad de obtener reducciones de costos asociadas a la uniformidad de

productos y a la estandarizacién de los procesos.

2.2. Instrumentos y Politicas para Financiar el Capital de Trabajo

Los pequenos y medianos agricultores enfrentan altos riesgos que hacen generalmente inviable que
las instituciones financieras privadas los financien. Por eso se han disenado diferentes instrumentos
y politicas para facilitar la financiacién de su capital de trabajo. A continuaciéon describimos

brevemente los principales instrumentos y sus efectos.

Subsidios

Los subsidios son fondos directos de un donante a un receptor que estan vinculados a intervenciones
o programas especificos, sin la espera de un retorno financiero para el donante. El desembolso de

los subsidios a veces puede estar condicionado a la demostracion de resultados por parte del
destinatario (USAID, 2019).

En ausencia de subsidios y/o préstamos obligatorios a los pequenios agricultores, las instituciones
financieras del sector privado no les otorgaran suficiente crédito. Por eso es crucial que el gobierno
se involucre significativamente en la provision de crédito agricola a través de subsidios. Experiencias
de subsidios recientes en Zambia, Ghana y Chile han mostrado resultados positivos (Chang et al.,
2009).

En Colombia, donde las instituciones financieras privadas carecen de suficientes incentivos para
atender a clientes rurales se lanz6 el programa “Iniciativa de Financiamiento Rural” (IFR) en
2015, cuyo objetivo era llegar a 200.000 pequenos productores a través de préstamos y seguros.
Se otorgaron subsidios basados en resultados que compensaban a las instituciones financieras por
otorgar préstamos a clientes rurales, e impulsaba el desarrollo de nuevos productos financieros y
una extension de la cobertura. Para 2017 esta herramienta ya habia llegado a 146.000 pequenos
productores en 197 municipios y habia emitido 49.000 préstamos, 15.000 pdlizas de seguros y la
apertura de 82.000 cuentas de ahorros (USAID, 2019).

Asistencia Técnica y Tecnologias de Informacién

Este tipo de instrumentos proporciona asistencia técnica para ayudar a los beneficiarios a desarro-

llar su capacidad en areas especificas o mejorar sus procesos. Algunos ejemplos son el desarrollo de



productos de financiacion agricola, evaluacion de crédito de las PYME agricolas, gestion financiera
y presentacién de informes por parte de las PYME agricolas (USAID, 2019). Algunas asistencias
técnicas en ocasiones abarcan a grupos con varios productores. Por ejemplo, algunas iniciativas
publicaron un estudio sobre las tendencias de inversién en el sector e identificaron a los inversores

activos en cadenas de valor especificas (World Bank, 2008).

Igualmente, la tecnologia de la informaciéon puede ser 1til para ofrecer nuevas formas de extender
los servicios financieros a las zonas rurales (FAO, 2017). Por ejemplo, los teléfonos se pueden usar
para pagar compras en tiendas y para transferir fondos, lo que reduce los costos de transaccion.
La banca movil podria ser uno de los principales avances para llegar a los clientes mas pobres
(Louwaars, 2008). El uso de oficinas de correos, tiendas y proveedores de insumos son otro enfoque
para llegar a clientes rurales a bajo costo. Ejemplos de este tipo de iniciativas en Brasil, India,

Kenia, Filipinas y Sudéafrica han mostrado que pueden ser viables financieramente (Oberthiir,
2002).

En India hay ejemplos de estrategias para atender a nuevos segmentos de clientes que utilizan
tecnologias para facilitar el acceso y el uso de los productos financieros y que ademas tienen bajos
costos de operacién. En ese pais también hay ejemplos del uso a gran escala de tecnologias de
informacion para facilitar los pagos en diferentes puntos de la cadena de valor agricola. Estas
tecnologias permiten ademéds registrar el historial de transacciones, que puede utilizarse para el

desarrollo de servicios financieros rurales adicionales (FAO, 2017).

En Nicaragua, donde muchos productores agricolas del sector de lacteos y cafeteros no tienen acceso
al crédito financiero local, se desarrollé una herramienta de calificacién crediticia para evaluar de
manera mas precisa y rentable el riesgo de los potenciales prestatarios de PYME agricolas. En total,
17 instituciones financieras adoptaron la herramienta de calificacién crediticia y varios analistas
financieros fueron capacitados en cadenas de valor agricolas. El resultado de esta politica llevé a un
aumento del tamano promedio de los préstamos otorgados, proporcionando cerca de 38.8 millones
de ddlares americanos en préstamos a mas de 6700 PYMES agricolas (USAID, 2019).

En China, el conglomerado de companias privadas Alibaba Group desarrollé el producto financiero
“Ant Microloan” dirigido a zonas rurales. Se trata de un crédito en linea, facil de solicitar, que no
depende del colateral del cliente y que se ofrece como parte del conjunto de sistemas de pago y
comercio electrénico que ofrece el grupo (FAO, 2017). La tecnologia del producto permite rastrear
y analizar informacion del cliente y de los actores que interactian con él. La gran disponibilidad de
informacion del contexto facilito el desarrollo de un sistema de calificacién crediticia para detectar
clientes solventes y evitar la dependencia del colateral en el proceso de otorgamiento de crédito.

Asi se llené el vacio de informacion propio de los mercados crediticios en zonas rurales. Como
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resultado surgi6é una cartera de crédito rural masiva y con pocos clientes morosos (FAO, 2017).

Promocion de Politicas

Este tipo de instrumentos abarca politicas y/o regulaciones especificas para generar una mayor
inversion en el sector agricola. Esto incluye cambios en politicas existentes, el desarrollo de nuevas

politicas y regulaciones, y la realizacion de analisis de costo-beneficio de politicas e iniciativas

(FAO, 2017; USAID, 2019).

Por ejemplo, en Etiopia se disené un programa para mejorar el entorno politico y reducir las
barreras a la inversién privada en la agricultura. El programa apoyé al Banco Central Etiope y a
la comision de inversién del pais para identificar posibles reformas de politicas que se relacionaran
con incentivos a la inversion, acceso a divisas, adquisicion de tierras y otros aspectos de apoyo a
la inversion. Estos apoyos llevaron a la adopcion de una nueva politica para mejorar el acceso a
divisas. La politica permitié a los exportadores retener hasta el 30 % de sus ingresos de exportacién
en sus cuentas de divisas. Ademas, se relajaron las condiciones para obtener préstamos con el banco

central al aumentar los indices de apalancamiento que eran aceptables (USAID, 2019).

Bancos Especializados y Cooperativas de Crédito

Un método comun para proporcionar crédito agricola es a través de bancos especializados de
propiedad publica o con apoyo publico. La evidencia de la efectividad de estos bancos agricolas y

cooperativas es mixta (FAO, 2017).

Un ejemplo con resultados negativos es el caso de Zambia, en donde el bajo rendimiento de las
instituciones de crédito rural condujo a una disminucién en el niimero de pequenos agricultores
y comerciantes que recibieron crédito entre 1994 y 1998. Dado que gran parte del crédito estaba
relacionado con los insumos agricolas? hubo una caida importante en el ntimero de agricultores
que tuvieron acceso a estos insumos. Después de 1999, el crédito rural tenfa un papel insignificante
en el estimulo de la produccién agricola (Chang et al., 2009). Por otro lado, la evidencia sugiere

que algunas cooperativas de crédito en paises en desarrollo, como India y Etiopia han tenido poco
éxito (FAO, 2016).

Un ejemplo con resultados positivos es el de Ghana. Entre 1976 y 1990 se crearon 123 bancos
rurales/comunitarios a través de una asociacién entre las comunidades locales y el banco central. A
marzo de 2007, 103 de estos 123 bancos (84 %) operaban de manera rentable. El buen desempeno se
debe al apoyo inicial de capital, la capacitacion del personal y los equipos informaticos subsidiados

proporcionados por el banco central de Ghana. Estos bancos rurales son propiedad de la comunidad

9Particularmente semillas hibridas de maiz y fertilizantes.
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rural y del gobierno, y combinan elementos de bancos estatales y de cooperativas de crédito (FAO,
2017).

Ejemplos exitosos de cooperativas de crédito se han presentado también en paises desarrollados
como Dinamarca, Alemania, Suecia y Japdén. Estos casos muestran que mejorar el acceso de los
pequenos agricultores al crédito no implica la provision estatal o subsidios y, por el contrario,
muestran que una manera eficiente de llevar recursos al campo es a través de cooperativas (World
Bank, 2008).

Leasing y Cadenas de Valor

El leasing rural es otra opcién de financiamiento para empresas rurales. Proveedores comerciales en
México, Pakistan y Uganda han mostrado que el leasing financiero puede financiar la adquisicién
de activos productivos y ha sido rentable (Lele y Gerrard en World Bank, 2008). En estos casos
exitosos, los proveedores comerciales se beneficiaron del acceso a fondos del gobierno para impulsar

sus operaciones, lo que demuestra los beneficios potenciales de las asociaciones ptublico-privadas.

Otra forma de aumentar el acceso agricola al capital es la intermediacion financiera a través de
agentes vinculados en la cadena de valor (proveedores de insumos o procesadores de productos)
(FAO, 2016). Estos agentes, que en el caso colombiano serian las casas de agroinsumos estudiadas
en este trabajo, usualmente son méds capaces de monitorear el comportamiento de la produccién
(atenuando las asimetrias de informacién), reduciendo los costos de monitoreo y permitiendo a
las instituciones financieras aceptar activos no estdndar como colateral (por ejemplo, cultivos
permanentes o cosechados) (World Bank, 2008). Sin embargo, no hay suficiente evidencia para
concluir que estas practicas de intermediacion ofrecen financiamiento a tasas competitivas y si los

costos de transaccién los asumen los pequenos propietarios (Winter-Nelson and Rich, 2006).

Adicionalmente hay casos donde pequenas y medianas empresas agricolas proporcionan servicios
financieros. En Vietnam, por ejemplo, empresas de este tipo han proporcionado servicios financieros
a hogares rurales pobres que no estan cubiertos por el sector financiero formal. Estas empresas
conocen mejor las necesidades de las familias de pequenos productores y la dindmica del mercado
agricola local lo cual facilita la provisién de sus servicios financieros (FAO, 2017). Este beneficio
mutuo permite que la cartera rural de instituciones financieras formales alcance una mayor escala,
diversifique los tipos de productos financieros ofrecidos y los segmentos de clientes alcanzados a lo

largo de la cadena de valor, explotando economias de escala (FAO, 2017).
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Flexibilizacion y Diversificacién de Servicios Financieros

Es importante que las instituciones financieras puedan definir el mejor punto de entrada para
entender a los clientes rurales. Dadas las necesidades financieras no cubiertas de potenciales clientes
rurales, son varios los posibles puntos de entrada y por lo tanto es importante que las instituciones
sean flexibles en esto. Dependiendo de las ventajas comparativos de la institucion, estas pueden
proporcionar de manera flexible servicios de ahorro, crédito de consumo, seguros y otros servicios
financieros agricolas. Dicha flexibilizacion facilita la formacién de una estrategia de mercado que

responda a las caracteristicas especificas de los clientes y establezca asociaciones entre actores
rurales (FAO, 2016, 2017).

La diversificacion de la oferta de servicios financieros debe comenzar por identificar las necesidades
de los productores agricolas. En el proceso de aprendizaje se deben identificar los actores locales
para asociarse y formar mejores y mas baratas ofertas de servicios. Este ha sido el principal
canal por el cual los proveedores de servicios financieros informales han diversificado su cartera de
servicios rurales. Dados los altos costos para la oferta de crédito rural, su cartera debe explotar
tanto como sea posible la diversidad del campo. Cada servicio adicional ofrecido deberia generar

rendimientos positivos, aumentado la rentabilidad de la cartera rural (FAO, 2017).

Esto también implica la diversificacién del tipo de cliente que se financia. La diversificacién de
clientes ayuda a proteger la cartera de los diferentes riesgos. Igualmente, aumenta la escala de la
cartera y permite que las instituciones financieras estén informadas sobre la economia rural, donde

las oportunidades econdmicas y los ciclos econémicos estan altamente correlacionados (FAO, 2016).

Un ejemplo de lo anterior es el caso de algunos bancos comerciales en India que han adquirido
un mejor conocimiento sobre los mercados agricolas para identificar las necesidades financieras no
satisfechas que pueden atender. En el caso indio las necesidades identificadas se relacionan con
los pagos agricolas y los ahorros requeridos por los actores rurales, como los productores de leche
(FAO, 2017). En Filipinas se desarrollé una metodologia de financiamiento agricola que requiere
préstamos mas voluminosos con plazos de pagos mas largos de acuerdo a los ciclos agricolas. Esta
flexibilizacién de los servicios financieros ha reducido costos que han permitido gestionar mejor
los riesgos. En el caso filipino, la diversificacion ha facilitado que las instituciones financieras se
asocien con empresas de agro-negocios y agencias gubernamentales para proporcionar servicios
que mitigan riesgos climdticos, de produccién y de mercado (FAO, 2017). En Chile, COAGRA y
COPEVALI son dos de las empresas lideres en la provision de insumos agropecuarios que brindan
una gama amplia de servicios en beneficios a sus clientes, que incluyen servicios financieros que

van mas alld del crédito (Errdzuriz et al., 2016).
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Préstamos y Convenios Grupales

La oferta de crédito se puede enfocar a grupos locales cuyos miembros se seleccionan entre si y
comparten la responsabilidad de pagar los préstamos, haciendo que el capital social local sustituya
a la riqueza como colateral. Esto tiene mayor relevancia en las zonas rurales, donde el capital social
es mas fuerte (USAID, 2019). Esta responsabilidad compartida crea incentivos para la seleccién
de pares y el monitoreo del prestatario, y funciona bien cuando los préstamos se utilizan para
diferentes actividades. Sin embargo, tiende a no funcionar para las actividades de cultivo donde
todos los productores estan sujetos a un conjunto comun de riesgos climaticos y donde los periodos

de gestacion son largos e iguales entre productores.

Los convenios retinen a diferentes actores agricolas, financieros y del sector publico como actores
conjuntos dentro del sistema financiero agricola para enfrentar problemas y desafios comunes,
compartir las mejores practicas e ideas y crear oportunidades para el didlogo, la colaboracién y
la inversiéon (FAO, 2017). Un ejemplo en esta linea de ideas se dio en El Salvador, Guatemala,
Honduras y Nicaragua donde se organizé un foro de financiamiento para unir actores de la cadena
de valor con instituciones financieras e inversionistas. Después del foro se facilitaron las visitas de las
instituciones financieras a los agro-negocios y se proporcioné un método para que los prestatarios y
prestamistas trabajaran juntos para identificar las necesidades financieras y definir los mecanismos
de pago y gestiéon de riesgos. Meses después del foro, las instituciones financieras e inversores
proporcionaron cerca de $1.2 USD millones en préstamos y lineas de crédito a ocho asociaciones
agricolas para cubrir su capital de trabajo y sus necesidades de inversion. Mas de la mitad de los

préstamos correspondian a relaciones nuevas entre prestatarios y prestamistas (USAID, 2019).

Garantias y Reputaciéon como Colateral

Las garantias son compromisos de un actor para cubrir los pasivos financieros de otro actor (por
ejemplo, una PYME agricola), en caso de que no pueda pagar el dinero que le deben a un tercero
(por ejemplo, un banco). Pueden usarse para cubrir diferentes instrumentos financieros que van
desde préstamos hasta arrendamientos, y pueden cubrir obligaciones financieras individuales o
carteras completas (FAO, 2016).

Las oficinas de informes de microcrédito que establecen reputaciones individuales pueden ayudar a
los pequenos agricultores a utilizar sus historiales de crédito anteriores como un activo. Por ejemplo,
un pequeno productor puede comenzar a establecer un historial crediticio utilizando crédito para
fines no agricolas. En algunos casos, los registros de ahorro también se aceptan como prueba
del buen comportamiento financiero. De esta manera, la agencia de crédito establece una senal
confiable de la reputacion del prestatario. Sin embargo, se debe tener en cuenta que el historial

crediticio de un cliente de este tipo no puede asumir los riesgos comerciales relacionados con el
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clima y los precios en la agricultura (USAID, 2019).

En Camboya, donde el sector agricola es altamente vulnerable a los choques ambientales y climéti-
cos y por tanto altamente riesgoso, se ha estructurado una garantia de cartera de préstamos con
dos instituciones locales de microfinanzas y una institucion de arrendamiento, para reducir el riesgo
en su cartera de préstamos a actores agricolas. Esta garantia ha conducido a una reduccién de la

garantia requerida para los prestatarios (USAID, 2019).

En las siguientes dos secciones nos enfocamos en las instituciones y las politicas para financiar el
capital de trabajo en el caso colombiano. Nos concentramos en el rol de las casas de agroinsumos

y en las instituciones relacionadas.

3. Los Actores en la Cadena de Agroinsumos

En la cadena de los agroinsumos en Colombia participan como entes reguladores el MADR y el
Instituto Colombiano Agropecuario (ICA).'® El control de precios lo ejerce el MADR mientras
que el ICA hace el control técnico y sanitario. Ademads, participan tres grandes grupos de actores:
los productores nacionales y los importadores, los distribuidores mayoristas, y los distribuidores
minoristas pequenos y medianos (casas de agroinsumos). La Figura 1 muestra los diferentes actores

y cémo se relacionan entre ellos.

3.1. Los Tres Grupos de Actores

A continuacién describimos brevemente los tres grupos de actores del sector.

Productores Nacionales o Importadores de Agroinsumos: Son los agentes que hacen una
primera oferta de los insumos en el sector agropecuario. Se trata de importadores o de productores
que comercializan volimenes grandes de insumos. Usualmente los productores importan del exterior
quimicos para la manufactura de agroinsumos. El productor de agroinsumos debe registrarse ante
el ICA para importar las materias primas utilizadas en la produccién. En la mayoria de los casos,

estos agentes venden los agroinsumos a los distribuidores mayoristas. Sin embargo, como muestra

0E] MADR y el ICA manejan definiciones de agroinsumos ligeramente diferentes. E1l MADR define insumo
agropecuario “Todo producto natural, sintético o biolégico, o de origen biotecnolégico o quimico utilizado para
promover la produccién agropecuaria, asi como para el diagndstico, prevencion, control, erradicaciéon y tratamiento
de las enfermedades, plagas, malezas y otros agentes nocivos que afecten a las especies animales y vegetales o a
sus productos” (MADR (2011a)). Por otro lado, el ICA adopta la definicién anterior y le aniade: ‘[...] Comprende
también los cosméticos o productos destinados al embellecimiento de los animales y otros que utilizados en los
animales y su habitat restauren o modifiquen las funciones organicas, cuiden o protejan sus condiciones de vida.
También son considerados como insumos agropecuarios, las aves comerciales (ponedoras y pollo de engorde), el
semen y embriones de bovinos, de pequenios rumiantes, de equinos y de porcinos, alimentos, aditivos, fertilizantes,
bioinsumos, plaguicidas agricolas y pecuarios” (ICA (2010)). Asi, la definicién del ICA es més amplia que la del
MADR.
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Figura 1: La industria de insumos agropecuarios

la Figura 1, existen casos en los que también le venden insumos a los distribuidores minoristas, y

es incluso plausible que le vendan directamente al consumidor final, es decir, al agricultor.

Distribuidores Mayoristas: Son comercializadores al por mayor de agroinsumos. Estos actores
compran agroinsumos a los productores nacionales e importadores y los venden a los distribuidores

minoristas o directamente a los productores agropecuarios.

Distribuidor Minorista (casas de agroinsumos): son medianas y pequenas empresas que
comercializan los agroinsumos en las regiones del pais. Estos pueden ser casas de agroinsumos
especializadas o empresas que comercializan productos adicionales, diferentes a los agroinsumos.
Deben estar registradas ante el ICA para comercializar los insumos agropecuarios autorizados por
la entidad.

3.2. Los Entes Reguladores y sus Funciones

Como se mencion6 anteriormente, los entes reguladores de la industria son el MADR y el ICA. A

continuacion damos detalles de sus funciones dentro de la cadena de agroinsumos.

MADR: De acuerdo con el Decreto 1988 de MADR (2013), el MADR gestiona un régimen de
libertad vigilada sobre los precios de los insumos agropecuarios. Es decir, regula los precios de
los agrosinsumos, principalmente, a través de precios maximos establecidos. El Decreto 625 de
MADR (2014) es el documento que contiene toda la reglamentacion en materia de intervencién
de precios del mercado de agroinsumos. En particular, la regulacién aplica para todos los agentes

que se dediquen a la produccién, formulacién, importacion, produccién por contrato, distribucién,
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comercializacién o venta de fertilizantes, plaguicidas e insumos de uso pecuario nacionales o impor-
tados. Es decir, todos los agentes que intervienen en el mercado de agroinsumos estan sometidos

a vigilancia por parte del MADR.
Todos los agentes mencionados deben reportar mensualmente la siguiente informacion:
1. Precio promedio de lista, sin descuentos comerciales.
2. Ventas netas en valor y volumen, después de rebajas y descuentos.
3. Relacion de clientes con quienes transan (quienes vendan al publico no reportan esto).

4. En caso de que los insumos (fertilizantes o plaguicidas) sean financiados se debe discriminar

el costo de financiacion.
5. Discriminacién del costo del transporte de los productos.
6. Costos unitarios de produccion y comercializacion.

El MADR utiliza esta informacién para la fijacién de precios de fertilizantes y plaguicidas. El
MADR, en conjunto con la SIC, establecen el precio maximo de venta del insumo agropecuario in-
tervenido (MADR, 2011a). El MADR publica periédicamente el listado y el precio de los productos
sometidos a control directo de precios. En particular, la mayoria de fertilizantes y de plaguicidas
tienen precios intervenidos. Segin (MADR, 2011b) la vigilancia de precios de los fertilizantes y los
plaguicidas se justifica por varias razones. Primero, estos insumos tienen una incidencia importante
en la competitividad del sector agropecuario. Segundo, sus precios afectan de manera importante
los ingresos del productor agropecuario. Tercero, en la ausencia de intervencién, las reducciones de

los precios internacionales no siempre se transmiten al productor agropecuario.

Actualmente, la vigilancia de precios se concentra en 1135 empresas productoras-importadoras de
fertilizantes y plaguicidas que reportan 10645 productos, 426 empresas productoras-importadoras
de medicamentos veterinarios y productos biolégicos de uso pecuario que reportan 7615 productos
y alrededor de 6000 distribuidores y comercializadores de insumos agropecuarios a nivel nacional
(MADR, 2019).

ICA: De acuerdo con el Decreto 1071 del MADR (2015), el ICA cumple las siguientes funciones en
el sector de agroinsumos: 1) Ejercer el control técnico sobre las importaciones de insumos destina-
dos a la actividad agropecuaria y certificar la calidad sanitaria y fitosanitaria de las exportaciones,
2) Ejercer el control técnico de la produccién y comercializacién de los insumos agropecuarios, ma-
terial genético animal y semillas para siembra, con el fin de prevenir riesgos que puedan afectar la
sanidad agropecuaria y la inocuidad de los alimentos en la produccién primaria y 3) Conceder, sus-

pender o cancelar licencias, registros, permisos de funcionamiento, comercializacién, movilizacién,
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Figura 2: Relaciones financieras y la cadena de provisién de agroinsumos

importacion o exportacion de animales, plantas, insumos, productos y subproductos agropecuarios,

directamente o a través de los entes territoriales o de terceros.

4. Las Casas de Agroinsumos

Las casas de agroinsumos cumplen un papel fundamental en la oferta de insumos a los productores
agropecuarios. Es a través de estas casas que los productores agricolas obtienen, en la mayoria de
los casos, acceso a los insumos. Ademas, a través de mecanismos de financiacion no financieros,
las casas de agroinsumos facilitan, por medio de plazos, el uso de estos insumos a los productores
agropecuarios. En esta seccién describimos los instrumentos de financiaciéon con los que cuentan

los productores agropecuarios haciendo especial énfasis en el papel de las casas de agroinsumos.

4.1. La Inclusién Financiera en Colombia

La inclusiéon financiera es la fraccion de adultos que cuenta con al menos un producto financiero.
En Colombia, existe una importante brecha en este indicador entre las ciudades y las zonas rurales.
De acuerdo con el Reporte de Inclusion Financiera (Banca de Oportunidades y Superintendencia

Financiera de Colombia, 2020) ese ano la inclusién financiera era del 96.4 % en ciudades y aglo-

18



meraciones, 69 % en zonas rurales y 56.8 % en zonas rurales dispersas. La brecha urbana-rural es
atin mayor si en lugar de contemplar todos los productos financieros para calcular el indice, solo
se tienen en cuenta los productos de crédito. Construyéndolo de esta manera, el indice es 40.7 %
en las ciudades, 22.9% en municipios rurales y 18.9% en municipios rurales dispersos. En este
contexto, en 2016, la Misién para la Transformacién del Campo (Banca de Oportunidades y Su-
perintendencia Financiera de Colombia, 2018) identificé el bajo acceso al crédito por parte de los
pequenos productores agropecuarios como de uno de los factores que ha limitado la productividad

agropecuaria y la competitividad del sector.

4.2. Mecanismos de Financiacion de Insumos

En general, los productores agropecuarios pueden acceder a varias formas de financiamiento para
comprar insumos. La Figura 2 muestra, de manera general, cudles son estos mecanismos. Entre las

modalidades de financiacion para la compra de insumos agropecuarios se encuentran:

o Créditos del Banco Agrario: este es un banco comercial de primer piso enfocado principal-
mente al sector agropecuario, que utiliza en mayor medida los recursos de FINAGRO (Misién
para la Transformacién del Campo, 2014). El Banco Agrario ofrece préstamos bajo diferen-
tes condiciones para la compra de insumos agropecuarios. Este banco tiene una tarjeta de
crédito exclusivamente para compras relacionadas con actividades agropecuarias como: insu-
mos agricolas, ferreterias y productos veterinarios, entre otros. La tarjeta se puede usar en

diferentes almacenes de venta de articulos agropecuarios en el pais.

o Crédito en condiciones FINAGRO en bancos comerciales - Capital de Trabajo-: esta linea
de financiamiento la otorga FINAGRO a través de los bancos comerciales de primer piso y
permite financiar la compra de insumos y factores para la produccién agropecuaria. Los crédi-
tos que colocan los bancos comerciales con recursos de FINAGRO tienen unas condiciones

especificas de tasas de interés. En esta linea el tiempo de financiacion es 36 meses.
o Financiamiento mediante cooperativas y asociaciones de productores.

o Financiamiento no tradicional: la mayoria de las casas de agroinsumos (e.g. comercializa-
dores) y proveedores de insumos agropecuarios ofrecen sistemas de pagos a plazos. Estos
sistemas constituyen mecanismos de financiamiento no financiero que le permiten a los pro-
ductores acceder a los insumos. A continuacién describimos en detalle el papel de las casas

de agroinsumos y cémo proveen este tipo de financiacion.

Los pequenos productores agricolas son los principales usuarios de préstamos en condiciones FINA-
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GRO.™ De acuerdo con el Informe de Gestién de Finagro de 2018 (FINAGRO, 2018), a noviembre
de ese ano, mas del 38 % (aproximadamente 337.000) de los productores agropecuarios fueron
atendidos con créditos en condiciones FINAGRO. Los pequenios productores representaron el 79 %
de los créditos financiados y desembolsos por $2,4 billones. En nimero de proyectos financiados,
les siguieron los productores medianos, representando el 18 % de colocaciones y desembolsos por
cerca de $2,8 billones. Los grandes productores agropecuarios representaron el 2% de los créditos

colocados, con un valor total de $10,3 billones.

En el 2019 se dio un incremento considerable del nimero de préstamos en condiciones FINAGRO.
Una parte importante de estos nuevos créditos fueron microcréditos. De acuerdo con el documento
interno de FINAGRO, “Resumen de Colocaciones y Operaciones” (FINAGRO, 2019b), el 39 % de
los 331.871 beneficiarios de crédito en condiciones FINAGRO registrados en el ano 2019 son nuevos
beneficiarios.'? De estos 128.664 beneficiarios, el 55 % accedi6 a crédito por medio de la linea de

pequenos productores y el 40 % a través de la de microcrédito rural.

Por tipo destinatario, el nimero total de colocaciones del 2019 estuvo distribuido asi: 64 % fueron
para productores pequenos, 14 % para productores medianos y 3% para grandes productores.
El 19% estuvo destinado a microcrédito rural. En valor, las colocaciones destinadas a pequenos
productores crecieron 1 % en 2019 alcanzando $2,34 billones, las destinadas a productores medianos
crecieron el 24 %, alcanzando $3,15 billones y las destinadas a grandes productores 32 %, alcanzando
$13,6 billones. El valor de las operaciones dirigidas a microcrédito rural creci6 el 30 %, alcanzando
$163.721 millones (FINAGRO, 2019a).

El intermediario que mas registra operaciones de redescuento en nimero con los pequenos pro-
ductores es el Banco Agrario. En 2019, este banco registré 94 % de las colocaciones destinadas
a este grupo (250.661 operaciones) y el 90 % del valor ($2,1 billones). La intermediacién con los
productores medianos estuvo menos concentrada. En valor, los intermediarios méas importantes con
los productores medianos fueron Bancolombia, con 8.203 operaciones por un valor de $1,1 billones,
seguido por el Banco Agrario, con 13.935 operaciones por un valor de $754.957 millones. En el caso
de los grandes productores el Banco Agrario pierde importancia. Para este grupo el intermediario
mas importante fue Bancolombia el cual hizo 2.738 operaciones por un valor de $3,75 billones,
seguido por BBVA Colombia con $2,81 billones en 1.516 operaciones. Le siguen en importancia
Davivienda, Colpatria, Banco Itati y Banco de Bogotd (FINAGRO, 2019a).

En el Anexo 2 listamos las condiciones al 2020 de los préstamos en condiciones FINAGRO.
12No habian accedido a créditos en condiciones FINAGRO desde el 2015.
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4.3. Casas de Agroinsumos y Financiamiento no Financiero

A través de conversaciones informales con casas de agroinsumos y agricultores, podemos inferir
que la mayoria de los pagos que hacen los compradores de agroinsumos a las casas son diferidos.
Los plazos y los montos de estos pagos se ajustan a los ciclos productivos del cultivo o del sector,
varian regionalmente y dependen de la relacién entre el cliente y la casa. Estas modalidades de

pago constituyen un préstamo que le hacen las casas de agroinsumos a los productores.

Hasta el momento, no existen estudios que hayan caracterizado la distribucién de tasas de interés
implicitas en estos modos de pago diferidos, ni las estructuras de costos financieros que enfrentan
las casas de agroinsumos, pero la informacion que existe indica que las tasas de interés tienden
a superar las tasas de interés del crédito comercial (Misién para la Transformacién del Campo,
2015).

La Figura 2 muestra que los fondos subsidiados que provee FINAGRO a través de la banca co-
mercial, el Banco Agrario y las cooperativas no le llegan directamente a las casas de agroinsumos.
La banca comercial es la principal financiadora de los distribuidores mayoristas y minoristas de
insumos. Por este motivo, es de esperar que los préstamos implicitos de las casas de agroinsumos

dependan de los costos asociados a la banca comercial.

4.4. Distribucién Espacial de las Casas de Agroinsumos

De acuerdo con informacion del registro de casas de agroinsumos del ICA, en el pais existen
actualmente 8,625 casas comercializadoras de insumos agricolas y pecuarios. Las Figuras 20 a 25
en el Anexo 1 muestran su distribucion en el territorio nacional. El principal hecho estilizado de la
distribucién de las casas de agroinsumos es su heterogeneidad: el niimero de casas de agroinsumos

varfan sustancialmente entre departamentos (Figura 20) y municipios (Figura 21).

Se podria pensar que la distribucién poco pareja se debe a que los departamentos y municipios
difieren en su poblacién rural o en el drea sembrada. Sin embargo, este no parece ser el caso: si
se controla por la poblacién rural de los departamentos (Figura 22) y de los municipios (Figura
23) se sigue encontrando que las casas de agroinsumos estan concentradas en unos departamen-
tos (Caquetd, Antioquia, Putumayo y Guaviare) y en algunos municipios.!® De forma similar,
si se tiene en cuenta el area sembrada, los departamentos (Figura 24) y municipios (Figura 25)
difieren considerablemente en términos de la presencia de casas de agroinsumos y se concentran
principalmente en Putumayo, Antioquia, Caquetd, Cundinamarca, Boyaca. El nimero de casas

comercializadores por poblacion rural y drea sembrada es mucho mayor (hasta 5 veces) en la zona

13Para generar estos mapas, ademds de la informacién del registro de las casas de agroinsumos del ICA, se utilizé
informacién de la poblacion rural y del drea sembrada del Panel Municipal del CEDE en el ano 2018.

21



andina y en el piedemonte amazonico que en los llanos orientales, las vertientes caribe y pacifica
y las planicies amazonicas. Estas diferencias gruesas implican que el acceso a agroinsumos en el
pais no esta distribuido homogéneamente y puede que responda a diferencias en las vocaciones

agropecuarias de cada region y a diferencias en la concentracién de la tierra.

Entrevistas con algunas casas de agroinsumos sugieren que el rol de las casas de agroinsumos como
fuentes de financiacion es mas importante en el caso de productores concentrados en actividades
de ciclo corto (por ejemplo, maiz y frijol) que de ciclo largo (por ejemplo, café y ganaderia) y
también puede estar relacionado con el tamano del productor. El sistema bancario puede asimilar
relativamente bien el riesgo asociado a actividades de ciclo largo, que involucran activos fijos
importantes que pueden constituir colateral. Por otro lado, las actividades de ciclo corto, por lo
general, no requieren del uso importante de activos fijos haciendo que sean mas dificiles de financiar
con esquemas de crédito tradicional. Por tal razén, es de esperar que las casas de agroinsumos
tengan mas preponderancia en la financiacién de actividades de ciclo corto. Otra hipdtesis, también
proveniente de entrevistas con algunas casas, sostiene que las diferencias en la capacidad para
asimilar el riesgo entre las casas de agroinsumos y los bancos estdn mas asociadas al tamano de

los productores que al ciclo de los productos.

Es posible que la distribucién espacial que muestran las figuras refleje estos hechos. Sin embargo, las
discontinuidades grandes a nivel municipal (Figuras 21, 23 y 25) dificilmente pueden ser explicadas

por solo estos factores.

Las diferencias que documentamos podrian obedecer a los mecanismos estandar que explican la
concentracion espacial, industrial o comercial en otros ambitos econémicos. En particular, la pre-
sencia de externalidades, la presencia estatal, de efectos de red e infraestructura, y circunstancias
histéricas sumado a rigideces institucionales pueden estar detras de distribucion desigual de las

casas de agroinsumos en el territorio nacional.

5. Resultados de Encuestas

En alianza con FENALCO desarrollamos una encuesta sobre mercado y caracterizacién de las
casas de agroinsumos que se distribuyé entre todas sus casas afiliadas. Durante aproximadamente
4 meses contactamos a cerca de 500 casas afiliadas a FENALCO presidencia y a las 19 sucursales
para que respondieran la encuesta. Para contactarlas, utilizamos diferentes estrategias. Primero,
les enviamos directamente a través de FENALCO la invitacién a responderla a través de correos
electronicos. Segundo, escogimos aleatoriamente una casa de cada filial de FENALCO para otor-
garle un mes de afiliaciéon entre aquellas que decidieran responder la encuesta. Comunicamos este

incentivo a los afiliados de FENALCO para motivarlos a completar la encuesta.
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Después de usar los distintos incentivos para responder la encuesta, 31 casas de agroinsumos la
respondieron. Estas casas estan ubicados en diferentes regiones del pais: Caldas (8), Bogota (6),
Antioquia (5), Cauca (4), Tolima (3), Sucre (2) y Narifio, Norte de Santander y San Andrés (1).

La encuesta incluye 3 secciones sobre caracterizacion, ventas y crédito. El desarrollo de la encuesta
se baso en otras encuestas realizadas a casas de agroinsumos y comercializadoras en Myanmar,
Ghana y Uganda realizadas por el “International Fertilizer Development Center”. Igualmente, tuvo
en cuenta la ficha metodolégica del Componente de Insumos y Factores Asociados a la Produccién
Agropecuaria del Sistema de Informacién de Precios y Abastaecimiento del Sector Agropecuario
(SIPSA) del DANE, la Encuesta de Inclusiéon Financiera en Colombia para microempresas de
Banca de Oportunidades y Superfinanciera y la Gran Encuesta Pyme de la Asociaciéon Nacional

de Instituciones Financieras (ANIF). Igualmente, la versién final incluyé las recomendaciones y
comentarios de FENALCO.

Adicionalmente y con el objetivo de contrastar los principales hechos estilizados en las encuestas
a las casas de agroinsumos, realizamos una encuesta a productores agropecuarios que se enfoca
en su relacién con las casas de agroinsumos. En total, se recolecté informacion de 184 encuestas
distribuidas en diferentes regiones del pais (ver la Figura 3). El cuestionario que disefiamos se enfocé

en los medios y modos de pago tipicamente usados por los productores al comprar agroinsumos.

En el Anexo 2 se presentan los resultados de las tres secciones de la encuesta a las casas de
agroinsumos. Las filas indican las opciones de respuestas. La columna 2 muestra el niimero de casas
que respondieron cada opcién y la columna 3 el porcentaje para cada opcién de respuestas sobre
el total de casas de agroinsumos que respondieron. Igualmente, en el mismo anexo se encuentran
las preguntas de la encuesta y la distribucion de las respuestas de acuerdo al tamano reportado de

los productores.

5.1. Caracterizacién general

La mayor parte de las casas que contestaron la encuesta son grandes casas de agroinsumos, en
su mayorfa comercializadoras mayoristas o importadora de insumos (78 %), con més de un local
(61%) en mas de un municipio (100 %) y con més de 10 anos de inicio de operaciones (90 %)
(Figura 4).

Este mayor tamano de las casas de agroinsumos también se refleja en la diversidad de sectores
agricolas y pecuarios que atienden y en la diversidad de insumos que comercializan. Estas casas
estan especializadas en ciertos sectores agropecuarios: 17 de las comercializadoras venden para el
sector cafetero, 16 para el de hortalizas y aguacates, 13 para el de maiz, 10 en el de papa, y 9 en

el de arroz, banano y platano. Otros sectores donde algunas de estas comercializadoras trabajan
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Figura 3: Distribucién geografica de los 184 agricultores encuestados

son: cana, cacao, palma, pina y yuca. Igualmente, estas casas también comercializan en sectores

pecuarios: 24 de ellos en bovinos, 19 en porcinos, 7 en avicolas, 13 en ovinos y 7 en caprinos y

OovVinos.
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Figura 4: Principales actividades de las casas encuestadas
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Figura 5: Principales dificultades para vender insumos agropecuarios

El tamano de las casas que respondieron la encuesta también se observa en la diversificacién de
los insumos agropecuarios que comercializan. Dentro de estas grandes comercializadoras, el 65 %
comercializa semillas certificadas, el 74 % fertilizantes, el 84 % plaguicidas y el 77 % productos
veterinarios. Por otro lado, el 29% de las casas también comercializa herramientas y el 24 %

maquinaria.

La mayoria de las grandes comercializadoras también prestan otro tipo de servicios a sus clientes
como parte de la venta de insumos. El 78 % de ellas ofrece asistencia técnica y el 69 % servicios de
transporte. Sin embargo, para cerca del 67 % de las comercializadoras que ofrecen estos servicios

adicionales, estos solo representan menos del 10 % de sus costos.

E150 % de las grandes casas de agroinsumos respondié que la mayoria de sus ventas son directamen-
te a productores agropecuarios, mientras que solo el 19 % respondié que su principal comprador son
los comerciantes minoristas y solo el 22 % de estas comercializadoras tienen como cliente principal

otra comercializadora mayorista.

La encuesta también busca entender las caracteristicas del mercado de insumos agropecuarios. Una
parte importante es indagar sobre las principales dificultades para la venta de estos insumos. El
59 % de los encuestados encuentra que los bajos margenes de ganancia son la principal dificultad
para vender insumos agropecuarios, y el 28 % opina que existe acceso a crédito pero el alto costo

para acceder a él afecta sustancialmente sus ventas (Figura 5).

La caracterizacion de las casas de agroinsumos que respondieron la encuesta indica que, en su

mayoria, son grandes comercializadoras con presencia en varios municipios y con mas de un local
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Figura 6: Distribucién por cultivo sembrado de los 184 agricultores encuestados

y que tienden a diversificar los productos que ofrecen: diferentes insumos agropecuarios para mas

de un sector agricola complementado con otros servicios como transporte y asistencia técnica.

La caracterizacién de los productores que respondieron la encuesta de agricultores también refleja
la heterogeneidad que existe entre ellos y la diversificacion que muestran ante los cultivos que
producen y ante la compra de insumos en casas. El 49.3 % de los encuestados se auto-clasifica como
pequeno productor, 46.3 % como mediano y el 4.4 % restante como grande. Aproximadamente el
90 % de los encuestados produce uno o més cultivos. Entre ellos, los que se cultivan con mayor

frecuencia son café, cana de azicar y platano (ver Figura 6).

El 65.7 % de la muestra considera que los agroinsumos son muy importantes en su produccién, el
31.5% que son importantes, y tan solo el 2.8 % afirma que son poco, o nada importantes. Con-
sistentemente con esa respuesta, el 92.5 % de los encuestados afirma haber comprado fertilizantes
quimicos u orgénicos en al menos una ocasién. Asi mismo el 83.8% de la muestra afirma haber

comprado plaguicidas (herbicidas, fungicidas o insecticidas) alguna vez.

Més del 72 % reporta que usualmente compra sus agroinsumos en mas de una casa de agroinsumos.
La moda y la mediana de la distribucién del niimero de casas en que compran es 2 (mds del 70 %
de la muestra reporta comprar en 2) y el maximo es 6 (ver Figura 7). La distancia promedio de los
agricultores a la casa de agroinsumos mas cercana es 13.7 km , y estd distribuida como se muestra

en la Figura 8.
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Figura 7: Histograma del nimero de casas frecuentadas por los agricultores
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Figura 8: Histograma de la distancia a la casa de agroinsumos mas cercana

5.2. Ventas y Créditos

La segunda seccion de la encuesta analiza las dinamicas de ventas de las casas de agroinsumos.
Cuando se pregunta cémo determinan su precios de ventas, el 66 % de los encuestados respondié

que a través de proveedores o de la competencia, y un 34 % a través de clientes regulares.

Uno de los resultados mas importantes, consistente con los resultados encontrados en la seccion de
los estudios de casos, es la importancia de las ventas a plazos: cerca del 80 % de las comercializadoras
vende més del 50 % de sus ventas a plazos, y de estas cerca del 80 % son a plazos mayores de un

mes.
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Figura 9: Respuestas a: “;Qué porcentaje de las ventas son a plazos?”
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Figura 10: Respuestas a: “Si la venta es a plazos, en promedio ja cuantos dias vende?”

Las casas comercializadoras utilizan toda la informacion disponible sobre sus clientes para decidir si
le vende a plazos. La confianza es esencial. El cumplimiento y el tiempo en que se conoce el cliente
son determinantes. La decisién de vender a plazos y el tiempo de los plazos depende principalmente
de la confianza cultivada a través del comportamiento de buen pago en el pasado y del tiempo de
duracion como cliente. Las redes y la solidez de los vinculos vendedor-cliente que se construye a

través del tiempo parecen cumplir un papel muy importante para determinar si se ofrecen pagos

a cuotas y el numero de ellas (ver Figura 11).
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Figura 11: Aspectos a tener en cuenta para vender a plazos

Segun la encuesta, cuando las ventas son a plazos, las comercializadoras no solicitan anticipos y
solo cobran en promedio un porcentaje adicional de entre el 0% y el 5%. Casi el 50% de los
clientes saldan el préstamo después del plazo inicialmente establecido pero la gran mayoria lo
terminan pagando finalmente. De nuevo, estos resultados son consistentes con los estudios de caso

que presentamos mas abajo.

Finalmente, el 74 % de estas comercializadoras ofrece un descuento por el pago oportuno de plazos
(menor al 5 %) y mas del 80 % de ellas aceptan multiples formas de pago, que incluyen, entre otras,

cheques, efectivo, tarjeta de crédito y transferencias bancarias (ver Figura 12).

La informacién recolectada sobre las ventas de estas casas de agroinsumos revela la importancia
de la ventas a plazos y los costos que asumen la casas por estas cuotas: no solicitan anticipos,
dan descuentos por pagos oportunos, asumen el costo de saldar el préstamo después del plazo
inicialmente establecido y en su mayoria cobran un porcentaje de entre el 0% y el 5% por vender

a plazos.

La ultima seccion de la encuesta se concentra en el acceso al crédito de las casas de agroinsumos.
El 75 % respondié que en los ultimos 12 meses ha solicitado créditos para su negocio a un banco o
a una entidad financiera y 66 % de ellos fue aprobado, y el 44 % solicit6 créditos de un proveedor
diferente (ver Figura 13). El 87 % de las casas respondié que estaria interesado en acceder a una

linea especial de crédito con tasas preferenciales.

En conclusion, los principales resultados de las encuestas a las casas son que la mayoria de ellas
venden a plazos (en promedio entre 1 y 3 meses) y que un importante porcentaje de estas ventas
no se saldan en el plazo establecido, pero que al final en su mayoria terminan siendo pagadas.
Adicionalmente, las encuestas revelan cudles son los determinantes de las variaciones en los plazos

y la decisiéon de darlos o no. El factor principal es la confianza y la antigiiedad del cliente.

Estos resultados son consistentes con lo encontrado en las encuestas a productores. Esta encuesta se
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Figura 12: Formas de pago aceptadas por las casas
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Figura 13: Fuentes de financiacién de las casas de agroinsumos

distribuyo6 a través de lideres del sector y de asociaciones de productores y conté con 184 respuestas.
Si bien desde su diseno esta encuesta no buscd ser representativa, las respuestas provienen de
casi todas las regiones agropecuarias importantes del pais (Figura 3), e incluyeron una muestra

significativa de productores pequenos y medianos dedicados a una gran variedad de actividades.

En el Anexo 2.2. presentamos los porcentajes de respuesta de cada uno de las preguntas a los
productores agropecuarios pero a continuacién discutimos los principales hallazgos. En primer
lugar, de acuerdo con una mayorfa de los encuestados (el 68.5%) los precios que les cobran las
casas de agroinsumos no son distintos cuando compran de contado y cuando compran a plazos. Este
patrén es consistente con el estudio de caso, y sugiere que los costos financieros en que incurren
las casas de agroinsumos posiblemente estén implicitos en todos sus precios independientemente
de que sean para transacciones a plazos o de contado. En segundo lugar, si bien mds del 40 %
de los encuestados afirma comprar insumos agropecuarios a plazos, tan solo el 33 % reconoce este
modo de compra como el que méas usa. Este hecho sugiere que los pagos de contado también son
un modo transaccional importante. En tercer lugar, hay una diferencia en el modo de pago entre
los productores medianos y pequenios. Mientras el 66 % de los medianos expresa que los plazos son
el modo de pago que més usa, este es el caso para tan solo el 24 % de los pequenos. Finalmente, la

mayor parte de encuestados (el 63 %) afirma que la casa de agroinsumos les presta algun servicio
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complementario como parte de la compra, usualmente en forma de asistencia técnica, servicios de

transporte o servicios veterinarios.
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Figura 14: Plazos ofrecidos por la casa al agricultor

Como lo muestra la Figura 14 los plazos méds comtinmente pactados por los agricultores con las
casas cuando compran en diferido estdn entre uno y dos meses (méas del 30 % de la muestra).
También existe una fraccion importante de los encuestados que paga en plazos de entre tres y seis
meses. La mediana y la moda de la distribuciéon del ntimero de cuotas a las que usualmente se
pacta la compra es 2 (32 % de los encuestados), y también es muy comin que el pago se pacte a

una sola cuota (aproximadamente 50 % de los encuestados) (Figura 15).

No. Cuotas
P N W N 01O

0 5 10 15 20 25 30 35 40

Figura 15: Cuotas pactadas con la casa cuando agricultor paga a plazos

Miés del 70 % de los agricultores encuestados hace sus transacciones en efectivo, el 26 % dice hacer
uso de tarjetas de crédito y el 20.7 % hace transferencias bancarias (ver Figura 16). Menos del 7%
reconoce hacer pagos por celular y pagos por internet respectivamente. Esto indica un importante
espacio que no se ha llenado en términos de inclusion financiera. Como lo muestra la Figura 17
la mayoria de agricultores (el 54 %) afirma que la casa de agroinsumos le presta algin servicio
complementario como parte de la compra de insumos. El 34 % afirma recibir asistencia técnica, el

22.2 % recibe servicios de transporte y el 16.5 % servicios veterinarios.
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Figura 16: Medios de pago utilizados por el agricultor.
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Figura 17: Servicios complementarios prestados por las casas de agroinsumos.

Como se ve en la Figura 18, casi el 60 % de los encuestados afirma que la casa de agroinsumos no le
exige ningun tipo de anticipo cuando compra a plazos, y el 28 % manifiesta que tipicamente debe
anticipar un 50 % del valor de la compra. Aproximadamente el 15 % de los encuestados manifiesta
que usualmente termina de pagar los agroinsumos después del plazo inicialmente pactado con la
casas, el 57 % afirma que usualmente paga en el plazo acordado, y un 28 % termina de pagar antes
del vencimiento del plazo (Figura 19). El 56.7 % de la muestra dice haberse atrasado en sus pagos
por la compra de agroinsumos en al menos una ocasiéon. Para terminar, el 68.5 % de los agricultores
que afirman haber comprado insumos a plazos alguna vez, expresa que el precio de las compras a

plazos no es mayor que el precio de contado.
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Figura 18: Tamano del anticipo usualmente exigido por las casas
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Figura 19: Habitos de pago (usualmente paga en)

En conclusion, los resultados de las dos encuestas son consistentes y reflejan que las transacciones
entre los agricultores y las casas de agroinsumos son con frecuencia a plazos. Ademds, muestran
que los retrasos son frecuentes aunque por lo general los pagos se terminan de hacer. En la siguiente

seccion, la principal seccién del documento, estudiamos estos aspectos en mas detalle.

6. Estudio de Caso

En esta seccion, presentamos los estudios de caso basados en informacion administrativa de cinco
casas de agroinsumos. Esta informacién nos permitira calcular indicadores de retraso en los pa-
gos de las facturas, de tasas de interés implicitas y de precios contrafactuales. Por informacién
administrativa nos referimos a la informacién de los libros contables y de registro que surge del
funcionamiento usual del negocio. Esta informacién nos fue entregada por las casas de agroinsumos

gracias a las gestiones de FENALCO con sus afiliados.

Las principales conclusiones de estos estudios de caso son: 1) Las casas de agroinsumos presentan

moras altas pero la gran mayoria de sus facturas se terminan de pagar. Las altas tasas de morosidad
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implican costos financieros altos. 2) No existe una diferencia sistematica entre los precios de los
productos que las casas venden a contado y los precios de los productos que las casas venden a
crédito. 3) Bajo los supuestos de un modelo econémico sencillo, se pueden calcular los precios
contrafactuales que podrian cobrar las casas de agroinsumos si no tuvieran que asumir el costo
financiero de los retrasos en los pagos. Nuestros calculos sugieren que los precios podrian ser

menores en un rango entre 0.9% y 1.9 %.

6.1. Caracteristicas de las Facturas

La Tabla 1 muestra las caracteristicas de las facturas que estudiamos en nuestro analisis. Como las
casas que venden agroinsumos pueden vender otros productos que no son insumos (maquinaria,
por ejemplo), cruzamos las descripciones de los productos en las facturas con la lista de insumos
agropecuarios del ICA (ICA, 2020a,b,c, 2019).'* Para el anélisis de este documento nos quedamos

solo con las facturas que tienen por lo menos un agroinsumo.

La columna (1) de la Tabla 1 muestra que contamos con entre 26 mil y 1500 facturas aproxima-
damente dependiendo de la casa. Las fechas de facturaciéon (columna (2)) estédn entre enero del
2019 y marzo del 2020. Para todas las casas, salvo para la Casa B, observamos todas las facturas
emitidas en dichas fechas.!® La columna (3) muestra la tltima fecha de pago para la cual tenemos
informacién de pagos en cada base de datos.'® Para tres de las casas, més del 90 % de las facturas
que tenemos son a crédito (columna (4)). La columna (5) muestra que el porcentaje de las facturas
a crédito que no se terminaron de pagar es bajo para dos de las casas, y es menor a 2% para las
casas A y D. Para la Casa B no podemos calcular este porcentaje pues la casa solo nos entrego
facturas que se terminaron de pagar. El valor 11.8 % de la casa C es atipico porque para esa casa
solo tenemos facturas con informacion de fechas de vencimiento entre 10/19 y 03/20 con fechas de
pago hasta el 06/20. Por lo tanto, los pagos de la mayoria de facturas de esa casa corresponden a
fechas durante el periodo de crisis generado por el COVID-19. Adicionalmente el valor del 10.6 %

de la casa E debe ser tomado con precaucién pues corresponde a solo dos meses de facturas.

Las cinco casas del estudio de caso son diversas en su tamano, como lo refleja el monto mediano de
la factura, reportado en la columna (6) y que va de 1,5 millones de pesos aproximadamente para la

Casa B a 58,000 pesos para la casa C. La columna (7) muestra el porcentaje de las ventas que hace

MPara cada descripcién del producto buscamos al descripcién més cercana en la lista del ICA usando una
funcién de distancia de palabras. Después verificamos manualmente producto por producto que las dos descripciones
coincidan. Decimos que el producto es un insumo agropecuario si aparece en la lista del ICA.

15La Casa B solo nos entregé un grupo seleccionado de facturas.

16En algunos casos tenemos més facturas que las reportadas en la tabla. Pero restringimos las fecha de facturacién
para asegurarnos de tener por lo menos cuatro meses para observar los pagos. Por ejemplo, en el caso de la casa
E, tenemos facturas de 07/19 a 12/19 e informacién de pagos para el mismo rango de fechas. Para asegurarnos de
tener por lo menos cuatro meses para observar los pagos de las facturas, consideramos solo facturas de la casa E
con fecha de facturacién no posterior a 08/19.
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Tabla 1: Caracteristicas de las Casas de Agroinsumos

Ntimero Fechas Ultima Fecha % Fact. % Fact. Monto Mediano  Ventas a
Facturas Facturacion de Pagos  a Crédito No Pagas (pesos) Productores
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
Casa A 15,420 01/19 a 12/19 04/20 92.5 1.5 1,229,000 .
Casa B 1,541 01/19 a 12/19 12/19 100 8.1 1,566,000 <10%
Casa C 26,980 01/19 a 03/20 06/20 8.42 11.8 58,000 > 5%
Casa D 5,018 01/19 a 12/19 08/20 93.9 0.1 1,490,000 > 5%
Casa E 3,437 07/19 a 08/19 12/19 67.53 10.6 442,000 10% a 25 %

Notas: esta tabla muestra caracteristicas de las facturas de las casas de agroinsumos en el estudio de caso. La primera columna muestra
el total de facturas que tenemos de cada casa. La columna (2) muestra el rango de la fecha de facturacién de esas facturas (en el formato
mes/ano). La columna (3) muestra la dltima fecha en la observamos informacién de pagos de la facturas. Restringimos las fechas de
la columna (2) de tal forma que tengamos por lo menos cuatro meses después de la fecha de facturacién para observar los pagos. La
columna (3) muestra el porcentaje de facturas que son a crédito. La columna (4) muestra el porcentaje de las facturas a crédito que
fueron pagadas en su totalidad (a la dltima fecha en la que observamos pagos). La columna (6) muestra la mediana del monto de las
facturas en miles de pesos y la columna (7) muestra el porcentaje de las ventas que son a productores agropecuarios (en contraposicién
a intermediarios de agroinsumos).

la casa a productores agropecuarios finales, en contraposicion a intermediarios o comercializadores
de agroinsumos. Dicha columna muestra que tenemos algunas casas que venden en su mayoria a
productores finales y otras que venden mayoritariamente a intermediarios. Esta heterogeneidad del

tamano y tipo de clientes es importante pues nos da una vision amplia de las casas de agroinsumos.

Aunque la mayoria de las facturas se termina de pagar, puede que los atrasos en los pagos sean
considerables. En la siguiente secciéon estudiamos este aspecto del negocio de las casas de agroin-

Sumeos.

6.2. Retraso de Pago: Indicadores Basicos

En esta seccion estudiamos el retraso que presentan los pagos de las facturas. Para hacerlo estu-
diamos los siguientes aspectos: los dias de atraso, indicadores de mora 30 y mora 60 asociados a
los dias de atraso, las caracteristicas de las facturas que se correlacionan con la mora y el [ndice de
Factura Vencida (IF'V), un indice definido por nosotros para medir la importancia del valor venci-
do relativo al valor total de las facturas. A continuacién analizamos cada uno de estos aspectos.!”
En el Anexo 3 presentamos detalles adicionales del andlisis de la informacién administrativa de
las casas de agroinsumos. En el texto principal nos concentramos en los resultados y conclusiones

principales.

I7En los andlisis que presentamos a continuacién nos quedamos solo con las facturas que se terminaron de pagar
al final del periodo para el que observamos pagos. Como se discutié en la seccién anterior, salvo para la Casa C,
cuyas fechas de pago coinciden con las de la pandemia, las facturas que no se terminan de pagar son pocas. En el
peor de los casos, si incluyéramos las facturas no pagas al calcular los indicadores de retraso, estos empeorarian.
En otras palabras, los indicadores que calculamos aca son cotas inferiores del retraso.
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Tabla 2: Dias de Atraso e Indicadores de Mora

Dias de Atraso Indicadores Mora Correlatos Mora Indice

Media Min. Pect.50 Méax Mora 30 Mora 60 Plazo Monto Pec. Factura Vencida
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (m ©® (10)

Casa A 22.59 -80.00 14.50 276.00 0.34 0.145 + + - 22.80
Casa B 6.06 -53.00 1.00 202.00 0.17 0.041 + 0 0 10.08
Casa C 17.85 -60.00 13.00 180.00 0.26 0.056 - - - 13.01
Casa D 21.20 -119.00 15.00 299.00  0.35 0.086 + + . 28.52
Casa E 13.73 -61.00 10.00 131.00 0.28 0.086 0 0 - 6.97

Notas: esta tabla muestra los principales resultados de atraso en el pago de las facturas para las cinco casas. Las primeras cuatro
columnas muestran las estadisticas descriptivas para los dias de atraso. La columna “Mora 30” muestra la media para el indicador de
mora mayor a 30 dias, una dummy que toma el valor de 1 para las facturas que se atrasaron 30 dias o méas. Esta media representa
entonces la fraccién de facturas que tocaron mora 30. La columna “Mora 60” muestra la media para el indicador de mora mayor a 60
dias. Las columnas (7) a (9) reportan la correlacién entre tres caracteristicas (plazo, monto y si la factura es en su mayoria pecuaria o
no) con el indicador de Mora 30. Estas relaciones se obtienen de estimar el modelo econométrico de la ecuacién (1) y los detalles de las
regresiones se presentan en el Anexo 3. Denotamos con el signo + los caracteristicas que tienen una correlacién positiva y significativa
con la mora, por un signo — las caracteristicas que tienen una correlacién negativa y por un 0 las caracteristicas que no tienen una
correlacién que no podemos distinguir estadisticamente de 0. Los casos con un signo “.” indican que no se tenia informacién de la
casa para estudiar esa caracteristica. La columna (8) muestra el Indice de Factura Vencida promedio de cada casa. El IFV se calcula
siguiendo la metodologia presentada en el texto en la Seccién 6.4.

Dias de Atraso

Definimos los dias de atraso de las facturas a crédito como la diferencia (en dias) entre la fecha de
vencimiento de la factura y la fecha en la que el cliente hizo el ultimo pago que cancelo el total.
Un valor de dias de atraso negativo indica que la factura se terminé de pagar antes de la fecha de

vencimiento. Estudiamos los dias de atraso solo para las facturas que se terminaron de pagar.

Las columnas (1) a (4) de la Tabla 2 muestran estadisticas descriptivas de los dias de atraso. La
media de los dias de atraso oscila entre 13.7 dias (para la Casa E) y 22.6 dias (para la casa A) y
la mediana oscila entre 1 y 15 dias de atraso. Las estadisticas muestran que algunas facturas se

retrasan considerablemente, con un méaximo que oscila entre 131 y 299 dias.

Indicadores de Mora

., Cémo se traducen los dias de atraso en indicadores de mora? Para estudiar esta pregunta definimos
una variable dicétoma que toma el valor de 1 si la factura toco diferentes dias de mora. Por ejemplo,
la variable “Mora 30” toma el valor de 1 para las facturas que tuvieron 30 dias o mas de atraso.
La media de la variable dicotoma corresponde al porcentaje de facturas que tocaron una mora de

30 dias o maés.

Las columnas (5) y (6) de la Tabla 2 muestran la media de estos indicadores que corresponde al
porcentaje de facturas que tocaron una mora de 30 dias o de 60 dias respectivamente. Por ejemplo,

34 % de las facturas de las Casa A tocaron 30 dias de mora mientras que 15 % tocaron 60 dias de
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mora. La columna (5) muestra que el porcentaje de facturas que tocan mora 30 oscila entre 17 y
35%. El porcentaje para mora 60 oscila entre 4 y 15%. Estos resultados implican que las casas

enfrenta un atraso importante en los pagos de sus facturas.

., Cémo se relacionan los dias de retraso con diferentes caracteristicas de las facturas? En la siguiente

seccion abordamos esta pregunta utilizando un modelo econométrico.

6.3. Correlaciones de Mora

., Qué tipo de facturas son mas propensas a presentar niveles de mora mas altos? En esta seccién
presentamos los resultados de un modelo econométrico que estimamos por minimos cuadrados
ordinarios para estudiar la relacién entre las caracteristicas de la factura — el plazo, el grupo de
la factura (agricola o pecuario) — con los dias de mora. Para cada casa estimamos un modelo
por separado y los detalles de la especificacion econométrica dependen de cada caso. En términos

generales el modelo estimado es el siguiente modelo de probabilidad lineal:

mora_30ipmi = Z a,DPlazo, + Z BmDMonto,, + 0r + 1 + €ixe (1)

p m

donde i denota la factura, p el plazo, m el monto total de la factura, k el grupo (agricola/pecuario)
o el sub-grupo (coadyuvantes / fertilizantes / plaguicidas / productos veterinarios o semillas) y ¢
el mes de emisién de la factura. mora_30;,; es un indicador que toma el valor de 1 si la factura 7

tuvo 30 dias de mora o mas.'®

Las variables DPlazo, denotan indicadores de plazo. Consideramos los siguientes intervalos de
plazos (en dias): po = [1,14), p1 = [15,30), po = [30,45), p3 = [45,60), py = [60,90), y p5s =
[90, 120). Por ejemplo, el indicador DPlazos toma el valor de 1 si el plazo de la factura estd
entre 30 dfas (incluido) y 45 dias (excluido). Las variables DMonto,, denotan indicadores de
monto. Consideramos los siguientes intervalos de montos (en miles de pesos): mg = [0, 500), m; =
[500, 1000), ms = [1000,5000), ms = [5000,15000), ms = [15000,00). Por ejemplo, la variable
D Montos toma el valor de 1 si la factura tiene un valor de entre cinco y quince millones y 0 de lo
contrario. Al incluir las variables de plazo y de monto a través de un set de indicadores tenemos

en cuenta la posibilidad de que la relacién entre los plazos, el monto y las moras no sea lineal.

18 Aunque la variable de interés mora_30;,;, es una variable dic6toma, cada vez es mas frecuente el uso de modelos
de probabilidad lineal para analizar este tipo de variables en lugar del uso de modelos Probit o Logit. Los efectos de
estos modelos son muy similares en las medias de las variables y las interpretaciones son muy similares (Angrist and
Pischke (2008)). Ademds los modelos de probabilidad lineal son més f4ciles de estimar y de interpretar. Ver de Roux
(2020) para un ejemplo donde se estima con un modelo de probabilidad lineal el efecto de choques climdticos en la
probabilidad de que préstamos bancarios entren en mora 30.
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0 denota un set de efectos fijos de grupo de factura. La inclusién de los efectos de tipo de factura
depende de la informacién disponible para la Casa. Por ejemplo, en el caso de la Casa A observamos
el grupo (si la mayorfa de la factura es de productos agricolas o pecuarios) y el sub-grupo (si la
mayoria de la factura es fertilizantes, semillas, plaguicidas, etc.) pero para la Casa B no observamos
ni siquiera el grupo. En el Anexo 3 explicamos en detalle los efectos fijos de grupo de factura que

se incluyen en cada casa.

Finalmente, 7, denota un set de efectos fijos de mes y €;; es el término del error. Al estimar la
ecuacion (1) omitimos los indicadores D Plazoy y DMonto, y, por lo tanto, o, debe interpretarse
como la diferencia en la probabilidad de tocar mora 30 entre las facturas de plazo p y las facturas
de plazo py (es decir entre 1 y 14 dias). Similarmente, (3, debe interpretarse como la diferencia en
la probabilidad de tocar mora 30 entre las facturas con monto m y las facturas con montos en el

rango mg. Al estimar la ecuacién (1) usamos errores robustos a la heterocedasticidad.

En las columnas (7) a (9) de la Tabla 2 presentamos un resumen de los resultados de estas es-
timaciones.!” Denotamos con el signo + las caracterfsticas que tienen una correlaciéon positiva y
significativa con la mora, con el signo — las caracteristicas que tienen una correlacién negativa y
con el 0 las caracteristicas que no tienen una correlacion que podamos distinguir estadisticamente

W

de 0. Los casos con un signo indican que no se tenia informacion de la casa para estudiar
esa caracteristica. Por ejemplo, para la Casa A, las facturas con plazos mas altos o con montos
mas altos tienen una probabilidad mayor de entrar en mora 30. Pero las facturas de tipo pecuario
tienen una probabilidad de mora menor. Los resultados de la columna (7) muestran que para tres
de las cinco casas, las facturas de plazos mas amplios tienden a retrasarse mas. En dos de las cinco
casas, los montos mas altos se correlacionan con moras mas altas. En las tres casas donde hay
informacion de grupos de factura, las facturas de tipo pecuario tienden a retrasarse menos que las

facturas de tipo agricolas. En resumen, no parece haber una relacién sistematica entre el plazo y

el monto con la probabilidad de mora.

Pero, jcomo se comparan estos indicadores de retraso en los pagos con medidas de incumplimiento
del sector financiero? En la siguiente seccién proponemos un indicador de incumplimiento, el Indice
de Factura Vencida (IFV), que es similar al Indice de Cartera Vencida (ICV) de uso frecuente en

el sector financiero y mostramos como se comporta para cada una de las cinco casas.

6.4. Indice de Factura Vencida

En esta seccion proponemos un indicador para medir qué tan importante son las facturas vencidas

relativo al total de las facturas vigentes de cada casa de agroinsumos. El Indice de Factura Vencida

19Para, los resultados detallados de las regresiones referimos al lector al Anexo 3 y en particular a las tablas 11,
16, 21, 29 y 35 que presentan las salidas de las regresiones para las casas A, B, C, D y E, respectivamente.
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(IFV) es un indicador mensual y lo construimos siguiendo estos pasos:

1. En cada dia corte de mes t. (el dltimo dia habil del mes) clasificamos cada factura como
vigente o no vigente. Considere la factura ¢ con fecha de emision ¢y; y con fecha de venci-
miento t,;. Decimos que la factura esta vigente si se cumplen simultdneamente las siguientes

condiciones:
- La factura es a crédito (es decir, t,; es posterior a tg;).
- La factura tiene fecha de emisién anterior a la fecha del corte (t; es anterior a t.).
- El cliente no ha terminado de pagar la factura en la fecha de corte ..

2. Clasificamos las facturas vigentes en la categoria de facturas vencidas si se cumplen si-

multdneamente las siguientes dos condiciones:
- t. (la fecha de corte) es posterior a la fecha de vencimiento de la factura (t,;).

- En la fecha t¢. los dias de atraso son mayor o iguales a 30 (en otras palabras, t. es

posterior en 30 dias 0 mas a t,;).%°

3. Clasificamos las facturas vigentes en la categoria de facturas no vencidas si se cumple por lo

menos una de las siguientes condiciones:

- La fecha de vencimiento de la factura todavia no ha llegado a la fecha de corte (es decir,

t. es posterior a t,;).

- La fecha de vencimiento es anterior a la fecha de corte pero los dias de atraso son

menores a 30 (es decir, la diferencia entre ¢, y t,; es menor a 30 dias).
4. E1IFV a corte t. esta dado por:

[FV,, - Valor total facturas vencidas en t.

Valor total facturas vigentes en t,.

En otras palabras, el IFV indica qué tan importante es el valor de las facturas vencidas (en 30 dias
o m4s) relativo al valor total de las facturas vigentes.?! Calculamos el IFV para los meses en que

la informacion de cada casa lo permite.

La tultima columna de la Tabla 2 presenta el IF'V promedio de cada de agroinsumos. El promedio
es un promedio simple a lo largo del IFV a corte de cada mes en que hay informaciéon disponible

para hacer su célculo. El IFV oscila entre 6.9 % y 28.5 % y su promedio entre las cinco es de 16.3 %.

20Note que se pueden utilizar otras definiciones, como mora 60, para calcular el indice.

2IN6tese la analogfa con el Indice de Cartera Vencida que se usa en el sector financiero. Dicho fndice corresponde
la valor del saldo total de capital que estd en mora 30 relativo al saldo total de capital.
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;Cémo se compara el IFV con el Indice de Cartera Vencida (ICV) de las entidades financieras?
La Tabla 39 del Apéndice 3 muestra el ICV promedio mensual de la cartera comercial del 2019 de
establecimientos de crédito en Colombia. El ICV promedio es de 4.59 % con valores que van desde
8,22% a 0,97 %. Asi, consideramos que el IFV nuestras cinco casas es alto si se compara con los

niveles de morosidad que enfrentan los establecimientos de crédito en el pais.

En conclusion, esta secciéon mostrd que las casas de agroinsumos estudiadas asumen retrasos con-
siderables al vender a plazos. jSe traduce esto en precios diferentes de las ventas a contado y de

las ventas a crédito? En la siguiente seccién abordamos esta pregunta.

6.5. Tasas de Interés Implicitas: Medicién

Para cuatro de las cinco casas tenemos tanto facturas de contado como a crédito. Usando los
precios de los productos de las facturas de contado podemos obtener una aproximacioén del valor
que hubiera costado un producto a crédito en caso de haber sido pagado de contado.?? En esta
seccion estudiamos la diferencia entre los dos precios. Encontramos que no hay una diferencia
sistematica entre los precios de los productos que se venden a crédito y los productos que se

venden de contado.

Sea Pcred;;; el precio observado en la factura i del producto j y mes de facturacién ¢. Diremos
que el precio hipotético de contado para ese par factura-producto ¢j en el mes t, Pcont;;;, es el
precio del mismo producto j en facturas de contado que registran transacciones del producto j en
el fecha t. Como es posible que varias facturas de contado registren transacciones de j en ¢ sacamos

el promedio simple del precio del producto 7 a lo largo de todas las racturas de contado con 7 en
| promedio simple del precio del producto j a lo largo de todas las facturas de contado con j
t.23

La columna (1) de la Tabla 3 muestra el nimero de pares factura-producto en las facturas a
crédito®’. La columna (2) muestra el nimero de pares factura-producto para los cuales tenemos
informacion tanto en facturas de crédito como en facturas de contado. Por ejemplo, en el caso de
la casa A vemos un total de 44,664 pares factura-producto y de esos, vemos el precio del mismo
producto en una factura a contado para 29,411 pares. Usando la informacién de precio de esos pares
nos podemos hacer una idea del valor hipotético que hubieran pagado los clientes que compraron

a crédito, de haber realizado la transaccién de contado.

22En esta seccién solo presentamos resultados para las casas A, C, D y E pues para la casa B no tenemos
informacion a nivel de producto.

23Con frecuencia no observamos el precio de contado del producto en el mismo mes. En ese caso buscamos el
precio del producto en facturas de contado en los meses t — 1 y t + 1 y promediamos a lo largo de las facturas que
lo contengan. Si no encontramos el precio en esa ventana procedemos a buscarlo en la ventana t —2 y ¢ + 2 y asi
sucesivamente hasta que los datos lo permitan.

24Nos quedamos solo con productos que son insumos agropecuarios de acuerdo con la lista del ICA, como se
discutio antes.
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Tabla 3: Tasas de Interés Implicitas

Pares Con Estadisticas Descriptivas: p;j; — 1 Correlatos

# Info. Media D. Est. Min Pct.25 Pct.50 Pct.75 Max Plazo Monto Pec.
O N ) 4 (6 6 (1) @ (9 (@0 a1 (12

Casa A 44,664 29,411 -0.005 0.07 -1.00 -0.007 0.00 0.01 1.84 - - -
Casa C 11,010 10,029 -0.027 0.24 -0.52 -0.057 -0.01 0.00 19.56 + - -
Casa D 11,010 9,549 -0.029 0.10 -1.00 -0.038 0.00  0.00 0.23 + + .
Casa E 9,533 8174 -0.007 047 -1.00 -0.063 -0.02 0.02 19.82 - - +

Notas: esta tabla presenta un resumen del andlisis de tasa de interés implicita para cuatro de las cinco casas. Para la casa B no podemos
hacer el andlisis pues no tenemos informacién de facturas a contado. La columna (1) muestra el nimero de pares factura-producto en
las facturas a crédito de la casa y la columna (2) muestra el nimero de estos pares para los cuales podemos encontrar un precio en las
facturas de contado, siguiendo la metodologia descrita en texto. Las columnas (3) a (9) muestran estadisticas descriptivas de p;;¢; — 1.
Las columnas (10) a (12) reportan la correlacién entre tres caracteristicas (plazo, monto y si la factura es en su mayoria pecuaria o no)
con p;¢. Estas relaciones se obtienen de estimar el modelo econométrico de la ecuacién (3) y los detalles de las regresiones se presentan
en el Apéndice 3. Seguimos las mismas convenciones de la Tabla 2 para resumir las correlaciones. El signo —/+ indica que algunos
rangos del correlato tienen una correlacién positiva con p;;¢ y otros rangos tienen una correlacién negativa.

Para establecer la diferencia entre los precios a crédito y los precios de contado calculamos, para

cada par factura-producto 2;t:

(2)

¢ es una medida de la diferencia entre el precio a contado y el precio a crédito del par factura-
producto ijt y pi;r — 1 es igual a la diferencia porcentual entre los dos precios. Asi, y;;: — 1 puede
verse como una medida de la tasa de interés implicita a nivel del par factura-producto ijt. Un
nimero negativo de la tasa de interés implicita implica que el precio a crédito es menor al precio

de contado.

6.6. Tasas de Interés Implicitas: Analisis

Las columnas (3) a (9) de la Tabla 3 muestran estadisticas descriptivas de ;5 — 1 para los pares
factura-producto para los cuales encontramos el precio de contado. La media de y;;: — 1 oscila entre
-0.005 y -0.029 lo que indica que en promedio el precio de contado es mayor al precio de crédito.
Los percentiles muestran los siguientes hechos: primero, para por lo menos el 25 % de los pares el
precio de contado es mayor al precio a crédito, en todas las casas. Segundo, la mediana es negativa
para dos de las casas (es decir, mas de la mitad de los pares tienen precios de contado mayores a
los de crédito). El percentil 75 oscila entre 0 (el precio a crédito es igual al de contado) y 2%, es
decir, para 75 % de las facturas el precio a crédito no es mayor en mas del 2% al precio de contado.
Esto resultados implican que las cuatro casas analizadas no cobran precios sistematicamente mas

altos en los productos a crédito que en los productos de contado.

.Cdémo se relaciona nuestra medida de la tasa de interés implicita, p;;; con caracteristicas de
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los productos y de la factura? Para responder a esta pregunta estimamos el siguiente modelo

econométrico por minimos cuadrados ordinarios:

Wije = Z 5pDPlazop + Z Ym D Monto,, + Hj + M + Ut (3)

p m

donde, igual que antes, ¢ denota la factura de plazo p y monto m. Usamos los mismos rangos de
plazo y monto que definimos en la Seccién 6.3. 6; denota sets de efectos fijos de grupo de productos
que dependen de la informacién disponible de la casa. u;;; es el término del error y 1, denota efectos

fijos de mes. Al estimar la ecuacién (3) usamos errores robustos a la heterocedasticidad.

En las columnas (10) a (12) de la Tabla 3 presentamos un resumen de los resultados de estas
estimaciones.?> Seguimos la misma convencién que en la Tabla 2. Por ejemplo, denotamos con el
signo + los caracteristicas que tienen una correlacién positiva y significativa con p;j:. Por ejemplo,
para la Casa A las facturas con plazos o montos mas altos o de tipo pecuario tienen una tasa de
interés implicita méas baja. Para la Casa D, tanto el monto como el plazo tienen una correlacién
positiva con ji;j:. Asi, no parecen haber patrones importantes entre los factores de monto y plazo
y Mije- Sin embargo, las facturas de tipo pecuario de las casas A y C tienen una tasa de interés

implicita més baja.

En conclusion, los resultados de esta seccién indican que no hay una diferencia grande entre los
precios de los productos a crédito y a contado. Ademas, la poca variaciéon que hay en y,;; no esta

relacionada de manera sistematica con los plazos o con los montos de las facturas.

6.7. Precios Contrafactuales

Como se describe en detalle en la seccién anterior, los precios a los cuales las casas venden sus
productos no difieren sistematicamente segtin los plazos a los que son pactadas las compras.?6
Esta practica generalizada en la fijacién de precios implica que no es posible inferir el impacto de
los costos financieros que asume la casa sobre los precios a los consumidores usando los precios

pactados en ventas de un mismo producto a distintos plazos.

Sin embargo, es posible que, como consecuencia del aplazamiento de los pagos y del riesgo que

asumen las casas de agroinsumos, esos precios a los que ofrecen sus productos sean mas altos de

lo que serfan en caso de que no asumieran ningtn costo financiero.?”

Z5Para los resultados detallados de las regresiones referimos al lector al Anexo 3 y en particular a las tablas 14,
23, 30 y 36 que presentan las salidas de las regresiones para las casas A, C, D y E, respectivamente.

26Entrevistas informales con personas del sector sugieren que este es el caso por razones culturales. Segtn el duefio
de un casa de agroinsumos que principalmente vende sus productos a agricultores, si él intentara pactar precios
distintos segun el plazo de la compra o el cliente en cuestién, perderia sus clientes.

27E] costo financiero asumido por las casas incluye su costo de oportunidad del dinero, asociado al hecho de recibir
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En la medida en que la variacién de precios es minima entre ventas pactadas a distintos plazos, esta
diferencia de precios constituye un subsidio del mercado a los clientes que pagan en plazos grandes,
con moras, 0 que no pagan. Este subsidio lo pagan implicitamente tanto algunos agricultores (que

pactan sus compras a plazos cortos y que las pagan a tiempo) como las casas de agroinsumos.?

Definiciones y Supuestos del Modelo

En esta seccion usamos un modelo econémico sencillo para hacer dos calculos que nos dan un
indicio de como serian los precios de los insumos en caso de que las casas no tuvieran que financiar

a sus clientes. Usando el modelo calculamos los siguientes dos elementos:

1. El Precio Contrafactual Indice (PC1y): para cada casa, que denotaremos por h, el PCIj, es
una cota superior del precio promedio que cobrarian las casas, si no tuvieran que asumir los

costos financieros de los retrasos en los pagos.

2. El Precio Contrafactual del Producto (PCP;},): para cada producto j ofrecido por la casa h,
PCP;j), es la cota superior del precio que cobraria la casa h por el producto j si no tuviera

que asumir el costo financiero de los retrasos.

Distinguimos los dos calculos porque los supuestos para obtener el PC'I, son menos restrictivos
que los supuestos para obtener los PC'P; ;. Hacemos los siguientes supuestos para el calculo del

indice de precios contrafactual PC1I},:

(S1) Las casas de agroinsumos compiten en precios.

(S2) Las casas son neutrales al riesgo.

(S3) La politica de precios de las casas incluye la posibilidad de tener paquetes de productos
(bundles) pero esos paquetes nunca incluyen al mismo tiempo insumos agropecuarios e insumos
no agropecuarios.

(S4) La tasa de descuento que refleja el costo de oportunidad del dinero para las casas de agroin-
sumos es al menos la DTF.

(S5) Los costos marginales son constantes en el nimero de unidades vendidas de los productos.

Calculo del Precio Contrafactual Indice

Nuestro método para calcular el Precio Contrafactual Indice (PC1,) parte de que, bajo los supues-

tos de que las casas compiten en precios, (S1), y que son neutrales al riesgo, (S2), la esperanza del

los pagos en diferido, y el riesgo, debido a que los clientes pueden atrasarse en sus pagos o no pagar completamente
sus deudas.

28La distribucién de los costos de este subsidio entre los agricultores (que pagan en plazos cortos y con buenos
perfiles de riesgo) y las casas de agroinsumos depende de la estructura del mercado.
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valor presente del flujo de ingresos que percibe cada casa por cuenta de la tltima unidad de pro-
ducto vendida debe ser mayor o igual al costo esperado de esta tltima unidad (su costo marginal
esperado), E(ch). Es decir:

T zl,hxl P a:z,hx2 Tk zk,h k Ty, :vu,hxu
T To + + ...+ _
Z 020,120 Z 1+7, Z(l—l—rh Z (1+7p)* ;; (1+7p)"
El término 7y ., » representa la probabilidad de que la ultima unidad de producto vendida por
la casa h dé lugar a un pago de xp pesos k dias después de facturada. 7, es la tasa de interés
diaria a la cual la casa descuenta sus ingresos futuros (su costo del dinero) de manera que valora

en 5% Pesos de hoy el ingreso de un peso dentro de k dias. ¢;, es el costo marginal del ultimo

(1+
producto vendido.? Por lo anterior, la igualdad de costos marginales e ingresos marginales no
necesariamente se cumplira para todos los productos individualmente, pero si en promedio para

todos los articulos en la categoria de agroinsumos vendidos por la casa.

No conocemos 7}, pero es razonable suponer que las posibilidades de inversiéon que tiene la casa
son al menos tan buenas como un depdsito a termino fijo (CDT), lo cual se refleja en nuestro
supuesto (S4). Para estimar las probabilidades 7, ,, », usamos los pagos observados en los datos de
cada casa h.?’ Los detalles de la estimacién de estas probabilidades los discutimos en el Apéndice

4. Denotando la DTF diaria como ¢ tenemos que:
<y Y s Z 2 —" ot
—1 o 1+ 7"h (1+ Z

El término 7, 5, 5 representa la probabilidad de que la dltima unidad de producto vendida por la
casa h dé lugar a un pago de xj pesos k dias después de facturada, pero suponiendo que los pagos

a plazos mayores que m no son posibles.

Sea P, el precio que pagarian los clientes de la casa de agroinsumos h por una canasta de insumos

29La razén por la cual ¢, es una variable aleatoria es que estamos asumiendo que las casas optimizan sobre
todo su portafolio de agroinsumos (S3). Es decir, nuestro andlisis contempla la posibilidad de que en el sector de
agroinsumos habitualmente se vendan paquetes de ciertos productos y que las casas fijen sus precios y compitan
entre ellas en la venta de estos paquetes y no necesariamente en la venta de cada producto individual. En caso de
que las casas sean aversas al riesgo, suponemos adicionalmente -como es habitual- que su funciones de utilidad son
lineales en los costos marginales constantes.

30Usamos solo la muestra de facturas de cada casa que nos permiten una ventana de observacién del flujo de
pagos resultante de al menos 4 meses. Excluimos ademds de la muestra resultante, las facturas que no han sido
pagadas en su totalidad al final de nuestras ventanas de observacién. Esto es importante dado que de otra manera
estarfamos imputando flujos incompletos a ciertas transacciones. Estas facturas, tipicamente implican flujos con
valores presentes inferiores al del promedio de facturas por los mismos productos o productos similares pero que si
fueron pagadas. Su exclusién por lo tanto implica que estamos construyendo una cota superior para la esperanza
del valor presente del ingreso marginal.
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equivalente a la canasta promedio que observamos vender a la casa en nuestros datos, si la casa no
tuviera que asumir el costo financiero de los retrasos en los pagos. Bajo nuestro tltimo supuesto,
(S5), los costos marginales serfan los mismos aun si las cantidades compradas de los diversos
paquetes de agroinsumos cambiaran y por lo tanto P, = FE (cm) Asi, podemos completar la

desigualdad anterior con:

U Xam u$ h u
P = e i —— = P(C1I 4
" ; ; 1+ 1) Z Z (1+1) " 4
La desigualdad muestra que PCI,, nuestro indice de precios contrafactual, es una cota superior
para Pj. Para poner en perspectiva nuestro PCIj, lo comparamos con el indice de precios de
agroinsumos de la casa que denotamos por I P, calculado a partir de los precios observados. Es
decir, el precio promedio de los agroinsumos que ofrece la casa ponderando por las cantidades

vendidas de cada producto.

Calculo del Precio Contrafactual por Producto

Para calcular el Precio Contrafactual del Producto (PCP;;,), para cada producto j de cada casa

h tenemos que suponer una versién mas fuerte de (S3).
(S3’) Las casas de agroinsumos compiten en precios producto por producto.

Este supuesto y una logica analoga a la de la seccién anterior nos permite escribir una ecuacién

similar a la ecuacién (4) pero a nivel de producto j:

]h—ca—zz ;1}; ;= PCP ®)

En esta expresion, los flujos en cuestion corresponden solo a pagos del producto j. De esta manera,
calculamos una cota superior para el precio de cada producto j en el escenario en que las casas de

agroinsumos no tuvieran que asumir los costos financieros de los retrasos.

Resultados

La Tabla 4 presenta los principales resultados de nuestros célculos de precios contrafactuales. La
primera columna presenta para cada casa la diferencia entre el Precio Contrafactual Indice (PCIh)
y el Indice de Precios de la casa h, IP,. Las columnas (2) a (9) muestran estadisticas descriptivas
de la diferencia entre los precios contrafactuales a nivel de producto PCP;, y el precio promedio

que cobra la casa por el producto j (que denotamos por Pjp).
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Tabla 4: Resultados Precios Contrafactuales

1P, — PCI, Estadisticas Descriptivas: (P, — PCP;)/Pjn

1P, Media  Min. Max  Pct.5 Pct.25 Pct.50 Pct.75 Pct.95

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9)
Casa A 0.013 0.013 -0.299 0.442 -0.006 0.004 0.008 0.015 0.05
Casa B 0.013 0.01 -0.108 0.117 -0.01 0.004 0.006 0.014 0.057
Casa C 0.009 0.005 -0.877 0.206 -0.006 0 0.001 0.007 0.03
Casa D 0.01 0.007 -0.194 0.158 -0.021  0.002 0.006 0.011 0.039
Casa E 0.019 0.013 -1.893 0.684 -0.005 0.001 0.007 0.015 0.055

Notas: Esta tabla presenta la diferencia porcentual entre el indice de precios de cada casa y el precio contrafactual indice = (I P, —
PC1y)/IPy,. También presenta en las columnas (2) a (9) estadisticas descriptivas a nivel de producto de la diferencia porcentual entre
el precio observado Pj j, y su precio contrafactual, PCP; ,, (Pj, — PCP;j)/Pj .

Tabla 5: Rangos de la diferencia porcentual, P; y PCP;y,

Menora -2%a -1%a 0%a 1%a 2%a 3%a 4%a 5%a Mayora
2% 1% 0% 1% 2% 3% 4% 5%  10% 10%

Casa A 11 ) 35 284 112 52 17 12 18 10
Casa B 5 2 8 75 26 7 2 1 11
Casa C 34 36 202 1540 228 87 46 25 39
Casa D 8 ) 18 70 26 ) 3 0 6 1

Casa E 12 14 49 363 168 47 25 11 26 19

Notas: Esta tabla muestra el nimero de productos para los cuales la diferencia porcentual entre el precio observado Pj y el precio
contrafactual PCP; j, se encuentra en cada uno de los rangos indicados en las columnas.

La Tabla 4 muestra que en todos los casos més del 75% de los productos tendrian precios mads
bajos en el escenario contrafactual y que en promedio estos serian entre 0.5% y 1.3 % mads bajos.
En el caso de las casas C' y D la diferencia entre el PC'I, y el I P, es sustancialmente mayor que
la diferencia promedio entre los precios. Este hecho nos indica que algunos de los productos para
los cuales la diferencia entre el precio contrafactual y el precio observado es relativamente grande
representan mayores montos de ventas (cantidades por precios) que productos para los cuales esta

diferencia es pequena.

La Tabla 5 muestra el nimero de productos para los cuales la diferencia porcentual entre el precio
observado y Pj, se encuentra en cada uno de los rangos que indican las columnas. En todas las
casas PCP; es entre 0% y 2% menor al precio observado para la gran mayoria de productos.
Hay un ntmero pequeno de productos para los cuales nuestra cota PCP;}, es de hecho mayor que
Bjh-
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En conclusion, encontramos una diferencia promedio entre el precio observado de los insumos y
el precio en el escenario contrafactual de entre 0.9% y 1.9%. Consideramos que esta diferencia
es importante dado que muchas actividades agropecuarias de los pequenos productores tienen

margenes de ganancia reducidos.

En el Anexo 4 presentamos en detalle el método que usamos para calcular los precios contrafactuales
a partir de la informacién de facturas y discutimos los supuestos (S1) — (S5) y (S3') de los cuales
depende la validez de nuestras cotas. También presentamos los resultados de replicar los cédlculos
con diferentes conjuntos de facturas: usando solo los productos agricolas, usando solo los pecuarios
y usando todos los productos vendidos por las casas (incluidos los que no son insumos, como

maquinaria). Hacemos este iltimo ejercicio como una prueba de robustez de nuestros hallazgos.
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7. Conclusiones y recomendaciones de politica

Nuestros estudios de caso de 5 casas de agroinsumos a través de sus facturas y las encuestas reali-

zadas a casas de agroinsumos y a productores agropecuarios indican los siguientes cinco patrones:

1. Las ventas a plazo son frecuentes y hay evidencia de retrasos importantes. La mitad de las
facturas estudiadas presenta al menos 15 dias de mora y el Indice de Factura Vencida es superior
al indice de cartera vencida del crédito comercial. Esto sugiere que las casas de agroinsumos asumen

los costos de las ventas a plazos.

2. Las casas de agroinsumos no cobran precios sistematicamente mas altos a los productos a crédito
que a los productos a contado. Es decir, no hay grandes diferencias entre los precios de los productos
a crédito y a contado. Esta conclusion es consistente entre los estudios de caso y la informacion de

las encuestas.

3. Si las casas de agroinsumos no tuvieran que financiar a sus clientes, los precios a los que ofrecen
sus productos podrian ser menores entre 0.5% y 1.3% que los precios observados. Dados los
pequenos margenes de ganancia de muchos actividades agropecuarias, esta diferencia puede ser

importante.

4. Existe un porcentaje importante de productores agropecuarios que siguen comprando de contado
y no a plazos, y estos se concentran principalmente en productores pequenos. La confianza en el

cliente es un factor clave para determinar si se vende plazos y la extension del plazo.

5. Las casas de agroinsumos prestan servicios complementarios como parte de la compra, usualmen-
te en forma de asistencia técnica, servicios de transporte, o servicios veterinarios. Adicionalmente,
las casas de agroinsumos tienen formas de acceso al crédito pero su costo es alto relativo a los

bajos margenes de ganancias que reportan.

Estas cinco regularidades sugieren que el instrumento de financiacién no financiero que las casas
ofrecen a sus clientes se asemeja a un esquema de subsidios més que a un sistema de préstamos.
Este subsidio lo pagan implicitamente tanto algunos agricultores (que pactan sus compras a plazos
cortos y que las pagan a tiempo) como las casas de agroinsumos, y lo obtienen los clientes que
pactan sus compras a plazos largos, que no las pagan a tiempo o que no las pagan por completo.
Este subsidio es probablemente ineficiente por varias razones: (1) reduce el margen de productores
que estan desarrollando actividades agropecuarias rentables. Al mismo tiempo transfiere recursos
a productores que estdn desarrollando actividades que estén al borde de no ser viables. (2) Envia
senales equivocadas sobre cuéles son las actividades agropecuarias (de acuerdo con los precios de los
insumos) en las cuales los productores deberian invertir su esfuerzo y recursos. (3) Da lugar a que el

sistema de precios de agroinsumos sea poco transparente para los entes reguladores, dificultando la
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evaluacion y el diseno de politicas publicas. Dados los pequenos margenes de ganancia de muchas

actividades agropecuarios, estas distorsiones pueden tener consecuencias importantes.

Evaluar el impacto econémico de este subsidio cruzado esté fuera del alcance de este trabajo. Sin
embargo, consideramos que es altamente improbable que su impacto sea positivo, ain a la luz
de sus posibles implicaciones distributivas -como las de casi cualquier subsidio cruzado-. Por esto
consideramos que es recomendable disenar lineas de crédito para los productores agropecuarios
con tasas de redescuento para la compra de agroinsumos canalizadas a través de las casas de
agroinsumos. El objetivo de un esquema de este tipo seria reducir sustancialmente los costos y
la atencién que las casas deben prestar a la financiacién de sus clientes y de esta manera liberar
el sistema de precios, lograr que sea mas trasparente e informativo y asi, que los agroinsumos se

distribuyan més eficientemente.

En el diseno de estas lineas de crédito es fundamental tener en cuenta que las casas, debido a las
relaciones de largo plazo que tienen con muchos de sus clientes, estan en una posicion tnica para
solucionar los problemas de informacion asimétrica que implica financiar el capital de trabajo en
el sector agropecuario. El objetivo de cualquier instrumento debe ser facilitar su labor. Es decir,
lograr que puedan cumplir su rol de conocedoras del sector y de puentes, pero reduciendo los

riesgos y costos que deben asumir y sin incrementar su poder de mercado.

Simultaneamente, la provisién de estas lineas de crédito le permitiria a FINAGRO y al Estado
en general, recoger informacion de primer nivel sobre los precios, los costos financieros, las moras
y los costos logisticos asociados a la provision de capital de trabajo en el agro. Esta informacion
seria invaluable en el mediano plazo para el refinamiento del sistema y para el diseno de politicas

publicas de alto impacto.
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Anexo 1: Mapas distribucién Casas de agroinsumos
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No. almacenes No. almacenes

0-200 0-1

200 - 400 1-5

400 - 800 5-10
800 - 1,200 10 - 20
1,200 - 1,600 20- 50
1,600 - 2,000 50 - 100
2,000 - 2,400 100 - 300
Sin datos Fuente: ICA 300 - 500

Figura 20: Nimero de casas de agroinsumos por

Figura 21: Nimero de casas de agroinsumos por
departamento.

municipio.

Fuente: ICA
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Figura 22: Numero de casas de agroinsumos
por departamento sobre poblacion rural. Fuente:

calculos propios con informacion del ICA y del
CEDE.
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Sin datos

Figura 23: Numero de casas de agroinsumos por
municipio sobre poblacién rural. Fuente: calculos
propios con informacion del ICA y del CEDE.



45

Comercializadoras/Area sembrada

0,000 - 0.001
0.001 - 0.002 \
0.002 - 0.003 =
0.003 - 0.004 S

0.004 - 0.005 ™y

0.005 - 0.006
0.006 - 0.007
0.007 - 0.008
Sin datos

Figura 24: Numero de casas de agroinsumos
por departamento sobre area sembrada. Fuente:

calculos propios con informacion del ICA y del
CEDE.
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Figura 25: Nimero de casas de agroinsumos por
municipio sobre area sembrada. Fuente: calculos
propios con informacion del ICA y del CEDE.



Anexo 2: Encuestas casas de agroinsumos y agricultores

Anexo 2.1: Casas de agroinsumos

N (%)
Seccién 1: Caracterizacién
1. ;Hace cudnto tiempo inicié operaciones esta casa de insumos agropecuarios?
a. Menos de 1 afio 1 3.33%
b. Entre 1 y 5 afios 2 6.67%
c. Entre 5 y 10 afios 0 0%
d. Entre 10 y 20 afios 10 33.33%
e. Més de 20 afios 17 56.67 %
Total 30 100 %
2. {Su casa de insumos agropecuarios tiene mas de un local?
a. No 12 38.711%
b. Si 19 61.29%
Total 31 100 %
3. Si tiene mas de un local jen cuantos municipios estan ubicados?
a. Entre 2 y 5 municipios 16 84.21%
b. Entre 5 y 10 municipios 2 10.53 %
c. Entre 10 y 20 municipios 1 5.26 %
d. Entre 20 y 30 municipios 0 0%
e. Mas de 30 municipios 0 0%
Total 19 100 %
4. Su empresa se desempena como:
a. Comercializadora mayorista de insumos agropecuarios 22 68.75 %
b. Comercializadora minorista de insumos agropecuarios 16 50 %
c. Importadora de insumos agropecuarios 5 15.62 %
d. Productora de insumos agropecuarios 4 12.5%
Total 32 100 %
5. En los ultimos 12 meses jcudntos trabajadores permanentes y temporales tuvo esta casa
de insumos agropecuarios? (total de personal ocupado)
a. Menos de 10 trabajadores 3 9.68 %
b. Entre 11 y 25 trabajadores 12 38.711%
c. Entre 26 y 50 trabajadores 7 22.58%
d. Entre 50 y 75 trabajadores 3 9.68 %
e. Entre 76 y 100 trabajadores 2 6.45 %
f. Méas de 100 trabajadores 4 12.9%
Total 31 100 %
6. Aparte del comercio de insumos agropecuarios jqué otras actividades desempena?
a. Comercializacién de maquinaria 10 31.25%
b. Comercializacién de otros productos 15 46.88 %
¢. Comercializacién de productos agricolas 16 50 %
d. Servicio de asistencia técnica (capacitaciones, cursos, otros) 19 59.38 %
Total 32 100 %
7. {Esta casa de insumos agropecuarios comercializa semillas?
a. No 11 35.48%
b. Si 20 64.52 %
Total 31 100 %

Contintia en la siguiente pagina.
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N (%)

7.1 ;Quiénes son sus proveedores de semillas?

a. Laboratorios 11 55 %

b. Mayoristas 15 5%

¢. Soy importador 3 15%

d. Soy productor 3 15%

Total 20 100 %
8. (Esta casa de insumos agropecuarios comercializa fertilizantes (quimicos u orgénicos)

a. No 8 25.81%

b. Si 23 74.19%

Total 31 100 %
8.1 ;Quiénes son sus proveedores de fertilizantes?

a. Laboratorios 12 52.17%

b. Mayoristas 15 65.22 %

¢. Soy importador 3 13.04 %

d. Soy productor 3 13.04 %

Total 23 100 %

9. ;Esta casa de insumos agropecuarios comercializa plaguicidas (herbicidas / funficidas /
insecticidas / acaricidas /otros)?

a. No 5 16.13%
b. Si 26 83.87%
Total 31 100 %
9.1 ; Quiénes son sus proveedores de plagicidas?
a. Laboratorios 19 73.08%
b. Mayoristas 12 46.15 %
¢. Soy importador 2 7.69 %
d. Soy productor 2 7.69%
Total 26 100 %
10. ;Esta casa de insumos agropecuarios comercializa productos veterinarios
a. No 7 22.58 %
b. Si 24 77.42%
Total 31 100 %
10.1 ;Quiénes son sus proveedores de productos veterinarios?
a. Laboratorios 20 83.33%
b. Mayoristas 10 41.67%
c. Soy importador 4 16.67 %
d. Soy productor 4 16.67 %
Total 24 100 %
11. ;Esta casa de insumos agropecuarios comercializa otros insumos? N (%)
a. No 10 32.26 %
b. Si 21 67.74%
Total 31 100 %
11.1 ;Cuéles otros insumos agropecuarios comercializa?
a. Excipientes 1 4.76 %
b. Herramientas 6 28.57%
c. Maquinarias 5 23.81%
Total 21 100 %
11.2 ;Quiénes son sus proveedores de otros insumos?
a. Laboratorios 12 57.14%
b. Mayoristas 13 61.9%
¢. Soy importador 4 19.05 %
d. Soy productor 4 19.05 %

Continlda en la siguiente pagina.
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Total

12. ;Se enfocan en insumos para sectores agropecuarios especificos*?
a. No
b. Si
Total

13.1 ;En qué sectores agricolas estan enfocados?
a. Aguacate
b. Arroz
c. Banano
d. Cacao
e. Café
f. Cana
g. Hortalizas
h. Maiz
i. Palma
j. Papa
k. Pina
1. Platana
m. Yuca
Total

13.2 ;En qué sectores pecuarios estan enfocados?
a. Avicola
b. Bovinos
c. Caprinos
d. Ovinos
e. Porcinos
Total

14. ; Qué otros servicios prestan a sus clientes como parte de la venta de insumos?
a. Asistencia técnica
b. Ninguno
c¢. Servicios de vacunacion
d. Servicios de veterinaria
e. Transporte
Total

15. En promedio ;qué parte de sus costos supone la provisién de estos servicios?
a. Menos del 5% del total de los costos
b. Entre el 5% y el 10% del total de los costos
c. Entre el 5% y el 10 % del total de los costos
d. Entre 25 % y el 50 % del total de los costos
e. Entre 50 % y el 75 % del total de los costos
Total

16. ;Cuaéles son sus principales dificultades para vender insumos agropecuarios?
a. Bajos margenes de ganancia
b. Competencia
c. Falta de fondos
d. Hay acceso al crédito, pero el costo es muy alto
e. Inseguridad / problemas de orden ptblico
f. Los agricultores tienen poco conocimiento de la importancia de usar insumos agropec.
g. No hay acceso al crédito
Total

N (%)
21 100 %
16 51.61%
15 48.39 %
31 100 %
16 50 %
9 28.12%
9 28.12%
6 18.75%
17 53.12%
5 15.62 %
16 50 %
13 40.62 %
2 6.25 %
10 31.25%
8 25 %
9 28.12%
7 21.88%
32 100 %
13 40.62 %
24 75 %
7 21.88 %
7 21.88%
19 59.38 %
32 100 %
25 78.12%
1 3.12%
4 12.5%
12 37.5%
22 68.75 %
32 100 %
9 30 %
11 36.67 %
8 26.67 %
1 3.33%
1 3.33%
30 100 %
19 59.38 %
3 9.38%
3 9.38%
9 28.12%
4 12.5 %
6 18.75 %
7 21.88%
32 100 %

Continta en la siguiente pagina.
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N (%)

17.1 Aproximadamente ;qué porcentaje de sus ventas son a productores agropecuarios

a. Entre 0y 10% 5 15.62 %

b. Entre 10% y 25 % 4 12.5%

c. Entre 25% y 50 % 6 18.75 %

d. Entre 50% y 75 % 3 9.38%

e. Més del 75 % 13 40.62 %

Total 32 100 %
17.2 Aproximadamente ;qué porcentaje de sus ventas son a comerciantes minoristas?

a. Entre 0 y 10% 5 15.62 %

b. Entre 10% y 25 % 7 21.88%

c. Entre 25% y 50 % 13 40.62 %

d. Entre 50% y 75 % 1 3.12%

e. Mas del 75% 5 15.62 %

Total 32 100 %
17.3 Aproximadamente jqué porcentaje de sus ventas son a comerciantes mayorsitas?

a. Entre 0y 10% 13 40.62 %

b. Entre 10% y 256 % 3 9.38%

c. Entre 25% y 50 % 8 25%

d. Entre 50% y 75 % 5 15.62 %

e. Mas del 75% 2 6.25 %

Total 32 100 %
17.4 Aproximadamente ;qué porcentaje de sus ventas son a otros clientes?

a. Entre 0% y 10% 24 5%

b. Entre 10% y 25 % 6 18.75 %

c. Entre 25% y 50 % 1 3.12%

d. Entre 50% y 75 % 0 0%

e. Mas del 75% 0 0%

Total 32 100 %
18.1 ;Cual es el principal sector agricola al que pertenecen sus clientes?

a. Aguacate 2 10%

b. Arroz 3 15%

c. Banano 0 0%

d. Cacao 0 0%

e. Café 2 10%

f. Cana 0 0%

g. Hortalizas 6 30%

h. Maiz 2 10%

i. Palma 1 5%

j. Papa 3 15%

k. Pina 0 0%

1. Plitano 1 5%

m. Yuca 0 0%

Total 20 100 %
18.2 ; Cudl es el principal sector pecuario al que pertenecen sus clientes?

a. Avicola 3 15%

b. Bovinos 16 80 %

c¢. Caprinos 0 0%

d. Ovinos 1 5%

e. Porcinos 0 0%

Total 20 100 %
19. ;Qué tipo de informacion le ayuda a usted a establecer el precio de venta?

a. Clientes regulares 11 34.38%

Contintia en la siguiente pagina.
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b. Competencia

c. Otros

d. Proovedores habituales
Total

Seccién 2: Ventas

1. Si tuviera que hacer un célculo aproximado ;qué tanto de las ventas son a plazos?
a. Menos del 25 %
b. Entre el 25% y el 50 %
c. Entre el 50% y el 75%
d. M4s del 75 %
Total

2. Si la venta es a plazos, en promedio ;a cudntos dias vende?

a. Entre 5 y 15 dias

b. Entre 15 y 30 dias

c. Entre 1 y 2 meses

d. Entre 2 y 3 meses

e. Entre 3 y 6 meses

f. Entre 6 y 12 meses

g. Mas de 12 meses

Total

3. {Qué tiene en cuenta usted para decidir si le vende a alguien a plazos?
a. Comportamiento de pago en el pasado
b. El cliente es conocido
c. El cliente es cumplido
d. Es cliente desde hace tiempo
f. Es cliente recomendado por otro cliente
Total

4. Para los clientes a los que vende a plazos jqué tiene en cuenta para decidir qué tan extenso
es el plazo?

a. Comportamiento de pago en el pasado

b. El cliente es conocido

c. El cliente es cumplido

d. Es cliente desde hace tiempo

e. Es cliente recomendado por otro cliente

Total

5. Si la venta es a plazos , en promedio jqué porcentaje se solicita como anticipo?
a. Entre 0% y 256 %
b. Entre el 25% y el 50 %
c. Entre el 50% y el 75 %
M4s del 75 %
Total

6. Si la venta es a plazos ;qué porcentaje adicional le cobra a sus clientes en promedio?
a. Entre 0% y 5%
b. Entre 5% y 10%
c. Entre 10% v 20 %
d. Entre 20% y 50 %
e. Més del 50 %
Total

7.1 En ventas a plazos, aproximadamente ;qué porcentaje de los clientes saldan el préstamo
en el plazo inicialmente establecido?
a. Menos del 25 %

N (%)
21 65.62 %
2 6.25 %
21 65.62 %
32 100 %

2 6.67 %
5 16.67 %
6 20 %

17 56.67 %
30 100 %

2 6.45 %
4 12.9%
12 38.71%
7 22.58%
6 19.35 %
0 0%

0 0%

31 100 %
19 59.38 %
20 62.5 %
19 59.38 %
8 25 %

6 18.75 %
32 100 %
21 65.62 %
12 37.5%
12 37.5%
14 43.75 %
1 3.12%
32 100 %
30 96.77 %
1 3.23%
0 0%

0 0%

31 100 %
31 100 %
0 0%

0 0%

0 0%

0 0%

31 100 %
5 16.13 %
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b. Entre el 25% y el 50 %
c. Entre el 50% y el 75 %
d. Mé&s del 75 %

Total

7.2 En ventas a plazos, aproximadamente ;qué porcentaje de los clientes saldan el préstamo
antes del plazo inicialmente establecido?

a. Menos del 25 %

b. Entre el 25% y el 50 %

c. Entre el 50% y el 75 %

d. Més del 75 %

Total

7.3 En ventas a plazos, aproximadamente ;qué porcentaje de los clientes saldan el préstamo
después del plazo inicialmente establecido?

a. Menos del 25 %

b. Entre el 25% y el 50 %

c. Entre el 50% y el 75%

d. Més del 75 %

Total

7.4 En ventas a plazos, aproximadamente ;qué porcentaje de los clientes no terminan de
pagar el préstamo?

a. Menos del 25 %

b. Entre el 25% y el 50 %

c. Entre el 50% y el 75 %

d. M4s del 75 %

Total

8. ; Usted acostumbra a ofrecer descuentos a sus clientes por el pago oportuno de los plazos?
a. No
b. Si
c. Total

9. ;De qué porcentaje es el descuento?
a. Entre 0% y 5%
b. Entre 5% y 10%
c. Entre 15% y 30 %
d. Entre 30 % y 50 %
e. Entre 50% y 75 %
f. Més del 75 %
Total

10. Pensando en una semana normal , aproximadamente ;cuinto vende su empresa sema-
nalmente? responda en pesos colombianos

a. Menos de $250.000

b. Entre $250.000 y $500.000

c. Entre $500.000 y 1 millén

d. Entre 1 millén y 2 millones

e. Entre 2 millones y 5 millones

f. Entre 5 millones y 10 millones

g. Entre 10 millones y 20 millones

h. Més de 20 millones

Total

11. ;Qué meses del ano tiene mejores?
a. Enero
b. Febrero
c. Marzo

N (%)
7 22.58%
8 25.81%
11 35.48 %
31 100 %
24 77.42%
4 12.9%
2 6.45 %
1 3.23%
31 100 %
13 43.33 %
7 23.33%
8 26.67 %
2 6.67 %
30 100 %
28 93.33 %
1 3.33%
1 3.33%
0 0%
30 100 %
8 25.81%
23 74.19%
31 100 %
21 84 %
1 4%
3 12%
0 0%
0 0%
0 0%
25 100 %
1 3.23%
1 3.23%
1 3.23%
1 3.23%
1 3.23%
0 0%
1 3.23%
25 80.65 %
31 100 %
4 12.5%
2 6.25 %
13 40.62 %
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d. Abril

e. Mayo

f. Junio

g. Julio

h. Agosto

i. Septiembre
j. Octubre

k. Noviembre
1. Diciembre
Total

12. ;Qué meses del ano tiene peores ventas?
a. Enero
b. Febrero
c. Marzo
d. Abril
e. Mayo
f. Junio
g. Julio
h. Agosto
i. Septiembre
j. Octubre
k. Noviembre
1. Diciembre
Total

13. ;Cudnto aumentan sus ventas en una semana de buenas ventas
a. Menos del 10 %
b. Entre el 10% y el 25%
c. Entre el 25% y el 50 %
d. Entre el 50% y el 75 %
e. Més del 75 %
Total

14. ;Cuanto disminuyen sus ventas en una semana de bajas ventas?
a. Menos del 10 %
b. Entre el 10% y el 25%
c. Entre el 25% y el 50 %
d. Entre el 50% y el 75 %
e. Mas del 75 %
Total

15. ;Cuales de las siguientes formas de pago acepta en su negocio?
a. Cheque
b. Crédito en casa agropecuario
c. Efectivo
d. En especie
e. Pagos por celular
f. Pagos por internet
g. Tarjeta de crédito
h. Transferencia bancaria
Total

Seccién 3: Crédito

1. En los ultimos 12 meses ;ha solicitado créditos para su negocio en alguna de estas fuentes?

a. Crédito de un proveedor

b. De un banco u otra entidad financiera, incluyendo tarjetas de crédito

N (%)
8 25 %
12 37.5%
17 53.12%
6 18.75%
6 18.75 %
14 43.75 %
13 40.62 %
15 46.88 %
14 43.75 %
32 100 %
20 62.5%
14 43.75 %
3 9.38%
2 6.25%
1 3.12%
3 9.38%
12 37.5%
5 15.62 %
3 9.38%
2 6.25 %
3 9.38%
8 25 %
32 100 %
7 24.14%
14 48.28 %
6 20.69 %
2 6.9 %
0 0%
29 100 %
13 44.83 %
8 27.59 %
6 20.69 %
2 6.9%
0 0%
29 100 %
26 81.25%
0 0%
30 93.75 %
2 6.25 %
10 31.25%
18 56.25 %
25 78.12%
27 84.38 %
32 100 %
14 43.75 %
24 75 %
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N (%)

c. Ninguno 5 15.62 %
d. Tarjeta de crédito de un establecimiento de comercio: supermercado o almacén 2 6.25 %
Total 32 100 %

2. ;Estaria interesado(a) en acceder a una linea especial de crédito con tasa preferencial
3 )
para que no tenga que asumir la financiacién al agricultor con recursos propios?

a. No 1 3.23%
b. No responde 3 9.68 %
c. Si 27 87.1%
Total 31 100 %
3. ;El crédito o tarjeta de crédito le fue aprobada o negada?

a. Aprobada 21 65.62 %
b. Negada 3 9.38%
c. No ha solicitado 8 25%
Total 32 100 %

Anexo 2.2: Agricultores

N (%)
Seccion 1

1. ;Cémo se clasificaria usted?
a. Pequena 34 18.47%
b. Mediano 33 17.93 %
c¢. Grande 3 1.63 %
d. Ns/Nr 114 61.95%
Total 184

2. Si tuviera que ubicarse en un sector agropecuario en especifico ;A qué sector pertenece?
a. Café 49 26.6 %
b. Cana 13 71%
c¢. Ganadero 31 16.8%
d. Hortofruticola 31 16.8 %
e. Ninguno 9 4.9%
f. Otros 32 17.4%
g. Panela 31 17.0%
Total respuestas 184

3. {Qué tan importante es el uso de insumos agropecuarios en su producciéon?
a. Muy importante 119 65.7 %
b. Importante 57 31.5%
c. Poco importante 3 1.6 %
d. Nada importante 2 1.1%
Total 181

3.1 ;Cuél(es) cultivo(s) tiene o tuvo sembrado(s)?
a. Aguacate 20 10.9%
b. Café 55 29.9%
c. Cana 49 26.6 %
d. Citricos 17 9.2%
e. Forestal 21 11.4%
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f. Granos 30 16.3%
g. Hortalizas 12 6.5%
h. Otros 30 16.3%
i. Platano 40 21.7%
j- Tubérculos 18 9.5%
Total respuestas 184

Seccién 2

1. ; Usted ha comprado semillas?

a. No 28 15.5%
b. Sf 152 84.4%
Total 180

1.1 ;Qué tipo de semillas ha comprado?
a. Forestal 22 121%
b. Frutales 60 33.0%
c. Forrajeras 20 11.0%
d. Agricolas 105 57.7%
e. Pastos 52 28.6 %
Total 182

1.2 ;Compra semillas certificadas*?
a. No 33 21.7%
b. Si 119 78.28%
Total 152

1.3 ;Compra semillas tradicionales?
a. No 43 28.5%
b. S{ 108 71.5%

Total 151

2. ;Usted ha comprado fertilizantes (quimicos u orgénicos)?
a. No 13 7.4%
b. Si 163 92.6 %
Total 176

2.1 jPara cudles cultivos usa o usé fertilizante?
a. Aguacate 21 13.0%
b. Plétano 26 16.1%
c. Cana 45 28.0%
d. Café 59 34.2%
e. Tubérculo 11 6.8%
f. Hortalizas 21 13.0%
g. Forestal 20 12.4%
h. Otros 21 13.0%
Total 161

3. (Usted ha comprado plaguicidas (herbicidas / fungicidas / insecticidas / acaricidas /

otros)?
a. No 21 11.6 %
b. S{ 160 88.4%
Total 181

3.1 Si usé herbicidas jPara cudles cultivos ha usado herbicidas?
a. Aguacate 14 9.2%
b. Platano 17 11.1%
c. Cana 31 20.3%
d. Café 40 26.1%
e. Tubérculo 12 7.8%
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f. Hortalizas 3 2%
g. Forestal 29 19%
h. Otros 22 14.4%
Total 153

3.2 Si us6 fungicidas ;Para cuales cultivos ha usado fungicidas?
a. Aguacate 18 13%
b. Pldtano 13 9.4%
c. Cana 15 10.9%
d. Café 31 22.5%
e. Tubérculo 10 7.2%
f. Hortalizas 6 4.3%
g. Forestal 9 6.5 %
h. Otros 26 18.8%
Total 138

3.3 Si usé insecticidas; Para cuéles cultivos ha usado insecticidas?
a. Aguacate 18 12.8%
b. Platano 17 121 %
c. Cana 14 9.9%
d. Café 35 24.8%
e. Tubérculo 9 6.4%
f. Hortalizas 8 5.7%
g. Forestal 15 10.6 %
h. Otros 26 18.4%
Total 141

3.4 Si usé acaricidas jPara cuéles cultivos ha usado acaricidas?

a. Aguacate 14 12.2%
b. Platano 6 5.2%
c. Cana 4 3.5%
d. Café 8 7%
e. Tubérculo 9 7.8%
f. Hortalizas 2 1.7%
g. Forestal 5 4.3%
h. Otros 24 20.9%
Total 115

3.5 Si us6 otros plaguicidas jPara cudles cultivos ha usado otros plaguicidas?
a. Aguacate 13 11.2%
b. Platano 15 12.9%
c. Cana 13 11.2%
d. Café 14 12.1%
e. Tubérculo 8 6.9%
f. Hortalizas 5 4.3%
g. Forestal 6 5.2%
h. Otros 27 23.3%
Total 116

4. ; Usted ha comprado productos veterinarios?
a. No 47 26.25 %
b. Si 132 73.714%
Total 179

5. ; Usted ha comprado otros insumos*?
a. No 69 39.7%
b. Si 105 60.3 %
Total 174
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5.1 ;Cuales otros insumos agropecuarios ha comprado?

a. Maquinaria 11 11%
b. Herramientas 26 26 %
c. Excipientes 30 30%
Total respuestas 100

6. En general, jcudl es el principal criterio para elegir cual insumo agropecuario comprar?
a. Mejor se adecua al cultivo. 141 79.2%
b. Precio mds bajo. 35 19.7%
c. Recomendacién de la casa de insumos agropecuarios. 57 32.02%
Total 178

7. Cuando usted compra insumos agropecuarios, usted paga:
a. A plazos/crédito. 80 44.7%
b. De contado. 133 74.3%
Total respuestas 179

8. {Cudl de esas dos formas de pago es la que mas usa?
a. A plazos/crédito. 60 33.3%
b. De contado. 120 66.7 %
Total 180 100 %

9. ;{Con cuéles de los siguientes medios de pago hace compra de insumos agropecuarios?
a. Cheque 4 2.2%
b. Efectivo 146 81.6 %
c. En especie 8 4.5%
d. Pagos por celular 12 6.7%
e. Pagos por internet 10 5.5%
f. Tarjeta de crédito 46 25.7%
g. Transferencia bancaria 37 20.7%
Total 179

10. ;Alguna vez ha tenido un atraso en sus pagos de compras de insumos agropecuarios?
a. No 102 56.35 %
b. Si 79 43.6 %
Total 181 100 %

11. Cuando compra a plazos insumos agropecuarios, usualmente termina de pagar:
a. Antes del plazo inicialmente establecido. 44 27.7%
b. Después de plazo inicialmente establecido. 23 14.5%
c. En el plazo inicialmente establecido. 91 57.2%
d. No termina de pagarlo. 1 0.6 %
Total 159

Seccién 3

1. ;Por cuanto tiempo ha comprado insumos en ese almacén?

a. Menos de 2 meses 7 3.9%
b. Entre 2 meses y 6 meses 5 2.8%
c. Entre 6 meses y 12 meses 14 7.9%
d. Entre 1 ano y 2 afos 15 8.4%
e. Entre 2 afios y 5 anos 50 28.1%
f. Méas de 5 afios 87 48.9%
Total 178
2. (Ha comprado a plazos o a crédito en este almacén?

a. No 86 48.6 %
b. Si 91 51.4%
Total 177
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2.1 ; Qué plazos le ofrece el almacén?
a. Entre 1 dia y 8 dias
b. Entre 8 y 15 dias
c. Entre 15 y 30 dias
d. Entre 1 mes y 2 meses
e. Entre 2 meses y 6 meses
f. Entre 6 meses y 12 meses
g. Mas de 12 meses
Total

2.2 ;A cudntas cuotas pacta la compra?

a. 1 cuota

b. 2 cuotas

c. 3 cuotas

d. 4 cuotas

e. 5 cuotas

f. 6 cuotas

g. 12 cuotas

Total respuestas

2.3 ;Qué porcentaje se le solicita como anticipo?
a. 0%
b. 10%
c. 20%
d. 30%
e. 50 %
Total respuestas

2.4 Si compra a plazos ;Recibe un precio diferente de los insumos que compra?

a. No
b. Si
Total

3. Como parte de la compra de insumos ; Qué servicios complementarios le presta el almacén?

a. Transporte

b. Asistencia Técnica
c. Veterinario

d. Mano de obra

e. Ninguno

f. Otro

Total

N (%)
4 4.4%
3 3.3%
26 28.8%
27 30 %
25 27.8%
2 2.2%
3 3.3%
90
41 471 %
28 32.2%
6 6.9 %
5 5.7%
1 1.15%
4 4.6 %
2 2.3%
87
48 59.3%
2 2.5%
6 7.4%
2 2.5%
23 28.4%
81
63 69.2 %
28 30.8%
91
39 21.7%
60 33.3%
29 16.1%
4 2.2%
81 45 %
3 1.7%
180
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Anexo 3: Estadisticas Estudios de Caso

En este anexo, presentamos detalles de los estudios de caso. Dividimos la presentacion en secciones

correspondientes a cada casa.

Anexo 3.1: Casa A

Esta seccion presenta detalles del analisis de la informacion administrativa de la casa A. Presenta-

mos diferentes conteos, estadisticas descriptivas y graficos que complementan el analisis del texto

principal.
Tabla 8: Facturas, Casa A
Grupo Factura Sub-Grupo Factura
Total Agricolas Pecuarias Coad. Fert. Semi. Plag. Vete. Mix.
(1) (2) (3) 4 6 © @ B
Facturas 15420 13903 1517 50 1208 37 12583 1517 25
Facturas crédito 14270 12941 1329 39 1141 30 11710 1329 21
Facturas contado 1150 962 188 11 67 7 873 188 4

Notas: esta tabla muestra el nimero de facturas correspondientes a cada categoria de factura. Las filas estdn
divididas por facturas totales, facturas a crédito y facturas a contado. La columna (1) muestra el nimero total de
facturas. Las columnas (2) y (3) representa la muestra de facturas cuyo monto total es en su mayorfa (més del
50 %) en productos agricolas y pecuarios, respectivamente. Las columnas (4), (5), (6), (7) y (8) muestra el nimero
de facturas cuyo monto en su mayorfa (mds del 50 %) estéd representado por coadyuvantes, fertilizantes, semillas,
plaguicidas y productos veterinarios, respectivamente. La columna (9) representa las facturas mixtas cuyo monto
total estd representado por varios subproductos (coadyuvantes, fertilizantes, semillas, plaguicidas y/o productos
veterinarios).

La Tabla 11 muestra los resultados de estimar diferentes versiones de la ecuacion 1. En este caso
estimamos con efectos fijos de grupo y subgrupo de factura. La columna (1) muestra que los
coeficientes estimados de los rangos de plazos p; (plazos entre 15 y 29 dias), py (entre 30 y 45), p3
(entre 45y 60), py (entre 60 y 90) son todos positivos y significativos. Esto implica que las facturas
con plazos en esos rangos tienen una mayor probabilidad de entrar en mora 30 que facturas con
plazos en la categoria base (pg). Los coeficientes estimados de las categorias de monto muestran

que facturas de montos mas altos tienen una probabilidad méas alta de entrar en mora 30.

El coeficiente estimado en la columna (1) del indicador de grupo de pecuarios implica que las
facturas de mayoria pecuaria tienen una probabilidad de entrar en mora 30 que es 4 puntos por-
centuales menor a las facturas de mayoria agricola. Ninguno de los coeficientes asociados a los
indicadores de sub-grupos es estadisticamente significativo lo cual indica que las facturas en esos

grupos no tienen diferentes probabilidades de tocar mora 30, en comparacién a las facturas que
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son del sub-grupo de facturas mixtas. En conclusién, los resultados de la Tabla 11 implican que

las facturas de plazos mas altos y de mayores montos tienen probabilidades de mora més altas.

Tabla 9: Conteo de pares factura-producto, Casa A

Grupo Factura Sub-Grupo Factura

Total Agricolas Pecuarias Coad. Fert. Semi. Plag. Vete.

(1) 2) (3) @ 6 © O 6

Todas las facturas 46,618 42,580 4,038 364 4,644 47 37,525 4,038
Facturas crédito 44,664 40,997 3,667 310 4,510 34 36,143 3,667
Facturas contado 1,954 1,583 371 54 134 13 1,382 371

A crédito con info. a contado 29,411 26,944 2,467 109 1,584 33 25,218 2,467

Notas: esta tabla muestra el niimero pares factura-producto correspondientes a cada categoria de facturas de la
casa A. Las filas estan divididas por facturas totales, facturas a crédito, facturas a contado y facturas a crédito
con informacion a contado. Las facturas a crédito con informacién a contado son facturas en las que todos sus
productos tienen un precio a contado asociado. En la columna (1) la muestra es de todas las facturas. Las columnas
(2) y (3) representan la muestra de facturas cuyo monto total es en su mayoria (més del 50 %) en insumos agricolas
y pecuarios, respectivamente. Las columnas (4), (5), (6), (7) y (8) muestran el nimero de facturas cuyo monto
en su mayoria (més del 50 %) estd representado por coadyuvantes, fertilizantes, semillas, plaguicidas y productos
veterinarios, respectivamente. La columna (9) representa las facturas mixtas cuyo monto total estd representado
por varios subproductos (coadyuvantes, fertilizantes, semillas, plaguicidas y/o productos veterinarios). Note que el
numero asociado a cada fila y columna estd en facturas-productos. Por ejemplo, hay un total de 44,585 factura-
producto a crédito.

Por otro lado, la Tabla 14 muestra los resultados de estimar diferentes especificaciones de la
ecuaciéon 3. La columna (1) muestra que relativo a pares factura-producto en facturas de plazo de
entre 1 y 14 dias, las facturas de plazo de entre 30 y 44 dias tienen un p;;; menor en 0.4 puntos
porcentuales. La diferencia con las facturas de plazos entre 60 y 89 dias es de menos 1 punto
porcentual. La magnitud de estas diferencias es pequena y no se encuentra para otros grupos
de plazos. Los coeficientes estimados para los indicadores de monto en la columna (1) muestran
que [ es menor para todos los grupos de montos mayores a 500 mil pesos. Finalmente, los
pares factura-producto en facturas pecuarias tienen un fp;;; mas bajo en 2 puntos porcentuales

comparados con facturas de mayoria agricola.

La columna (2) incluye un set de indicadores de sub-grupo en vez del indicador de grupo. Los
resultados para plazos y montos son practicamente idénticos a los de la columna (1). Finalmente
la columna (3) incluye un set de efectos fijos a nivel de producto. Esto implica que los coeficientes
estimados en esta columna se obtienen de variacion de ji;;; manteniendo constante el producto. De
nuevo, los resultados de la columna (3) son muy similares a los de la columna (1). En conclusién,
los resultados de esta tabla indican que hay una relacién negativa entre 1,5 con los plazos y montos
de las facturas.

Notas: esta tabla muestra las estadisticas descriptivas para las tres muestras de facturas de la casa A: en el panel

A para el total de facturas, en el panel B para las facturas en su mayoria agricolas y en el panel C para las facturas
en su mayoria pecuarias. Total factura es el monto total de la factura en miles de pesos. Plazo es nimero de dias
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Tabla 10: Estadisticas Descriptivas, Casa A

A. Todas las facturas

N Media DE Min Pct. 10 Pct. 25 Pct. 50 Pct. 75 Pct. 90 Max

Total factura 15,420 2,816.87 4,800.48 5.47 213.81 494.83 1,229.48 3,045.00 6,918.08 165,993.86

Plazo 15,202 26.34 13.78 0.00 3.00 30.00 30.00 30.00 30.00 123.00
Dias de atraso 14,052  22.59 36.28 -80.00 -17.00 -1.00 14.50 40.00 70.00 276.00
Indic. Mora 15 14,052 0.50 0.50 0.00 0.00 0.00 0.50 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 30 14,052 0.34 0.47 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 60 14,052 0.15 0.35 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00
Indic. Mora 90 14,052 0.05 0.22 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 120 14,052 0.02 0.14 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00

B. Facturas Agricolas

Total factura 13,903 2,991.180 4,906.00 5.47 257.60 561.00 1,350.96 3,253.10 7,398.36 165,993.86

Plazo 13,710  25.480 12.32 0.00 3.00 30.00 30.00 30.00 30.00 123.00
Dias de atraso 12,748  22.956 35.62 -80.00 -16.00 -1.00 15.00 41.00 70.00 276.00
Indic. Mora 15 12,748  0.507 0.50 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 30 12,748  0.341 0.47 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 60 12,748  0.145 0.35 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00
Indic. Mora 90 12,748  0.051 0.22 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 120 12,748  0.019 0.14 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00

C. Facturas Pecuarias

Total factura 1,617 1,219.332 3,291.63 6.32 111.15 200.12 459.31 1,146.59 2,708.00 99,948.19

Plazo 1,492  34.251 21.70 0.00 0.00 30.00 30.00 60.00 60.00 61.00
Dias de atraso 1,304  19.021 42.00 -60.00 -26.00 -6.00 11.00 39.00 71.00 266.00
Indic. Mora 15 1,304 0.435 0.50 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 30 1,304 0.303 0.46 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 60 1,304 0.147 0.35 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00
Indic. Mora 90 1,304 0.047 0.21 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 120 1,304 0.028 0.16 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
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en que se acordo el pago de la factura. Dias de atraso es el nimero de dias entre la fecha de vencimiento y la fecha
de ultimo pago de la factura. Valores negativos de esta variable implican que el pago total de la factura se realizé
antes de la fecha de vencimiento de la factura. “Indic. Mora 15” a “Indic. Mora 120” toman el valor de 1 si los dias
de atraso de la factura i es mayor o igual a 15, 30, 60, 90 y 120 dias, respectivamente.

Tabla 11: Regresiones Mora, Casa A

Mora 30 Mora 90

(1) (2) (3) (4)
Plazo € [15,30) 0.27*** 0.27*** 0.08*** 0.08***
(0.04) (0.04) (0.03) (0.03)
Plazo € [30,45) 0.19*** 0.19*** 0.03*** 0.03***
(0.01) (0.01) (0.004) (0.004)

Plazo € [45,60) 0.42*** 0.42*** 0.17 0.17
(0.15) (0.15) (0.12) (0.12)
Plazo € [60,90) 0.22%** 0.22*** 0.05*** 0.05***
(0.02) (0.02) (0.01) (0.01)

Plazo > 90 0.10 0.09 0.03 0.04
(0.11) (0.11) (0.06) (0.06)
Total factura € [500, 1000) 0.01 0.01 —0.001 —0.001
(0.01) (0.01) (0.01) (0.01)
Total factura € [1000,5000) 0.04*** 0.04*** 0.01*** 0.01***

(0.01) (0.01)  (0.005)  (0.005)

Total factura € [5000,15000)  0.09***  0.09***  0.05***  0.05***
(0.01) (0.01)  (0.01)  (0.01)

Total factura > 15000 0.07** 0.07** 0.06*** 0.06***
(0.03) (0.03) (0.02) (0.02)

Indic.: Insumos pecuarios —0.04*** —0.003
(0.02) (0.01)
Indic.: Coadyuvantes 0.11 0.05
(0.13) (0.07)
Indic.: Fertilizante —0.08 0.01
(0.11) (0.05)
Indic.: Plaguicida —0.02 —0.000
(0.11) (0.05)
Indic.: Productos veterinarios -0.07 —0.002
(0.11) (0.05)
Indic.: Semilla —0.09 —0.04
(0.13) (0.05)
Media var. dep. 0.34 0.34 0.05 0.05
Obs. 14,052 14,052 14,052 14,052
Adjusted R? 0.03 0.03 0.01 0.01

Notas: esta tabla muestra las estimaciones los correlatos del plazo y monto de la factura con los dias de mora. La muestra consiste
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en las facturas a crédito que se terminaron de pagar de la casa A. Cada columna corresponde a una regresién diferente. El plazo esta
representado por variables dummy que son iguales a 1 si el plazo de la factura esta en el rango establecido en dias. La categoria base es
el plazo entre 1 y 15 dias. El monto total de la factura estd representado por variables dummy igual a 1 si el monto de la factura esta
en el rango establecido. La categoria base es el monto entre 0 y 500. El monto de factura estd en miles de pesos. La columna (1) y (2)
tienen como variable dependiente una dummy igual 1 para facturas con 30 dias de atraso o més y las columnas (3) y (4) un dummy
para 90 dfas o més. La columna (1) y (3) incluyen efectos fijos de grupo de factura (agricola o pecuaria). La columna (2) y (4) incluyen
efectos fijos de subgrupo de factura. Todas las columnas incluyen efectos fijos de mes en el que se generd la factura. *p<0.1; **p<0.05;
***p<0.01

La Figura 26 muestra la distribucién de los dias de atraso y el [ F'V,, para los meses en que tenemos

informacion con desagregacion de facturas agricolas y pecuarias.
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Figura 26: (I) Distribucién dias de atraso y (II) Indice Factura Vencida (mora 30), Casa A

Tabla 12: Indice de Factura Vencida, Casa A

Mora Todas Agric. Pec.
15 34.39 34.66 29.58
30 2280 22.89 22.46
60 10.65 10.56 14.43
90 4.96 4.79 10.03
120 224 205 6.93

Notas: esta tabla muestra el Indice de Factura Vencida (IFV) para diferentes tipos de mora y tipo de factura
(agricola o pecuaria) de la casa A. La estimacién del IFV se realizé de acuerdo con la metodologia descrita en la
seccion 6. La tabla muestra un promedio del indice para los meses para los cuales tenemos informacién. La columna
‘Todas’ muestra el IFV para toda la muestra de facturas, la columna ‘Agric.” solo para las facturas categorizadas
como facturas agricolas y la columna ‘Pec.” solo para las facturas categorizadas como facturas pecuarias. La columna
Mora muestra los tipos de mora (dias de atraso mayor a 15, 30, 60, 90 y 120 dias) para los cudles se calcul6 el IFV.
Los valores del IF'V estdan en porcentaje.
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Tabla 13: Estadisticas Descriptivas ji;;; — 1, Casa A

Plazo Plazo Plazo
Tod Agric. P .
odas - Aste. FECUAL - 15) € [30,45) € [60,90)
N 20411 26,944 2467 3,623 23418 1513

Media -0.0047 -0.003 -0.026  -0.001 -0.005 -0.013
DE 0.071 0.065 0.114 0.073 0.067 0.099
Min -1.00  -1.00 -1.00 -1.000 -1.000 -1.000
Pct.10 -0.05 -0.039 -0.125  -0.046 -0.050 -0.125
Pct.25 -0.006 -0.003 -0.090 -0.000 -0.006 -0.037
Pct.50 0.00  0.000 -0.018  0.000 0.000 0.004017
Pct.75 0.014 0.013 0.031 0.018 0.013 0.031
Pct.90 0.031 0.031 0.072 0.032 0.031 0.048
Pct.91 0.031 0.031 0.076 0.035 0.031 0.060
Pct.92 0.032 0.031  0.093 0.039 0.031 0.067
Pct.93 0.034 0.032 0.098 0.046 0.033 0.074
Pct.94 0.039 0.034 0.100 0.062 0.034 0.093
Pct.95 0.057 0.039 0.109 0.067 0.042 0.094
Pct.96 0.067 0.057 0.133 0.078 0.062 0.107
Pct.97 0.093 0.077  0.149 0.101 0.078 0.124
Pct.98  0.12 0.10 0.20 0.124 0.105 0.149
Pct.99 0.14 0.14 0.25 0.148 0.135 0.250
Max 1.84 0.43 1.84 0.495 1.841 0.528

Notas: esta tabla muestra las estadisticas descriptivas de la variable p,;; — 1 por tipo de factura (agricolas o
pecuarias) y por rango de plazo de las facturas de la casa A. La muestra de esta tabla son facturas-producto a
crédito para los cuales observamos precios a contado. p;;; es igual a la razén entre el precio a crédito y el precio de
contado (Pcred;j;/Pcont;i) del producto ¢ en la factura j en el mes ¢. La columna Agric. es la sub-muestra para
las facturas clasificadas como agricolas. La columna Pecuar. es la sub-muestra para las facturas clasificadas como
pecuarias. La columna Plazo € [1,15) es la sub-muestra para las facturas con plazo entre 1y 15 dfas. La columna
Plazo € [30,45) es la sub-muestra para las facturas con plazo entre 30 y 45 dfas. La columna Plazo € [60,90) es la
sub-muestra para las facturas con plazo entre 60 y 90 dias.
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Tabla 14: Regresiones Tasa de Interés Implicita, Casa A

Plazo € [15,30)

Plazo € [30,45)

Plazo € [45, 60)

Plazo € [60,90)

Plazo > 90

Total factura € [500, 1000)

Total factura € [1000, 5000)

Total factura € [5000, 15000)

Total factura > 15000

Indic.: Insumos pecuarios

Indic.: Fertilizante

Indic.: Plaguicida

Indic.: Productos veterinarios

Indic.: Semilla

Media var. dep.
Obs.
Adjusted R?

Hijt
(1) (2) (3)
—0.001 —0.000 —0.01
(0.003) (0.003) (0.002)
—0.004*** —0.004*** —0.002**
(0.001) (0.001) (0.001)
0.01 0.004 0.001
(0.01) (0.01) (0.003)
—0.004 —0.005* —0.01**
(0.003) (0.003) (0.002)
0.01 0.003 0.01
(0.02) (0.02) (0.02)
—0.004 —0.003 —0.004**
(0.002) (0.002) (0.001)
—0.01*** —0.01*** —0.01***
(0.002) (0.002) (0.002)
—0.01*** —0.01*** —0.01***
(0.002) (0.002) (0.002)
—0.01*** —0.01%*** —0.01%***
(0.002) (0.002) (0.002)
—0.02***
(0.002)
—0.04***
(0.01)
0.01
(0.01)
—0.01
(0.01)
—0.01
(0.01)
1.00 1.00 1.00
28,825 28,825 28,825
0.04 0.07 0.56

Notas: esta tabla muestra las estimaciones de los correlatos del plazo y monto de la factura con la tasa de interés implicita (pi5:) de
los productos de la casa A. La muestra consiste en los productos en facturas a crédito para las cuales observamos el precio a contado.
Cada columna corresponde a una regresién diferente. El plazo estd representado por variables dummy que son iguales a 1 si el plazo
de la factura estd en el rango establecido. El monto total de la factura estd representado por variables dummy igual a 1 si el monto
de la factura estd en el rango establecido. La categoria base es el monto entre 0 y 500. El monto de factura estd en miles de pesos. La
variable dependiente es p;j¢ que es igual a la razén entre el precio a crédito y el precio de contado (Pcred;;:/Pcont;;:) del producto
i en la factura j en el mes t. La columna (1) incluye efectos fijos de grupo de factura (agricola o pecuaria). La columna (2) incluye
efectos fijos de subgrupo de factura (facturas con mayorfa en coadyuvantes, fertilizantes, plaguicidas, productos veterinarios, semillas y
facturas mixtas). La columna (3) incluye efectos fijos de producto. Todas las columnas incluyen efectos fijos de mes en el que se generd

la factura. *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01
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Anexo 3.2: Casa B

Esta seccion presenta detalles del analisis de la informacion administrativa de la casa B. Presenta-
mos diferentes conteos, estadisticas descriptivas y graficos que complementan el andlisis del texto

principal.

La Tabla 15 de este apéndice muestra estadisticas descriptivas detalladas de los retrasos de la Casa
B. La Tabla 16 muestra los resultados de estimar diferentes versiones de la ecuacién (1). En la
columna (1) los coeficientes estimados de los rangos de plazos p; (plazos entre 15 y 29 dias) y
po (entre 30 y 45) son positivos y significativos. Esto implica que las facturas con plazos en esos
rangos tienen una mayor probabilidad de entrar en mora 30 que facturas con plazos en la categoria
base (entre 0 y 14 dias).

Los coeficientes de las categorias p3 y ps aunque son positivos, no son estadisticamente diferentes,
lo que indica que las facturas con plazos mayores a 45 dias tienen la misma probabilidad de
entrar en mora 30. Los coeficientes estimados de las categorias de monto son positivos pero no
son significativos, lo que indica que facturas de montos mas altos tienen la misma probabilidad de
entrar en mora 30. En conclusién, los resultados de la Tabla 16 implican que las facturas de plazos
méas altos tienen probabilidades de mora méas altas y montos més altos tienen igual probabilidad

de mora.
Notas: esta tabla muestra las estadisticas descriptivas para el total de facturas de la casa B. Ver las notas de la

Tabla 10.
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Tabla 15: Estadisticas Descriptivas, Casa B

A. Todas las facturas

N Media DE Min  Pct. 10 Pct. 25 Pct. 50 Pct. 75 Pct. 90 Max
Total factura 1,541 3,225.8573 5,248.376 0.003 322.87 654.22 1,565.59 3,559.53 7,054.89 76,084.81
Plazo 1,541  30.9877 11.840 1.000  28.00  30.00 31.00 31.00 31.00 95.00
Dias de atraso 1,417  6.0635 27.693 -53.000 -26.00 -11.00 1.00 20.00 38.40 202.00
Indic. Mora 15 1,417  0.2936 0.456 0.000 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 30 1,417  0.1665 0.373 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00
Indic. Mora 60 1,417  0.0409 0.198 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 90 1,417  0.0169 0.129 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 120 1,417  0.0071 0.084 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00

B. Facturas Agricolas

Total factura 1,517 3,193.1162 5,141.276 0.003 327.14 662.56 1,606.27 3,563.15 6,988.24 76,084.81

Plazo 1,617 30.9776 11.861 1.000  28.00  30.00 31.00 31.00 31.00 95.00
Dias de atraso 1,394  6.1083 27.720 -53.000 -26.00 -11.00 1.00 20.00 39.00 202.00
Indic. Mora 15 1,394  0.2948 0.456 0.000 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 30 1,394  0.1679 0.374 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00
Indic. Mora 60 1,394  0.0409 0.198 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 90 1,394  0.0165 0.127 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 120 1,394  0.0072 0.084 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00

C. Facturas Pecuarias

Variable N Media DE Min Pct.10 Pct.25 Pct.50  Pct.75 Pct.90 Max
Total factura 24 5,295.365 9,876.58 45.51 184.79 372.32 575.36 2,054.86 17,931.35 37,930.40
Plazo 24 31.625 10.63 1.00 28.60  30.00 31.00 31.00 31.00 61.00
Dias de atraso 23 3.348 26.40 -31.00 -27.20 -9.00 0.00 9.00 27.40 93.00
Indic. Mora 15 23 0.217 0.42 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00
Indic. Mora 30 23 0.087 0.29 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 60 23 0.043 0.21 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 90 23 0.043 0.21 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 120 23 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
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Tabla 16: Regresiones Mora, Casa B

Plazo € [15,30)

Plazo € [30,45)

Plazo € [45, 60)

Plazo € [60,90)

Plazo > 90

Total factura € [500, 1000)

Total factura € [1000, 5000)

Total factura € [5000, 15000)

Total factura > 15000

Indic.: Insumos pecuarios

Indic.: Plaguicida

Media var. dep.
Obs.
Adjusted R?

Mora 30 Mora 90
(1) (2) (3) (4)
0.13* 0.13** 0.003 0.002
(0.06) (0.06) (0.01) (0.01)
0.09%** 0.09%** 0.01 0.01
(0.03) (0.03) (0.01) (0.01)
0.03 0.03 -0.01 -0.01
(0.05) (0.05) (0.01) (0.01)
-0.07* -0.07* -0.003 -0.002
(0.03) (0.03) (0.01) (0.01)
0.10 0.10 -0.02 -0.02
(0.17) (0.17) (0.01) (0.01)
-0.01 -0.01 -0.01 -0.01
(0.03) (0.03) (0.01) (0.01)
0.06** 0.05%* 0.000 0.001
(0.03) (0.03) (0.01) (0.01)
0.08%* 0.07* 0.01 0.01
(0.04) (0.04) (0.01) (0.01)
0.01 0.01 0.003 0.01
(0.05) (0.05) (0.02) (0.02)
—0.05 0.03
(0.06) (0.04)

0.03 —0.01
(0.03) (0.02)

0.17 0.17 0.017 0.017
1,417 1,417 1,417 1,417
0.06 0.06 0.02 0.02

Notas: esta tabla muestra las estimaciones los correlatos del plazo y monto de la factura con los dias de mora. La muestra consiste
en las facturas a crédito que se terminaron de pagar de la casa B. Cada columna corresponde a una regresion diferente. El plazo esta
representado por variables dummy que son iguales a 1 si el plazo de la factura esta en el rango establecido en dias. La categoria base es
el plazo entre 1 y 15 dias. El monto total de la factura estd representado por variables dummy igual a 1 si el monto de la factura esta
en el rango establecido. La categoria base es el monto entre 0 y 500. El monto de factura estd en miles de pesos. La columna (1) y (2)
tienen como variable dependiente una dummy igual 1 para facturas con 30 dias de atraso o més y las columnas (3) y (4) un dummy
para 90 dfas o més. La columna (1) y (3) incluyen efectos fijos de grupo de factura (agricola o pecuaria). La columna (2) y (4) incluyen
efectos fijos de subgrupo de factura. Todas las columnas incluyen efectos fijos de mes en el que se generd la factura. *p<0.1; **p<0.05;

***p<0.01
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La Figura 27 muestra la distribucién de los dias de atraso y el I F'V,. para los meses en que tenemos

informacion con desagregacién de facturas agricolas y pecuarias.
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Figura 27: (I) Distribucién dias de atraso y (II) Indice Factura Vencida (mora 30), Casa B

Tabla 17: Indice de Factura Vencida, Casa B

Mora Todas Agric. Pec.
15 1858 18.29 32.32
30 10.08 9.77 27.69
60 241 220 18.92
90 097 096 10.59
120 0.30 0.28 10.48

Notas: esta tabla muestra el Indice de Factura Vencida (IFV) para diferentes tipos de mora de la casa B. Ver las
notas de la Tabla 12.
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Tabla 18: Facturas, Casa C

Grupo Factura Sub-Grupo Factura

Total Agricolas Pecuarias Coad. Fert. Semi. Plag. Vete. Mix.

(1) (2) 3) @ G 6 @O B

Facturas 26980 1943 25037 69 745 182 721 25219 40
Facturas crédito 2272 609 1663 45 229 21 272 1684 21
Facturas contado 24708 1334 23374 24 516 161 449 23535 19

Notas: esta tabla muestra el nimero de facturas correspondientes a cada categoria de factura para la casa C. Ver
las notas de la Tabla 8.

Anexo 3.3: Casa C

Esta seccion presenta detalles del andlisis de la informacién administrativa de la casa C. Presenta-
mos diferentes conteos, estadisticas descriptivas y graficos que complementan el analisis del texto

principal.

La Tabla 21 muestra los resultados de estimar diferentes versiones de la ecuacion 1. En este caso
estimamos con efectos fijos de grupo y subgrupo de factura. En la columna (1) los coeficientes
estimados de los rangos de plazos ps (entre 45 y 60) y py (entre 60 y 90) son negativos y signi-
ficativos. Esto implica que las facturas con plazos en esos rangos tienen una menor probabilidad
de entrar en mora 30 que facturas con plazos en la categoria base (pg). Los coeficientes estimados
de las categorias de monto muestran que facturas con montos entre 500 mil y un millén de pesos
tienen una probabilidad menor de entrar en mora 30. Los coeficientes de montos superiores a 1
millon de pesos no son significativos, lo cual indica que las facturas de montos més altos tienen la
misma probabilidad de entrar en mora 30 en comparacién con facturas con montos entre 0 y 500

mil pesos.

El coeficiente estimado en la columna (1) del indicador de grupo de pecuarios implica que las
facturas de mayoria pecuaria tienen una probabilidad de entrar en mora 30 que es 8 puntos por-
centuales menor a las facturas de mayoria agricola. En conclusién, los resultados de la Tabla 21
implican que las facturas de plazos mas altos y de mayores montos tienen probabilidades de mora

mas altas.

Por otro lado, la Tabla 23 muestra los resultados de estimar diferentes especificaciones de la
ecuacién 3. La columna (1) muestra las facturas con plazo entre 45 y 90 dias tienen un p;;; mayor.
Lo anterior indica que la relaciéon positiva o negativa entre p;;; y el plazo depende de la magnitud
del plazo. Los coeficientes estimados para los indicadores de monto en la columna (1) muestran
que f;; es menor para todos los grupos de montos mayores a 500 mil pesos. Finalmente, los

pares factura-producto en facturas pecuarias tienen un p,;; mas bajo en 2 puntos porcentuales
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comparados con facturas de mayoria agricola. En conclusion, los resultados de esta tabla indican
que hay una relacion de p;5 con los plazos que depende de la magnitud del plazo y un relacion

negativa con los montos de las facturas.

Tabla 19: Conteo de pares factura-producto, Casa C

Grupo Factura Sub-Grupo Factura

Total Agricolas Pecuarias Coad. Fert. Semi. Plag. Vete.

(1) 2) (3) @ G 6 @O ©

Todas las facturas 85666 4347 81319 225 1813 404 1595 81622
Facturas contado 74656 2514 72142 86 1090 321 774 72378
Facturas crédito (pagas) 11010 1833 9177 139 723 83 821 9244
A crédito con info. a contado 10029 1383 8646 67 582 73 596 8711

Notas: esta tabla muestra el nimero pares factura-producto correspondientes a cada categoria de facturas de la
casa C. Ver las notas de la Tabla 9.
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Tabla 20: Estadisticas Descriptivas, Casa C

A. Todas las facturas

N Media DE Min  Pct. 10 Pct. 25 Pct. 50 Pct. 75 Pct. 90 Max
Total factura 26,980 190.4991 748.689  0.001 11.60  27.04 58.00 126.45 304.13 21,616.09
Plazo 26,980 2.3795 8.456 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 62.00
Dias de atraso 2,189 17.8515 24.328 -60.000 -6.00 3.00 13.00  30.00 50.00 180.00
Indic. Mora 15 2,189  0.4646 0.499 0.000 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 30 2,189  0.2590 0.438 0.000 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 60 2,189  0.0557 0.229 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 90 2,189  0.0087 0.093 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 120 2,189  0.0041 0.064 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00

B. Facturas Agricolas

Total factura 1,943 435.8818 1,244.011 0.001 9.02 27.50  96.00 280.13 1,000.24 15,980.00

Plazo 1,943  9.5991 16.042 0.000 0.00 0.00 0.00 20.00 30.00 62.00
Dias de atraso 575  19.8713  25.532  -60.000 -4.60 3.00 15.00  34.00 51.00 155.00
Indic. Mora 15 975 0.5130 0.500 0.000 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 30 975 0.3061 0.461 0.000 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 60 575 0.0539 0.226 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 90 575 0.0104 0.102 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 120 575 0.0087 0.093 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00

C. Facturas Pecuarias

Total factura 25,037 171.4562 692.069 0.30 12.00 27.04 56.50 120.12 277.37 21,616.09

Plazo 25,037 1.8193 7.262 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 62.00
Dias de atraso 1,614 17.1320 23.852  -60.00 -7.00 3.00 12.00  29.00 49.00 180.00
Indic. Mora 15 1,614  0.4473 0.497 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 30 1,614  0.2423 0.429 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00
Indic. Mora 60 1,614  0.0564 0.231 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 90 1,614  0.0081 0.089 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 120 1,614  0.0025 0.050 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00

Notas: esta tabla muestra las estadisticas descriptivas para las tres muestras de facturas de la casa C. Ver las notas
de la Tabla 10.
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Tabla 21: Regresiones Mora, Casa C

Mora 30 Mora 90
(1) (2) 3) (4)
Plazo € [15,30) —0.08 —0.08 —0.03 —0.03
(0.05) (0.05) (0.02) (0.02)
Plazo € [30,45) —0.01 —0.01 —0.03* —0.03*
(0.05) (0.05) (0.02) (0.02)
Plazo € [45,60) —0.17*** —0.17*** —0.04** —0.04**
(0.06) (0.06) (0.02) (0.02)
Plazo € [60,90) —0.22%** —0.21%** —0.04* —0.04*
(0.06) (0.06) (0.02) (0.02)
Plazo > 90
Total factura € [500,1000) —0.07** —0.07*** —-0.01 —0.01
(0.03) (0.03) (0.004) (0.004)
Total factura € [1000,5000) 0.05* 0.04 —0.001 —0.001
(0.02) (0.03) (0.004) (0.004)
Total factura € [5000, 15000) 0.04 0.02 0.01 0.01
(0.04) (0.04) (0.01) (0.01)
Total factura > 15000 —0.04 —0.04 —0.01 —0.01
(0.14) (0.14) (0.005) (0.005)
Indic.: Insumos pecuarios —0.08"** 0.001
(0.02) (0.004)
Indic.: Coadyuvantes —0.18 0.002
(0.13) (0.004)
Indic.: Fertilizante —0.15 0.003
(0.12) (0.01)
Indic.: Plaguicida —0.23** 0.005
(0.12) (0.01)
Indic.: Productos veterinarios —0.26** 0.004
(0.11) (0.004)
Indic.: Semilla —-0.07 0.01
(0.1) (0.04)
Media var. dep. 0.26 0.26 0.0087 0.0087
Obs. 2,189 2,189 2,189 2,189
Adjusted R?2 0.05 0.05 0.19 0.19

Notas: esta tabla muestra las estimaciones de los correlatos del plazo y monto de la factura con los dias de mora. La muestra consiste
en las facturas a crédito que se terminaron de pagar de la casa C. Ver las notas de la Tabla 11. *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01
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Figura 28: (I) Histograma del nimero de dias de atraso, Casa C

Tabla 22: Indice de Factura Vencida, Casa C

Mora Todas Agric. Pec.
15 2147 24.92 17.46
30 13.01 15.02 10.86
60 506 7.51 2.36
90 395 6.56 0.99
120 272 419 0.99

Notas: esta tabla muestra el Indice de Factura Vencida (IFV) para diferentes tipos de mora y tipo de factura
(agricola o pecuaria) de la casa C. Ver las notas de la Tabla 12.
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Tabla 23: Regresiones Tasa de Interés Implicita, Casa C

Hijt
(1) (2) (3)
Plazo € [15,30) 0.001 0.001 —0.005
(0.003) (0.003) (0.003)
Plazo € [30,45) —0.004 —0.004 0.005
(0.003) (0.003) (0.004)
Plazo € [45,60) 0.03*** 0.03*** 0.01
(0.004) (0.004) (0.004)
Plazo € [60,90) 0.03*** 0.03*** 0.02***
(0.005) (0.005) (0.01)
Plazo > 90
Total factura € [500,1000) —0.01***  —0.02***  —0.01***
(0.002) (0.002) (0.003)
Total factura € [1000, 5000) —0.03*** —0.03*** —0.02***
(0.002) (0.002) (0.003)
Total factura € [5000, 15000) —0.02*** —0.02*** —0.02***
(0.002) (0.002) (0.004)
Total factura > 15000 0.10 0.10 0.03
(0.08) (0.08) (0.04)
Indic.: Insumos pecuarios —0.02***
(0.002)
Indic.: Fertilizante —0.01
(0.005)
Indic.: Plaguicida —0.01**
(0.003)
Indic.: Productos veterinarios —0.03***
(0.004)
Indic.: Semilla —0.03***
(0.01)
Media var. dep. 0.97 0.97 0.97
Obs. 10,029 10,029 10,029
Adjusted R? 0.01 0.01 0.75

Notas: esta tabla muestra las estimaciones de los correlatos del plazo y monto de la factura con la tasa de interés implicita (i) de
los productos de la casa C. La muestra no incluye facturas con plazos mayores a 90 dias, por esta razén no tenemos coeficiente para el
rango de plazo ps (mayor a 90 dias). Ver las notas de la Tabla 14. *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01
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Tabla 24: Estadisticas Descriptivas ji;; — 1, Casa C

Plazo Plazo Plazo
Tod Agric. P .
ocas AgHe. TECHAL T 1 15) € 130,45) € [60,90)
N 10,029 1,383 8,646 391 6,963 292

Media -0.027 -0.0049 -0.0301 -0.0250 -0.0291 0.0092
DE 024 0.036  0.256 0.053 0.281 0.058
Min -0.52  -0.30 -0.52 -0.23 -0.52 -0.14
Pct.10 -0.12  -0.03 -0.13 -0.085 -0.123 -0.025
Pct.25 -0.057 -0.017 -0.066  -0.045 -0.066 -0.011
Pct.50 -0.013 0.000 -0.019 -0.0145 -0.0189 0.0000
Pct. 75  0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Pct.90 0.028 0.014  0.030 0.019 0.019 0.050
Pct.91 0.038 0.021  0.040 0.026 0.028 0.052
Pct.92 0.043 0.030 0.045 0.032 0.039 0.052
Pct.93 0.048 0.039  0.052 0.039 0.045 0.060
Pct.94 0.056 0.047  0.060 0.042 0.053 0.070
Pct.95 0.068 0.049  0.078 0.047 0.063 0.110
Pct.96 0.086 0.054  0.095 0.060 0.082 0.118
Pct.97 0.10 0.06 0.11 0.073 0.099 0.155
Pct.98 0.13 0.084 0.135 0.078 0.123 0.173
Pct.99 0.18 0.09 0.19 0.12 0.18 0.19

Max 19.56  0.21 19.56 0.15 19.56 0.64

Notas: esta tabla muestra las estadisticas descriptivas de la variable y1;;,—1 por tipo de factura (agricolas o pecuarias)
y por rango de plazo de las facturas de la casa C. Ver las notas de la Tabla 13.

Anexo 3.4: Casa D

Esta seccion presenta detalles del analisis de la informacion administrativa de la casa D. Presenta-
mos diferentes conteos, estadisticas descriptivas y graficos que complementan el andlisis del texto

principal.

La Tabla 29 muestra los resultados de estimar diferentes versiones de la ecuacion 1. En este caso
estimamos con efectos fijos subgrupo de factura. Esta casa vende tnicamente insumos agricolas,
por lo cual no es posible incluir efectos fijos de facturas pecuarias como las casas A,C y E. En la
columna (1) los coeficientes estimados de los rangos de plazos no son estadisticamente significativos.
Esto implica que las facturas con plazos en esos rangos tienen igual probabilidad de entrar en mora
30 que facturas con plazos en la categoria base (pg). Para esta casa no hay plazo entre 15 y 29 dias
ni entre 45 y 59 dias. Los coeficientes estimados de las categorias de monto muestran que facturas

de montos més altos tienen una probabilidad més alta de entrar en mora 30.

Ninguno de los coeficientes asociados a los indicadores de sub-grupos es estadisticamente signifi-
cativo lo cual indica que las facturas en esos grupos no tienen diferentes probabilidades de tocar

mora 30, en comparacion a las facturas que son del sub-grupo de facturas mixtas. En conclusién,
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los resultados de la Tabla 29 implican que las facturas de mayores montos tienen probabilidades

de mora mas altas.

La Tabla 30 muestra los resultados de estimar diferentes especificaciones de la ecuacién 3. La
columna (1) incluye un set de indicadores de sub-grupo. La columna (2) incluye efectos fijos a
nivel de producto. La columna (2) muestra que relativo a pares factura-producto en facturas de
plazo de entre 1 y 14 dias, las facturas de plazo de entre 30 y 44 dias tienen un p;;; mayor en 6
puntos porcentuales. La diferencia con las facturas de plazos mayores a 90 dias es de 23 puntos
porcentuales. Los coeficientes estimados para los indicadores de monto en la columna (2) muestran

que fi;¢ es mayor para todos los grupos de montos entre 500 mil y 5 millones de pesos.

La columna (1) muestra que las facturas con mayorfa fertilizante tienen un 4;j; menor en 8 puntos
porcentuales comparado con las facturas con mayoria coadyuvante. En conclusién, los resultados de

esta tabla indican que hay una relaciéon positiva entre p;;; con los plazos y montos de las facturas.

Tabla 25: Facturas, Casa D

Grupo Factura Sub-Grupo Factura

Total Agricolas Coad. Fert. Plag. Mix.
(1) (2) B @ (6 (©)

Facturas 5018 5018 28 1215 3769 6
Facturas crédito 4713 4713 25 1167 3515 6
Facturas contado 305 305 3 48 254 0

Notas: esta tabla muestra el nimero de facturas correspondientes a cada categoria de factura para la casa D. Ver
las notas de la Tabla 8.

Tabla 26: Conteo de pares factura-producto, Casa D

Sub-Grupo Factura

Total Coad. Fert. Plag.
mH 2 6

Todas las facturas 11,570 111 2,808 8,688
Facturas crédito 11,010 106 2,694 8,210
Facturas contado 597 5 114 478

A crédito con info. a contado 9,549 86 2,170 7,293

Notas: esta tabla muestra el nimero pares factura-producto correspondientes a cada categoria de facturas de la
casa D. Ver las notas de la Tabla 9.
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Tabla 27: Estadisticas Descriptivas, Casa D

A. Todas las facturas

N Media DE Min  Pct. 10 Pct. 25 Pct. 50 Pct. 75  Pct. 90 Max

Total factura 5,018 3,615.49 7,478.01 11.00 291.60 615.03 1,489.83 3,453.60 8,135.94 144,813.61

Plazo 5,018  28.647 9.82 0.00 30.00  30.00 30.00 30.00 30.00 120.00
Dias de atraso 4,709  21.20 29.96 -119.00 -12.00 3.00 15.00 39.00 56.00 299.00
Indic. Mora 15 4,709  0.505 0.50 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 30 4,709  0.35 0.476 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
Indic. Mora 60 4,709  0.086 0.280 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 90 4,709  0.029 0.167 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
Indic. Mora 120 4,709  0.008 0.088 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00

Notas: esta tabla muestra las estadisticas descriptivas para las muestras total de facturas de la casa D. Esta casa
no vende productos pecuarios, lo cual indica que el total de facturas son agricolas. Ver las notas de la Tabla 10.

Tabla 28: Estadisticas Descriptivas p;;; — 1, Casa D

Plazo Plazo Plazo
Todas Agric. Pecuar.
odas Aetic. TECUAL 1y 15) € [30,45) € [60,90)
N 9,549 9549 28 10 9,501 10

Media -0.029 -0.029 -0.0025 -0.0404 -0.0290  -0.0042
DE 0.098 0.098  0.057 0.090 0.098 0.037
Min -1.00 -1.00 -0.131  -0.141 -1.000 -0.087
Pct.10 -0.095 -0.095 -0.057  -0.141 -0.095 -0.029
Pct.25 -0.038 -0.038 -0.011 -0.138 -0.038 -0.011
Pct.50 0.00 0.00 -0.004 -0.024 0.000 0.000
Pct.75 0.00 0.00 0.032 0.048 0.000 0.000
Pct.90 0.031 0.031 0.035 0.053 0.031 0.024
Pct.91 0.033 0.033 0.035 0.053 0.033 0.028
Pct.92 0.036 0.036 0.035 0.053 0.036 0.031
Pct.93 0.042 0.042 0.035 0.053 0.042 0.035
Pct.94 0.049 0.049 0.035 0.053 0.049 0.039
Pct.95 0.051 0.051 0.035 0.053 0.051 0.043
Pct.96 0.054 0.054 0.035 0.053 0.054 0.046
Pct.97 0.068 0.068 0.062 0.053 0.068 0.050
Pct.98 0.085 0.085 0.100 0.053 0.085 0.054
Pct.99 0.10 0.10 0.138 0.053 0.105 0.058
Max 023 023 0.176 0.053 0.226 0.061

Notas: esta tabla muestra las estadisticas descriptivas de la variable p;;:—1 por tipo de factura (agricolas o pecuarias)
y por rango de plazo de las facturas de la casa D. Ver las notas de la Tabla 13.
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Tabla 29: Regresiones Mora, Casa D

Mora 30 Mora 90
() 2) 3) (4)
Plazo € [15,30)
Plazo € [30,45) 0.13 0.11 0.01 0.01***
(0.15) (0.15) (0.01) (0.01)
Plazo € [45,60)

Plazo € [60,90) 0.39 0.36 0.19 0.20
(0.27) (0.27) (0.18) (0.18)

Plazo > 90 —0.03 —0.01 0.03 0.03
(0.17) (0.17) (0.04) (0.04)
Total factura € [500,1000) 0.05** 0.04* —0.01 —0.003
(0.02) (0.02) (0.01) (0.01)

Total factura € [1000,5000) 0.05%** 0.04** 0.002 0.004
(0.02) (0.02) (0.01) (0.01)
Total factura € [5000,15000)  0.19***  0.18***  0.03***  0.03***
(0.03) (0.03) (0.01) (0.01)
Total factura > 15000 0.46*** 0.45*** 0.18*** 0.19***
(0.03) (0.03) (0.03) (0.03)

Indic.: Coadyuvantes 0.02 0.01
(0.22) (0.01)
Indic.: Fertilizante —0.01 0.04***
(0.20) (0.01)
Indic.: Plaguicida 0.05 0.02%**
(0.20) (0.01)

Media var. dep. 0.35 0.35 0.029 0.029
Obs. 4,709 4,709 4,709 4,709
Adjusted R? 0.05 0.05 0.06 0.06

Notas: esta tabla muestra correlatos del plazo y monto de la factura con los dias de mora. La muestra consiste en las facturas a crédito
que se terminaron de pagar de la casa D. Cada columna corresponde a una regresién diferente. El plazo estd representado por variables
dummy que son iguales a 1 si el plazo de la factura estd en el rango establecido en dias. La categoria base es el plazo entre 1 y 15 dias.
El monto total de la factura estd representado por variables dummy igual a 1 si el monto de la factura estd en el rango establecido.
La categoria base es el monto entre 0 y 500. El monto de factura estd en miles de pesos. La columna (1) y (2) tienen como variable
dependiente una dummy igual 1 para facturas con 30 dias de atraso o mds y las columnas (3) y (4) un dummy para 90 dias o més.
La columna (1) y (3) incluyen efectos fijos de grupo de factura (agricola o pecuaria). La columna (2) y (4) incluyen efectos fijos de
subgrupo de factura. Todas las columnas incluyen efectos fijos de mes en el que se generé la factura. *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01
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Tabla 30: Regresiones Tasa de Interés Implicita, Casa D

Plazo € [15,30)

Plazo € [30,45) —0.03 0.06**
(0.03) (0.03)
Plazo € [45,60)
Plazo € [60,90) —0.03 0.05*
(0.03) (0.03)
Plazo > 90 0.06* 0.23***
(0.03) (0.04)
Total factura € [500, 1000) 0.03*** 0.02%**
(0.01) (0.004)
Total factura € [1000, 5000) 0.02*** 0.01**
(0.005) (0.004)
Total factura € [5000, 15000) 0.002 —0.01
(0.01) (0.004)
Total factura > 15000 —0.002 —0.003
(0.01) (0.005)
Indic.: Fertilizante —0.08***
(0.01)
Indic.: Plaguicida 0.01
(0.004)
Media var. dep. 0.97 0.97
Obs. 9,549 9,549
Adjusted R? 0.14 0.37

Notas: esta tabla muestra las estimaciones de los correlatos del plazo y monto de la factura con la tasa de interés implicita (pi5;) de
los productos de la casa D. La muestra consiste en los productos de facturas a crédito para las cuales observamos el precio a contado.
Cada columna corresponde a una regresién diferente. El plazo estd representado por variables dummy que son iguales a 1 si el plazo
de la factura estd en el rango establecido. El monto total de la factura estd representado por variables dummy igual a 1 si el monto
de la factura estd en el rango establecido. La categoria base es el monto entre 0 y 500. El monto de factura estd en miles de pesos. La
variable dependiente es p;j¢ que es igual a la razén entre el precio a crédito y el precio de contado (Pcred;j¢/Pcont;j:) del producto 4
en la factura j en el mes t.La columna (1) incluye efectos fijos de subgrupo de factura (facturas con mayoria fertilizantes, plaguicidas
y coadyuvantes). La columna (2) incluye efectos fijos de producto. Todas las columnas incluyen efectos fijos de mes en el que se generd
la factura. *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01
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Figura 29: (I) Histograma del nimero de dias de atraso y (II) Indice Factura Vencida (mora 30),
Casa D

Tabla 31: Indice de Factura Vencida, Casa D

Mora Todas Agric. Pec.
15 40.31 40.31
30 28.52 28.52
60 12.51 12.51
90  3.40  3.40
120 046 0.46

Notas: esta tabla muestra el Indice de Factura Vencida (IFV) para diferentes tipos de mora y tipo de factura
(agricola o pecuaria) de la casa D. Ver las notas de la Tabla 12.

Anexo 3.5: Casa E

Esta seccion presenta detalles del andlisis de la informacion administrativa de la casa E. Presenta-
mos diferentes conteos, estadisticas descriptivas y graficos que complementan el analisis del texto

principal.

La Tabla 35 muestra los resultados de estimar diferentes versiones de la ecuacion 1. En este caso
estimamos con efectos fijos de grupo y subgrupo de factura. En la columna (1) el coeficiente
estimado del rango de plazo p, (plazos entre 60 y 90 dias) es positivo y significativo al 10 %. Esto

implica que las facturas con plazos en este rango tienen una mayor probabilidad de entrar en mora
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30 que facturas con plazos en la categoria base (pp). Sin embargo, esto no pasa con las demads
categorias ps, p3, P4 Y Ps que no son estadisticamente diferentes, lo que indica que las facturas con
plazos superiores 15 dias tienen la misma probabilidad de entrar en mora 30. Ningun coeficiente
estimado de la categoria de monto es significativo, lo que indica que las facturas con montos
superiores a 500 mil pesos tienen la misma probabilidad de entrar en mora 30 que las facturas con

montos menores a 500 mil pesos.

El coeficiente estimado en la columna (1) del indicador de grupo de pecuarios implica que las
facturas de mayoria pecuaria tienen una probabilidad de entrar en mora 30 que es 10 puntos
porcentuales menor a las facturas de mayoria agricola. Los coeficientes asociados a fertilizantes y
plaguicidas tienen mayor probabilidad de probabilidades de tocar mora 90, en comparacion a las
facturas que son del sub-grupo de facturas mixtas. En conclusién, los resultados de la Tabla 35
implican que las facturas de plazos y montos mas altos tienen la misma probabilidad de mora que

las categorias base (plazo entre 1 y 15 dfas, y monto menor a 500 mil pesos).

La Tabla 36 muestra los resultados de estimar diferentes especificaciones de la ecuacién 3. La
columna (1) muestra que relativo a pares factura-producto en facturas de plazo de entre 1 y 14
dias, las facturas de plazo de entre 45 y 59 dias tienen un p;;; menor en 0.5 puntos porcentuales. Los
coeficientes estimados para los indicadores de monto en la columna (1) muestran que p;;; es menor
para facturas con montos mayores a 15 millones de pesos. Finalmente, los pares factura-producto
en facturas pecuarias tienen un j,;;; mayor en 8 puntos porcentuales comparados con facturas de

mayoria agricola.

La columna (2) es similar a la columna (1) pero incluye un set de indicadores de sub-grupo, en
vez del indicador de grupo. Las facturas con mayoria fertilizante y productos veterinarios tienen
mayor f;;¢, comparado con facturas con mayoria coadyuvantes. En conclusién, los resultados de

esta tabla indican que hay una relacién negativa entre p;;; con los plazos y montos de las facturas.
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Tabla 32: Facturas, Casa E

Grupo Factura Sub-Grupo Factura

Total Agricolas Pecuarias Coad. Fert. Semi. Plag. Vete. Mix.

(1) (2) 3) 4 6 © @O ©

Facturas 3437 2733 704 182 607 164 1727 704 53
Facturas crédito 2321 1813 508 146 409 31 1186 508 41
Facturas contado 1116 920 196 36 198 133 541 196 12

Notas: esta tabla muestra el nimero de facturas correspondientes a cada categoria de factura para la casa E. Ver
las notas de la Tabla 8.

Tabla 33: Conteo de pares factura-producto, Casa E

Grupo Factura Sub-Grupo Factura

Total Agricolas Pecuarias Coad. Fert. Semi. Plag. Vete.

(1) (2) 3) @ 6 © @O

Todas las facturas 11754 8141 3613 890 2215 240 4796 3613
Facturas contado 2221 1793 428 133 473 192 995 428
Facturas crédito (pagas) 9533 6348 3185 757 1742 48 3801 3185
A crédito con info. a contado 8174 5198 2976 594 1392 38 3174 2976

Notas: esta tabla muestra el nimero pares factura-producto correspondientes a cada categoria de facturas de la
casa E. Ver las notas de la Tabla 9.
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Tabla 34: Estadisticas Descriptivas, Casa E

Total factura
Plazo

Dias

Indic
Indic
Indic
Indic
Indic

de atraso
. Mora 15
. Mora 30
. Mora 60
. Mora 90
. Mora 120

Total factura

Plazo

Dias

Indic
Indic
Indic
Indic
Indic

de atraso
. Mora 15
. Mora 30
. Mora 60
. Mora 90
. Mora 120

Total factura
Plazo

Dias

Indic
Indic
Indic
Indic
Indic

de atraso
. Mora 15
. Mora 30
. Mora 60
. Mora 90
. Mora 120

A. Todas las facturas

N Media DE Min Pct. 10 Pct. 25 Pct. 50 Pct. 75 Pct. 90 Max
3,437 1,888.65663 8,270.655 1.30  25.05 100.00 442.22 1,268.05 3,488.51 212,210.65
3,437  24.90777 21.816 0.00 0.00 0.00 31.00 31.00 47.00 123.00
2,074  13.73095 30.424 -61.00 -24.00 -4.00 10.00 32.00 54.00 131.00
2,074  0.42816 0.495 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
2,074  0.27821 0.448 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
2,074  0.08582 0.280 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
2,074  0.01639 0.127 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
2,074  0.00096 0.031 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00

B. Facturas Agricolas
2,733 2,071.2729 9,062.684 1.30 24.72  98.00 469.80 1,442.00 3,804.25 212,210.65
2,733 25.5291 23.234 0.00 0.00 0.00 31.00 31.00 61.00 123.00
1,583 15.7435 31.165 -61.00 -23.00 -2.00 11.00 35.00 59.00 131.00
1,583 0.4517 0.498 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
1,583 0.3051 0.461 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
1,583 0.0992 0.299 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
1,583 0.0171 0.130 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
1,583 0.0013 0.036 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00

C. Facturas Pecuarias
704 1,179.721  3,810.03 1.70  28.00 113.62 365.09 846.18 1,881.43 54,764.15
704 22.496 14.86 0.00 0.00 0.00 31.00 31.00 31.00 123.00
491 7.242 26.92  -31.00 -26.00 -17.00 6.00 23.00 38.00 111.00
491 0.352 0.48 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00
491 0.191 0.39 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00
491 0.043 0.20 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
491 0.014 0.12 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00
491 0.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Notas: esta tabla muestra las estadisticas descriptivas para las tres muestras de facturas de la casa E. Ver las notas

de la

Tabla 10.
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Tabla 35: Regresiones Mora, Casa E

Plazo € [15,30)

Plazo € [30,45)

Plazo € [45,60)

Plazo € [60, 90)

Plazo > 90

Total factura € [500,1000)

Total factura € [1000, 5000)

Total factura € [5000, 15000)

Total factura > 15000

Indic.:

Indic.:

Indic.:

Indic.:

Indic.:

Indic.:

Insumos pecuarios

Coadyuvantes

Fertilizante

Plaguicida

Productos veterinarios

Semilla

Media var. dep.

Obs.

Adjusted R?

Mora 30 Mora 90
(1) (2) (3) (4)
—0.15 —0.16 —0.01 —0.01
(0.11) (0.11) (0.01) (0.01)
0.08 0.09 0.02*** 0.02%**
(0.11) (0.11) (0.004) (0.004)
—0.12 —0.12 0.01 0.01
(0.12) (0.12) (0.02) (0.02)
0.22* 0.23* —0.003 —0.003
(0.11) (0.12) (0.003) (0.002)
—0.17 —0.16 —0.01* —-0.01*
(0.11) (0.12) (0.004) (0.004)
—0.03 —0.02 —0.01 —0.01
(0.03) (0.03) (0.01) (0.01)
0.02 0.03 —0.004 —0.003
(0.02) (0.02) (0.01) (0.01)
—0.01 —0.003 0.01 0.01
(0.04) (0.04) (0.01) (0.01)
0.07 0.08 0.07* 0.08*
(0.07) (0.07) (0.04) (0.04)
—0.10*** —0.005
(0.02) (0.01)
—-0.10 0.004
(0.09) (0.01)
—0.06 0.02**
(0.09) (0.01)
—0.11 0.01%**
(0.08) (0.004)
—0.20** 0.01
(0.08) (0.01)
0.05 0.08
(0.13) (0.06)
0.28 0.28 0.016 0.016
2,074 2,074 2,074 2,074
0.04 0.04 0.01 0.01

Notas: esta tabla muestra las estimaciones del efecto del plazo y monto de la factura sobre los dias de mora. La muestra consiste en
las facturas a crédito que se terminaron de pagar de la casa E. Cada columna corresponde a una regresiéon diferente. El plazo esta
representado por variables dummy que son iguales a 1 si el plazo de la factura estd en el rango establecido en dias. La categoria base es
el plazo entre 1 y 15 dias. El monto total de la factura estd representado por variables dummy igual a 1 si el monto de la factura esta
en el rango establecido. La categoria base es el monto entre 0 y 500. El monto de factura estd en miles de COP. La columna (1) y (2)
tienen como variable dependiente una dummy igual 1 para facturas con 30 dias de atraso o més y las columnas (3) y (4) un dummy
para 90 dias o més. La columna (1) y (3) incluyen efectos fijos de grupo de factura (agricola o pecuaria). La columna (2) y (4) incluyen
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efectos fijos de subgrupo de factura. Todas las columnas incluyen efectos fijos de mes en el que se generé la factura. *p<0.1; **p<0.05;
%k %
p<0.01
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Tabla 36: Regresiones Tasa de Interés Implicita, Casa E

Hijt
(1) (2) (3)
Plazo € [15, 30) 0.01 0.01 —0.004
(0.05) (0.05) (0.03)
Plazo € [30,45) —0.04* —0.03 —0.01
(0.02) (0.02) (0.02)
Plazo € [45,60) —0.05** —0.05** —0.06*
(0.02) (0.02) (0.03)
Plazo € [60,90) —0.04 —0.03 —0.05%
(0.02) (0.02) (0.03)
Plazo > 90 0.14 0.14 0.16
(0.11) (0.11) (0.11)
Total factura € [500, 1000) —0.01 —0.01 —0.000
(0.01) (0.01) (0.01)
Total factura € [1000, 5000) —0.02 —0.01 —0.002
(0.01) (0.01) (0.01)
Total factura € [5000, 15000) 0.01 0.01 0.02
(0.03) (0.03) (0.02)
Total factura > 15000 —0.06™** —0.06™** —0.03**
(0.01) (0.01) (0.01)
Indic.: Insumos pecuarios 0.08***
(0.01)
Indic.: Fertilizante 0.06***
(0.03)
Indic.: Plaguicida 0.003
(0.004)
Indic.: Productos veterinarios 0.10***
(0.01)
Indic.: Semilla 0.01
(0.01)
Media var. dep. 1.00 1.00 1.00
Obs. 8,174 8,174 8,174
Adjusted R? 0.01 0.01 0.12

Notas: esta tabla muestra las estimaciones del efecto del plazo y monto de la factura sobre la tasa de interés implicita (p;5¢) de los
productos de la casa E. Ver las notas de la Tabla 14. *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01
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Figura 30: Histograma del nimero de dias de atraso, Casa E

Tabla 37: Indice de Factura Vencida, Casa E

Mora Todas Agric. Pec.

15 1337 1252 18.51
30 6.97 771 2.53
60 3.41 391 037
90 043 045 0.28
120

Notas: esta tabla muestra el Indice de Factura Vencida (IFV) para diferentes tipos de mora y tipo de factura
(agricola o pecuaria) de la casa E. Ver las notas de la Tabla 12.
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Tabla 38: Estadisticas Descriptivas ji;;; — 1, Casa E

Plazo Plazo Plazo
Tod Agric. P .
odas Astle. FECUAL 1 15) € [30,45) € [60,90)
N 8,174 5,198 2,976 55 6,720 771
Media -0.0068 -0.034 0.041 -0.0072 -0.0075 -0.0351
DE 0.47 0.57 0.18 0.13 0.37 0.36
Min -1.00 -1.00 -0.75 -0.25 -1.00 -1.00

Pct.10 -0.098 -0.110 -0.045 -0.121 -0.097 -0.104
Pct.25 -0.063 -0.076 0.000 -0.05985 -0.06020 -0.07041
Pct.50 -0.018 -0.046 0.035 0.000 -0.017 -0.036
Pct.75 0.023 -0.003 0.077  0.0146 0.0309 0.0000
Pct.90 0.077 0.0063 0.1134 0.0385 0.0805 0.0140
Pct.91 0.08 0.0083 0.1135  0.051 0.090 0.018
Pct.92 0.089 0.0095 0.1137  0.078 0.093 0.022
Pct.93 0.092 0.013 0.114 0.099 0.097 0.026
Pct.94 0.099  0.02 0.11 0.108 0.113 0.031
Pct.95 0.11  0.027  0.117 0.125 0.113 0.033
Pct.96 0.11  0.035 0.125 0.147 0.113 0.043
Pct.97 0.11  0.046 0.162 0.308 0.114 0.061
Pct.98 0.12  0.061 0.195 0.527 0.127 0.080
Pct.99  0.21 0.11 0.22 0.560 0.205 0.112
Max 19.82 19.82 3.57 0.56 18.78 8.64

Notas: esta tabla muestra las estadisticas descriptivas de la variable 1;;,—1 por tipo de factura (agricolas o pecuarias)
y por rango de plazo de las facturas de la casa E. Ver las notas de la Tabla 13.
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Anexo 3.6: Indice de Cartera Vencida

Tabla 39: Indice de Cartera Vencida,
Crédito Comercial

Entidades Promedio anual
Establec. Crédito + FNNA 4,59 %
Banco Agrario 8,22%
Bancoomeva 8,12%
BCS 7.711%
Colpatria 6,95 %
FNA 6,37 %
Davivienda 5,61 %
Pichincha 5,51 %
WWB 5,32 %
Banco Serfinansa 5,31 %
Bancamia 4,711 %
Banco Finandina 4,62 %
Bancolombia 4,59 %
Itau 4,54 %
Occidente 4,45 %
Banco Compartir S.A. 4,45 %
Banco Credifinanciera 4,37%
Bogoté 4,06 %
BBVA 3,49 %
AV Villas 2,91 %
Banco Coopcentral 2,49 %
Banco Mundo Mujer S.A. 2,48 %
Popular 2,48 %
GNB Sudameris 1,85 %
Santander de Negocios 0,97 %

Notas: esta tabla muestra un promedio anual del Indice de Cartera Vencida de la cartera comercial de los principales
establecimientos de crédito en Colombia para 2019. La tabla muestra un promedio anual con datos tomados de la
Superintendencia Financiera de Colombia. La primera fila muestra el promedio anual para todos los establecimientos
de crédito y el Fondo Nacional del Ahorro. Las demés filas estdn organizadas por IFV promedio anual en orden
descendente.
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Anexo 4: Detalles del calculo de precios contrafactuales

En este anexo, presentamos los detalles del calculo de PCI, y de PC'P;; a partir de las facturas
de las casas de agroinsumos, discutimos los supuestos del modelo y presentamos los resultados de
replicar los cédlculos con diferentes conjuntos de facturas: usando solo los productos agricolas, solo
productos pecuarios y usando todos los productos vendidos por las casas. Como lo planteamos en
la discusién del supuesto (S3), ofrecemos este dltimo ejercicio como una prueba de robustez de

nuestros hallazgos.

Anexo 4.1: Calculo de PCI, y de PCP;,

Como lo discutimos en la seccion 6.7, si bien la validez del PCI, depende de un supuesto menos
fuerte que los PC'P;, es posible calcular el PCI}, como el promedio de los PCP;;, ponderando el
precio contrafactual de cada producto por las cantidades vendidas de ese producto. A continuacién
describimos en detalle la manera en que hacemos nuestros cédlculos a partir de las facturas que

observamos.

Paso 1: Para cada producto j ofrecido por la casa h identificamos todas las facturas fi, fo,...f,
con alguna cantidad de nuestro producto causadas antes del cuarto mes anterior al final de nuestra

ventana y terminadas de pagar.

Dado que la mayor parte de facturas incluyen multiples productos en distintas cantidades, distri-
buimos cada pago que observamos de manera uniforme entre los distintos productos que vemos
en la factura de acuerdo a sus precios y a las cantidades compradas. Concretamente si la factura
f esta asociada al flujo (yi1.f,y2.f, ..., Ym,f), asociamos al producto j en la factura f el flujo por
unidad (21,7, 22,7, ...2m,f) donde zj 5 = p;'—;fyk, pj.r es el precio unitario de j en la factura f y vy
es el valor total de la factura. De esta manera creamos el conjunto Z; de todos los vectores (2 s,

29 fy -y Zm,f) correspondientes a flujos unitarios asociados al producto j.

Paso 2: Denotamos por F}(Z) el conjunto de facturas asociadas al flujo de pagos unitario z € Z;
por el producto 7', y por @Q; la cantidad total del producto j vendida en todas las facturas que
consideramos. Asi, calculamos la probabilidad de que una unidad al azar del producto j dé lugar

al flujo Z como:

oo N G
m(z) o

fEF;(Z

31Ge trata de un conjunto porque en general observamos miiltiples facturas dando lugar a exactamente el mismo
flujo de pagos por un mismo producto.
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Finalmente calculamos,
_ 21 Zm
PCP;;, = —_—
= 3w (204 bt )

Noétese que en términos de la expresién (4) en la seccién 1.7,

7T;,:pu,h = Z 7T(E)

zeM,

donde M, = {Z € Z;|z, = x,} es el conjunto de todos los flujos unitarios de pago asociados a

compras de j para el cual el u-ésimo pago es x,,.

Y denotando por Jj, el conjunto de todos los productos vendidos por la casa h, calculamos nuestro

indice asf:

PCP
PCI, =) @PChin
JEJIn ZjEJh Q]

Anexo 4.2: Discusion de los supuestos

(S1) Las casas compiten en precios:

A la luz del resultados de nuestras encuestas a productores agropecuarios segun el cual el 72 %
de productores compra a mas de una casa, este supuesto es probablemente razonable para casas
pequenas que venden fundamentalmente a productores pequenos y medianos. Sin embargo, segu-
ramente no es adecuado en el caso de casas grandes con mayor poder de mercado. El efecto sobre
los precios en el caso de casas con poder de mercado depende del tamano y direccién del efecto
sobre la demanda de la modalidad de venta contrafactual, y de la elasticidad precio de la demanda

de las curvas de demanda residuales que enfrenten.

(S2) Las casas son neutrales al riesgo:

Este supuesto implica que las casas valoran los flujos monetarios inciertos, como la esperanza de
su valor presente neto. En el caso de las casas pequenas que cuentan con horizontes cortos de
planeacion financiera y restricciones de liquidez es razonable pensar que tiendan a ser aversas al
riego. Las casas grandes en nuestra muestra, probablemente se comporten como si fueran neutrales
al riesgo. El modelo es valido en los dos casos, pero las cotas que ofrecemos se ajustan mejor a las
casas grandes (mds cercanas a ser neutrales al riesgo) que a las casas pequenas. Es decir, desde
este punto de vista, los efectos sobre precios podrian ser mayores en casas pequenias para las cuales

los costos de asumir la financiacién de sus clientes son mayores, debido a su aversion al riesgo.
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(S3) Las casas no construyen paquetes (bundles) que involucren articulos en la categoria de agroin-
sumos y articulos que no pertenezcan a esta categoria.:

Al cruzar las tablas de productos ofrecidos por las casas estudiadas con las tablas de agroinsumos
del ICA vemos que algunas de las casas analizadas venden varios productos ademas de agroin-
sumos. No podemos descartar que en sus politicas de precios las casas piensen en términos de
paquetes de productos que incluyan ademaés de agroinsumos usualmente vendidos en conjunto,
otros productos habitualmente comprados por los agricultores. Esta posibilidad implica que la
identidad basica que usamos para construir el PCI, realmente no es valida a nivel del portafolio
de agroinsumos sino a nivel de todo el portafolio de productos vendidos por las casas. Las tablas
40 replican nuestro analisis incluyendo todos los productos ofrecidos por las casas, para no tener
que depender de (S3). Estas tablas muestran que que los hallazgos cuantitativos fundamentales de

nuestro analisis no cambian de manera importante.

(S4) La tasa de descuento que refleja el costo de oportunidad del dinero para las casas de agroin-
sumos es al menos la DTF.:
Este supuesto es razonable en el caso de todas las casas en la medida en que hacen uso habitual

del sistema bancario y financiero.

(Sb) Los costos marginales son constantes en el nimero de unidades de los productos.:

Este supuesto es razonable en el caso de casas medianas y pequenas con mercados relativamente
reducidos que pueden comprar cualquier cantidad de los agroinsumos que requieran sus clientes a
los distribuidores a los precios de lista. También es razonable en el caso de las casas grandes en la

vecindad del equilibrio del mercado observado.

(S3’) Las casas de agroinsumos compiten en precios producto por producto.

De todos los supuestos, este es el supuesto méas fuerte. Dada la complementariedad entre muchos
agroinsumos, seguramente las casas de agroinsumos incurren en pérdidas importantes en la venta
de varios productos, para hacer posible la venta rentable de otros. Sin este supuesto, no podemos
calcular el precio contrafactual de cada producto, pero nuestro calculo de la diferencia porcentual
entre el indice de precios observado de la casa y el indice de precios contrafactual continua siendo

valido.
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Anexo 4.3: Contrafactuales, resultados adicionales

Tabla 40: Resultados Precios Contrafactuales (todos los productos)

1P, — PCI, Estadsticas Descriptivas: (P;, — PCP;)/Pjn
1P, Media  Min. Max  Pct.5 Pct.25 Pct.50 Pct.75  Pct.95
(1) (2) B @ 6 (6) (7) (8) (9)
Casa A 0.014 0.012 -0.299 0.442 -0.004 0.004  0.008  0.014  0.047
Casa B 0.013 0.01 -0.108 0.117 -0.01  0.004 0.006  0.014  0.057
Casa C 0.008 0.004 -0.877 0.206 -0.004 0 0 0.006  0.024
Casa D 0.011 0.007 -0.194 0.158 -0.004 0.003  0.006  0.009  0.022
Casa E 0.02 0.013 -1.893 0.684 -0.005 0 0.006  0.014  0.051
Notas: Ver las notas de la Tabla 4.
Tabla 41: Resultados Precios Contrafactuales (insumos agricolas)
IP, — PCI, Estadsticas Descriptivas: (P;, — PCP;1)/Pjn
1P, Media  Min. Max  Pct.5 Pct.25 Pct.50 Pct.75 Pct.95
(1) (2) (GO € I ) (6) (7) (8) (9)
Casa A 0.013 0.011  -0.299 0.33 -0.007 0.004  0.008 0.014  0.048
Casa B 0.013 0.01 -0.108 0.117 -0.01  0.003  0.007  0.014  0.058
Casa C 0.006 0.004 -0.093 0.094 -0.001 0 0.002  0.006  0.013
Casa D 0.01 0.007 -0.194 0.158 -0.021  0.002  0.006  0.011  0.039
Casa E 0.017 0.011 -1.893 0.684 -0.006 0.001  0.006  0.013  0.056

Notas: Ver las notas de la Tabla 4.
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Tabla 42: Resultados Precios Contrafactuales (productos pecuarios)

1P, — PCI, Estadisticas Descriptivas: (P, — PCP;)/Pjn
1P, Media  Min. Max  Pct.5 Pct.25 Pct.50 Pct.75 Pct.95
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9)
Casa A 0.024 0.016 -0.036 0.442 -0.003 0.003 0.009 0.02 0.053
Casa B 0.022 0.013 0.004 0.052 0.004 0.004 0.004 0.004 0.043
Casa C 0.009 0.0056 -0.877 0.206 -0.007 0 0.001 0.008 0.033
Casa E 0.035 0.022 -0.053 0.495 0 0.005 0.017 0.026 0.05

Notas: Ver las notas de la Tabla 4.

Tabla 43: Distribucién de productos (todos los productos) de acuerdo con la diferencia porcentual
entre P; y PCP;.

Menora -2%a -1%a 0%a 1%a 2%a 3%a 4%a 5%a Mayora

Rango

-2% 1% 0% 1% 2% 3% 4% 5% 10% 10%
Casa A 13 5 35 388 129 60 18 14 19 11
Casa B 5 2 8 75 26 7 2 1 11 1
Casa C 47 51 273 2612 274 103 51 28 45
Casa D 9 6 31 309 58 14 6 1 8 1
Casa E 13 14 52 407 176 49 25 12 26 20

Notas: Ver las notas de la Tabla 5.

Tabla 44: Distribucién de productos (productos agricolas) de acuerdo con la diferencia porcentual
entre P; y PCP;,.

Menora -2%a -1%a 0%a 1%a 2%a 3%a 4% a 5%a Mayora

Rango

2% -1% 0% 1% 2% 3% 4% 5%  10% 10%
Casa A 9 2 21 172 73 22 7 6 9 6
Casa B 5 2 8 71 26 7 2 1 10 1
Casa C 4 2 24 404 20 7 1 2 3 0
Casa D 8 5 18 70 26 5 3 0 6 1
Casa E 11 13 47 334 145 24 16 9 22 18

Notas: Ver las notas de la Tabla 5.
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Tabla 45: Distribucién de productos (productos pecuarios) de acuerdo con la diferencia porcentual
entre P; y PCP;.

Menora -2%a -1%a 0%a 1%a 2%a 3%a 4% a 5%a Mayora

Rango

2% -1% 0% 1% 2% 3% 4% 5% 10% 10 %
Casa A 2 3 14 112 39 30 10 6 9 4
Casa B 0 0 0 4 0 0 0 0 1 0
Casa C 30 34 178 1136 208 80 45 23 36 1
Casa D - - - - - - - - - -
Casa E 1 1 2 29 23 23 9 2 4 1

Notas: Ver las notas de la Tabla 5.
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Anexo 5:

Condiciones FINAGRO

, Tasa indexada a DTF Tasa indexada a IBR
Tipo d duct Activos($) Monto max. de o
ipo de productor ctivos . . 3 . 3
P P crédito asa de Tasa de interés Tasa de redescuento Tasa de interés
redescuento
H 284 1 Hast: Hast
Pequeiio asta 284 smmly asta DTF-2.5% (e.a) | Hasta DTE+7% (e.a) | IBR(nominal)-2.6% asta
Hasta $249'296,052 $174'507.236 IBR(nominal)+6.7%
Hasta 5.000 smmlv Hasta
Mediano De $249'296.052 Hasta DTF+1% (e.a.) Hasta DTF+10% (e.a.) IBR(nominal)+0.9% .
IBR(nominal)+9.5%
$4.389'015.000
Superior 5.000 smmlv
Gran S i $4.389'015.000 Hasta
uge“frgo o DTF+2% (ea) | Hasta DTF+10% (ea) | IBR(ominas19% | oo =
MIPYMES asta 30. smmlv (nominal)+9.5%
$26.334'090.000 Seguin proyecto

Esquema Asociativo

50% del area o nimero
conformada por pequefios
productores

Crédito individual
vinculado a esquema

Segtn tipo de productor

DTF-3.5% (e.a.)

Hasta DTF+5% (e.a.)

IBR(nominal)-3.5%

Hasta IBR(nominal)+
4.8%

DTF-3.5% (e.a.)

Hasta DTF+5% (e.a.)

IBR(nominal)-3.5%

Hasta IBR(nominal)+

.. 4.8%
asociativo
Acordada entre IF y Acordada entre IF y
MICROEMPRESA: Persona i i . ]
. . cliente sin superar la cliente sin superar la
N/J con Activos hasta Hasta $21'945.075 L. i L. i
. L. ) maxima legal, sin . maxima legal, sin
Microcrédito $438'901.500 y planta de Red. Hasta $ DTF+2.5% (e.a.) N X IBR(nominal)+2.5% .. .
. perjuicio de honorarios y perjuicio de honorarios y
personal no superior a 10 7'022.424 Sus.

trabajadores.

comisiones. Articulo 39-

Ley 590/2000.

comisiones. Articulo 39-
Ley 590/2000.

Condiciones de Préstamos FINAGRO (principales tipos de productores)
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