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La presente investigación analiza el impacto de la tasa de interés del Banco de la República en el 

endeudamiento de las PYMES comerciales en Colombia entre 2015 y 2023, con el propósito de comprender la 

influencia de las condiciones monetarias en la estructura de deuda de las pequeñas y medianas empresas. La 

metodología incluyó minería de datos, correlaciones estadísticas y modelado de regresión para evaluar la 

relación del endeudamiento con la tasa de interés y otras variables macroeconómicas. Se recopilaron datos de 

la Superintendencia de Sociedades, el DANE y el Banco de la República de Colombia, los cuales fueron 

preprocesados mediante técnicas de limpieza y normalización. Posteriormente, se aplicaron análisis de 

correlación y regresión lineal múltiple, utilizando selección de variables stepwise para optimizar el modelo. 

Los resultados evidenciaron que tasas de interés más altas se asocian con mayores niveles de deuda, sugiriendo 

que las empresas recurren más al crédito cuando los costos de financiamiento aumentan. Asimismo, se 

encontró que el tamaño de la empresa, medido por el logaritmo de los activos, es un factor determinante en el 
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nivel de endeudamiento, mientras que variables como el PIB y la tasa efectiva de impuestos no presentaron un 

efecto significativo. Además, los períodos de alto desempleo se vincularon con una reducción en el 

endeudamiento, reflejando una actitud precautoria por parte de las empresas en contextos económicos 

adversos. A nivel financiero, se observó que un mayor endeudamiento no siempre generó un mejor retorno 

sobre activos o capital, lo que resalta la necesidad de decisiones estratégicas en el manejo de la deuda. Se 

concluyó que las PYMES enfrentan desafíos estructurales en su financiamiento y que se requieren políticas 

económicas equilibradas para fomentar su estabilidad y crecimiento sostenible, considerando la influencia de 

las tasas de interés y otros factores económicos clave. 

Palabras Clave: datos abiertos, análisis de datos, deuda, economía de la empresa, pequeña empresa.  

 

IMPACT OF THE INTEREST RATE ON SME INDEBTEDNESS IN COLOMBIA (2015-2023) 

 

 

The present research analyzes the impact of the Banco de la República's interest rate on the debt structure of 

commercial SMEs in Colombia between 2015 and 2023, aiming to understand the influence of monetary 

conditions on their financing strategies. The methodology included data mining, statistical correlations, and 

regression modeling to evaluate the relationship between indebtedness, interest rates, and other 

macroeconomic variables. Data were collected from Superintendencia de Sociedades, DANE, and Banco de la 

República de Colombia, which were preprocessed using data cleaning and normalization techniques. 

Subsequently, correlation analysis and multiple linear regression were applied, using stepwise variable 

selection to optimize the model. The results showed that higher interest rates are associated with increased 

levels of debt, suggesting that companies rely more on credit when financing costs rise. Furthermore, the study 

found that company size, measured by the natural logarithm of assets, is a key determinant of the level of 

indebtedness, while variables such as GDP and the effective tax rate had no significant effect. Additionally, 

periods of high unemployment were linked to a reduction in debt levels, reflecting a cautious approach by 

companies in adverse economic conditions. From a financial perspective, it was observed that higher 

indebtedness did not always lead to better returns on assets or equity, highlighting the need for strategic 

decision-making in debt management. The study concluded that SMEs face structural challenges in accessing 

financing and that balanced economic policies are needed to promote their stability and sustainable growth, 

considering the influence of interest rates and other key economic factors. 

Keywords: open data, data analysis, debts, business economics, small enterprises.  

 

Identificación del Proyecto de Investigación: generación de una línea base de sectores económicos a través 

del uso de información pública con acceso libre de índole económica, contable y tributaria para análisis y toma 

de decisiones estratégicas. 

 

Introducción 

El acceso al financiamiento es clave para la sostenibilidad y crecimiento de las Pequeñas y Medianas 

Empresas (PYMES), especialmente en economías en desarrollo como la colombiana. Donde el 78% del 
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empleo en Colombia, lo que pone de relieve su papel vital en el mercado laboral nacional (Sánchez-Villagra, 

2023). En este contexto, las tasas de interés del Banco de la República impactan directamente las decisiones de 

endeudamiento de estas empresas, influyendo en su estructura financiera, empleos y capacidad de inversión. 

Sin embargo, esta relación no es uniforme y depende de factores macroeconómicos, condiciones sectoriales y 

características internas de cada empresa.  

Si bien las variaciones entre la tasa interés oficial y la del sistema financiero no se trasladan de manera 

inmediata a las condiciones de financiamiento ofrecidas por las entidades, pueden demorar 8 meses 

dependiendo del tipo de tasa y existe atención preferencial, lo cual agrava los retos financieros de las empresas 

más pequeñas (Gómez-González et al., 2016).   

Una visual anual de este efecto puede dar luces de un mejor entendimiento. De esa forma, este estudio 

analiza cómo la tasa de interés ha influido en el endeudamiento de las PYMES del sector comercial en 

Colombia entre 2015 y 2023. Se busca responder a la pregunta: ¿De qué manera las variaciones en la tasa de 

interés han afectado los niveles de deuda de estas empresas? Para ello, se evalúa la relación entre la tasa de 

interés y el endeudamiento, considerando también otras variables macroeconómicas y financieras relevantes. 

El objetivo de la investigación giro entorno al análisis del impacto de la tasa de interés del Banco de la 

República en el endeudamiento de las PYMES comerciales en Colombia entre 2015 y 2023, con el propósito 

de aportar evidencia empírica que sirva para diseñar políticas públicas más eficaces y estrategias financieras 

corporativas mejor fundamentadas. En consecuencia, será útil a empresarios, analistas financieros y tomadores 

de decisiones públicas, contribuyendo al fortalecimiento de la resiliencia financiera del sector PYME en 

Colombia frente a entornos económicos cambiantes. 

Fundamentación teórica  

El impacto de las tasas de interés sobre el endeudamiento de las PYMES en Colombia entre 2015 y 2023 es 

multifacético y está influenciado tanto por las políticas monetarias nacionales como por las condiciones más 

amplias de los mercados financieros. Se ha demostrado que los tipos de interés elevados, a menudo como 

resultado de una política monetaria restrictiva, restringen la disponibilidad de crédito para las PYMES, lo que 

reduce las actividades de inversión y aumenta la morosidad de los préstamos, lo que a su vez afecta a su 

rendimiento general (Chavannavar & Patil, 2018).  

En Colombia, las PYMES suelen tener dificultades para acceder a los préstamos bancarios tradicionales 

debido a que se las considera «no aptas para el crédito», lo que exige explorar métodos de financiación 

alternativos, como el arrendamiento, el factoraje y las sociedades de garantía recíproca, para mitigar los altos 
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costos asociados con los préstamos convencionales (Jiménez et al., 2014) esto no es un hecho único de este 

país, ya que en México este tipo de organizaciones también enfrentan desafíos al acceder a estos préstamos en 

especial en lo que tiene que ver con las tasas de interés que consideran deben ser menores dado que al ser 

mayores hace que no opten por créditos en instituciones financieras, también indican que se requieren plazos a 

liquidar más cortos (Amador et al., 2023). 

La estructura de los tipos de interés tiene un impacto significativo en los ingresos netos por intereses de las 

instituciones financieras, lo que a su vez afecta a la disponibilidad y el coste del crédito para las PYMES 

(Palacio-Otálora, 2020). En el sector metalúrgico de Barranquilla, las decisiones de financiación de las 

PYMES están influenciadas por las tasas de interés, y las preferencias se configuran en función de los 

objetivos empresariales y los factores culturales, lo que indica una relación matizada entre las tasas de interés y 

las preferencias en materia de deuda (Bujato-Gómez & Barrera-Cabarcas, 2018).  

La correlación entre las tasas de interés y los préstamos pendientes es compleja, ya que se han observado 

impactos variables en los diferentes países, lo que sugiere que la relación en Colombia también puede estar 

influenciada por las condiciones económicas y los entornos regulatorios locales (Butyrskyi et al., 2023). La 

liberalización de las tasas de usura de los microcréditos en Colombia ha facilitado el acceso al crédito, lo que 

demuestra que los cambios en las políticas pueden afectar significativamente la expansión y las condiciones de 

los préstamos, lo cual es crucial para las PYMES que buscan financiación (Cubillos-Rocha et al., 2021). 

Además, el entorno macroeconómico, incluidos los tipos de interés, desempeña un papel fundamental a la hora 

de determinar el riesgo crediticio, y el crédito empresarial es particularmente sensible a condiciones 

económicas como el desempleo y las fluctuaciones de los tipos de interés (McKay, 2022).  

En Manizales, las PYMES tienen dificultades para obtener financiación y, cuando hay crédito disponible, a 

menudo se utiliza de manera ineficiente, lo que pone de manifiesto la necesidad de sistemas de amortización 

más flexibles que puedan adaptarse a las necesidades de flujo de caja de las PYMES (Escobar Arias & Arango 

Álvarez, 2016). En general, la interacción entre las tasas de interés y el endeudamiento de las PYMES en 

Colombia está determinada por una combinación de políticas monetarias, estructuras de los mercados 

financieros y la disponibilidad de opciones de financiación alternativas, todo lo cual influye en la capacidad de 

las PYMES para acceder a la deuda y administrarla de manera efectiva. 

Metodología 

La presente investigación se aborda desde un enfoque cuantitativo con un diseño no experimental, 

correlacional y longitudinal, lo cual permite analizar la evolución del endeudamiento de las PYMES 
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comerciales colombianas frente a las variaciones de la tasa de interés durante el período 2015-2023. Este 

enfoque es pertinente para establecer relaciones estadísticas entre variables económicas y financieras a partir 

del tratamiento sistemático de datos secundarios. 

El proceso de recolección de datos se llevó a cabo mediante técnicas de minería de datos, a partir de fuentes 

públicas, oficiales y de acceso abierto. La información financiera empresarial fue obtenida del Sistema 

Integrado de Información Societaria (SIIS) de la Superintendencia de Sociedades (https://

siis.ia.supersociedades.gov.co/), mientras que las variables macroeconómicas provinieron del Departamento 

Administrativo Nacional de Estadística (DANE, https://www.dane.gov.co/) y del Banco de la República de 

Colombia (www.banrep.gov.co). 

La metodología se estructuró en tres fases: (1) Minería de Datos, (2) Análisis Estadístico, y (3) Modelado 

Estadístico. En la primera fase, se aplicó un proceso ETL (Extract, Transform and Load), donde los datos 

fueron extraídos, limpiados y normalizados mediante herramientas como Power Query y Power BI. La 

estructuración de las bases se realizó con Excel, utilizando como llaves de integración el NIT de cada empresa 

y el año de registro, con el fin de conectar las variables macroeconómicas de frecuencia anual. Además, se 

filtraron únicamente las empresas del sector comercio clasificadas bajo el código CIIU “G”. 

En la segunda fase se aplicaron técnicas de análisis exploratorio, correlaciones bivariadas y visualizaciones 

temporales para identificar relaciones significativas entre las tasas de interés y las variables económicas, 

financieras y estructurales de las PYMES. Finalmente, en la tercera fase se construyó un modelo de regresión 

lineal múltiple, en el que se utilizó el método stepwise (combinación de técnicas forward y backward) a través 

del software R, con el fin de seleccionar las variables explicativas más relevantes, controlar problemas de 

multicolinealidad y optimizar el ajuste del modelo. El modelo permitió identificar el impacto estadísticamente 

significativo de la tasa de interés y otras variables sobre el nivel de endeudamiento empresarial. 

Resultados 

Los resultados obtenidos en este estudio se presentan de acuerdo con las tres fases metodológicas definidas: 

Minería de Datos, Análisis Estadístico y Modelado Estadístico. 

1.- Minería de Datos 

Se recopilaron 161.208 observaciones correspondientes a 32.418 PYMES de distintos sectores económicos. 

Tras la selección del sector comercial y la integración de variables macroeconómicas y financieras, el análisis 

se enfocó en 2.460 PYMES comerciales individuales, resultando en un total de 20.700 observaciones. En ese 
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ejercicio se generó la Tabla 1 donde se ilustra el resumen estadístico y la nemotecnia de las variables 

financieras de las empresas seleccionadas. Y la Tabla 2 donde se visualiza las variables Macroeconómicas a 

utilizar e integrar en el análisis con su nemotecnia que variaciones anuales (TI Tasa de interés del Banco de la 

República, TRM el tipo de cambio peso colombiano con el dólar norte americano, TD Tasa de Desempleo, 

IPC Índice precios al Consumidor que su variación entrega la inflación, PIB el producto interno bruto a precios 

constantes, PIB_G Producto Interno Bruto Constante del sector comercial).  

Tabla 1.  

Resumen Financiero De PYMES Comerciales 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: elaboración propia (2025) con datos de Superintendencia de Sociedades de Colombia. 

Tabla 2.  

Variables Macroeconómicas Transformadas  

 

 

 

 

 

 

Fuente: elaboración propia (2025) con datos del DANE y el Banco de la República de Colombia. 
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2.- Análisis Estadístico 

Para evaluar la relación entre las variables de estudio, se aplicaron técnicas de análisis de correlación y 

tendencias comparativas. 

 2.1.- Análisis de Correlación 

Se elaboraron matrices de correlación anual y general para explorar las interacciones entre la tasa de interés, 

el nivel de deuda y otras variables financieras y macroeconómicas (véase Tabla 3). 

Hallazgos clave: 

 La tasa de interés mostró una correlación negativa (-0.17) con el nivel de deuda, lo que sugiere que un 

aumento en las tasas de interés desincentiva el endeudamiento. 

 La tasa de desempleo (-0.21) también tuvo una correlación negativa con la deuda, lo que indica que en 

períodos de alto desempleo, las empresas tienden a reducir su nivel de endeudamiento. 

 El PIB (-0.21) mostró una relación negativa con la deuda, sugiriendo que en tiempos de crecimiento 

económico las PYMES dependen más de ingresos operativos y menos del crédito. 

 Las tasas impositivas (TE y TAX) no mostraron un impacto significativo en el endeudamiento, indicando 

que las decisiones de financiamiento están más influenciadas por condiciones de mercado. 

Tabla 3.  

Matriz de Correlación General   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: elaboración propia (2025). 
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 2.2.- Tendencia Comparativa 

Se compararon los niveles de deuda de las PYMES comerciales con variables macroeconómicas (ver Figura 

1) y ratios financieras (ver Figura 2) a lo largo del tiempo. 

Principales observaciones: 

 Tasa de interés y nivel de deuda: En períodos de tasas elevadas, las empresas tienden a endeudarse 

más, posiblemente para afrontar costos operativos más altos. 

 Tasa de desempleo y endeudamiento: En tiempos de desempleo alto, las empresas reducen su deuda 

ante la incertidumbre económica. 

 Relación con la rentabilidad: Indicadores como ROA, ROE, margen bruto, margen operativo y margen 

neto mostraron una relación débil con el endeudamiento, indicando que mayor deuda no siempre se 

traduce en mejor rentabilidad. 

 El tamaño de la empresa (medido por activos y logaritmo natural de activos - LNA) está positivamente 

relacionado con la deuda, ya que las empresas más grandes tienen más acceso al crédito. 

Figura 1.  

Nivel de Deuda y Variables Macroeconómicas             
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Fuente: elaboración propia (2024). 

Figura 2 

Nivel de Deuda con Variables Financieras y de Empresa  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: elaboración propia (2024). 

IMPACTO DE LA TASA DE INTERÉS EN EL ENDEUDAMIENTO DE LAS PYMES EN COLOMBIA (2015-2023)  

Luis Andrés Salas Portillo, Lina Marcela Sánchez Vázquez Julián Andrés Ríos Obando, Juan Esteban Hernández Betancur 



133 

3.- Modelo de Regresión 

Dado el contexto de los análisis de correlación y tendencia comparativa se plantea que las variables para un 

modelo de referencia inicial a utilizar son las siguientes: 

 Nivel de Deuda (ND): Variable dependiente. 

 Tasa de Interés (TI): Variable independiente principal. 

 Logaritmo Natural de los Activos (LNA): Representa el tamaño de la empresa. 

 Antigüedad de la Empresa (AGE): Años de operación. 

 Producto Interno Bruto (PIB): Indicador de la situación económica general. 

 Tasa Efectiva de Impuestos (TE): Impacto fiscal en la empresa. 

En ese sentido el modelo inicial se plantea en R y se corre en conjunto el algoritmo de selección stepwise 

cuyos resultados se pueden ver en la figura 3. 

> # Crear el modelo de regresión usando stepwise selection 

> modelo_inicial <- lm(ND ~ TI + LNA + AGE + PIB + TE, data = datos) 

> modelo_stepwise <- stepAIC (modelo_inicial, direction = "both") 

Figura 3.  

Resultado de modelos de regresión y stepwise 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: elaboración propia (2025).  

Los modelos de regresión analizados presentan un enfoque robusto para investigar el impacto de ciertas 

variables económicas y financieras sobre el nivel de endeudamiento de las empresas. Aunque los modelos son 

estadísticamente significativos, como indica el F-estadístico con un p-valor menor a 2.2e-16, su capacidad 

explicativa es limitada, con un R-cuadrado ajustado cercano al 3.89%. Este hallazgo sugiere la presencia de 

otras variables influyentes no consideradas en el modelo actual. 
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En ambos modelos, el inicial y el stepwise, la tasa de interés (TI), el logaritmo natural de los activos (LNA) 

y la antigüedad de la empresa (AGE) muestran una asociación estadísticamente significativa con el nivel de 

endeudamiento. La relación negativa entre la tasa de interés y el nivel de endeudamiento puede interpretarse 

como una influencia desincentivadora del costo de financiamiento sobre la acumulación de deuda por parte de 

las empresas. Por otro lado, variables como el tamaño de la empresa (representado por LNA) y la antigüedad 

indican que estructuras de capital más establecidas y empresas de mayor tamaño tienden a manejar niveles de 

endeudamiento distintos.   

Las variables del Producto Interno Bruto (PIB) y la tasa efectiva de impuestos (TE) no mostraron 

significancia estadística en el modelo inicial. La exclusión de estas variables en el análisis stepwise no solo 

simplificó el modelo, sino que también condujo a una leve mejora en el ajuste del modelo, reflejada en una 

disminución en el criterio de información de Akaike (AIC).  

Discusión de los Resultados 

La tasa de interés del Banco de la República ha ejercido una influencia considerable sobre el nivel de deuda 

de las PYMES comerciales en Colombia durante el periodo 2015-2023, impactando tanto directa como 

indirectamente sus estructuras financieras. De manera directa, incrementos en la tasa de interés han elevado los 

costos de financiamiento, lo que ha llevado a las empresas a acumular más deuda para financiar operaciones 

corrientes o refinanciar pasivos bajo condiciones más costosas. Indirectamente, esta tasa de interés interactúa 

con factores como el tamaño de la empresa, su antigüedad, el crecimiento económico reflejado en el PIB, y las 

políticas fiscales, configurando así las estrategias de endeudamiento y gestión de riesgos financieros. 

Dadas estas dinámicas, las PYMES más grandes, que usualmente manejan niveles más altos de deuda y 

tienen mayor acceso al crédito, deberían implementar políticas robustas de gestión de riesgos que contemplen 

escenarios de incremento en las tasas de interés. Esta planificación podría incluir la obtención de préstamos a 

tasas fijas o la diversificación de sus fuentes de financiamiento para evitar dependencias peligrosas. 

Simultáneamente, es crucial alinear la planificación financiera con las expectativas macroeconómicas y las 

políticas monetarias, aprovechando períodos de tasas bajas y expansión económica para financiar crecimiento, 

mientras que en tiempos de tasas altas y condiciones económicas adversas, es recomendable consolidar deudas 

y fortalecer las reservas de liquidez. 

El uso de derivados financieros como instrumentos de cobertura también puede ser una estrategia valiosa 

para mitigar los riesgos asociados con la volatilidad de las tasas de interés. Instrumentos como swaps de tasas 

de interés y futuros pueden ofrecer protección contra fluctuaciones inesperadas, asegurando la estabilidad 
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financiera de las empresas. Además, es esencial fomentar la educación y el asesoramiento financiero entre las 

PYMES para que comprendan mejor el impacto de las tasas de interés en sus operaciones y planificación 

financiera. 

Por último, mantener un diálogo continuo con los reguladores permite a las PYMES comunicar sus 

necesidades y desafíos, asegurando que las políticas del Banco de la República y otros entes reguladores 

apoyen de manera efectiva las condiciones de financiamiento y crecimiento del sector. En conjunto, estas 

estrategias no solo ayudan a las empresas a manejar mejor los efectos de las tasas de interés en sus niveles de 

endeudamiento, sino que también fortalecen el ecosistema empresarial, promoviendo un desarrollo sostenible y 

responsable en el sector comercial. 

Conclusión  

Los análisis de tendencia y las matrices de correlación evidencian una relación compleja entre la tasa de 

interés, el nivel de deuda y diversas variables financieras y macroeconómicas en las PYMES comerciales de 

Colombia. A partir de estos resultados, se pueden extraer las siguientes conclusiones clave sobre el impacto de 

la tasa de interés en el endeudamiento: 

La correlación entre la tasa de interés y el nivel de deuda varía en el tiempo, pero en términos generales, un 

incremento en la tasa de interés tiende a estar asociado con un aumento en el endeudamiento. Esto sugiere que, 

durante períodos de tasas elevadas, las PYMES enfrentan mayores costos de financiamiento, lo que puede 

llevarlas a recurrir a más deuda para mantener sus operaciones o refinanciar pasivos existentes bajo 

condiciones menos favorables. 

En este sentido, las empresas con mayores activos y liquidez neta ajustada (A y LNA) presentan niveles de 

endeudamiento más altos. Este patrón indica que las tasas de interés más elevadas pueden afectar de manera 

desproporcionada a las empresas de mayor tamaño, que suelen manejar volúmenes de deuda más altos. Este 

efecto es relevante para la toma de decisiones estratégicas, ya que influye en las opciones de financiamiento y 

en la estructura de capital de estas empresas. 

Si bien la antigüedad de la empresa (AGE) no mostró una correlación directa significativa con el 

endeudamiento, se identificó que en períodos de crecimiento económico, reflejados en variaciones positivas 

del PIB, el nivel de deuda de las PYMES tiende a aumentar. Esto sugiere que en contextos de expansión 

económica y tasas de interés más bajas, las empresas recurren al crédito para financiar su crecimiento y 

aprovechar nuevas oportunidades de mercado. 
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Por su parte, la tasa efectiva de impuestos (TE) no presentó una correlación clara con el nivel de deuda, lo 

que indica que las decisiones de financiamiento de las PYMES están más influenciadas por las condiciones del 

mercado y las tasas de interés que por incentivos fiscales directos. 

En consecuencia, los hallazgos del estudio destacan la influencia significativa de la tasa de interés del Banco 

de la República en el nivel de endeudamiento de las PYMES comerciales durante el período 2015-2023. Sin 

embargo, este impacto no es uniforme y está condicionado por factores internos, como el tamaño y la 

capacidad financiera de las empresas, así como por factores macroeconómicos como el crecimiento del PIB. 

Desde una perspectiva empresarial, las PYMES deben gestionar su estructura de capital con una visión 

estratégica, considerando tanto el entorno de tasas de interés como su posición en el mercado y su capacidad de 

crecimiento. Por su parte, los formuladores de políticas económicas deben tomar en cuenta estas dinámicas al 

diseñar intervenciones que promuevan la estabilidad financiera y el crecimiento sostenible del sector, 

especialmente en lo que respecta a la regulación de tasas de interés y el acceso al crédito. 

En definitiva, estos resultados subrayan la necesidad de una gestión financiera prudente y una planificación 

estratégica que integre tanto factores macroeconómicos como microeconómicos para garantizar la 

sostenibilidad y competitividad de las PYMES comerciales en Colombia. 
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